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1. Introduccion

El ahorro voluntario para el retiro constituye una de
las herramientas fundamentales para fortalecer las
pensiones futuras de los trabajadores en México. En
un contexto en el que la densidad de cotizaciény las
aportaciones obligatorias al Sistema de Ahorro para
el Retiro (SAR) por si solas resultan insuficientes para
garantizar tasas de reemplazo adecuadas, compren-
der los factores que determinan la decision de apor-
tar voluntariamente a la cuenta individual Afore
adquiere una relevancia estratégica.

Desde la perspectiva de la teoria econdmica del com-
portamiento, la decision de ahorrar es el resultado
de la interaccidn entre restricciones presupuestales,
expectativas sobre el futuro y preferencias intertem-
porales. De acuerdo con el modelo de eleccion inter-
temporal de Friedman (1957) y la hipétesis del ingre-
so permanente, los individuos suavizan su consumo
a lo largo del tiempo segun sus expectativas de
ingreso futuro. En ese marco, el ahorro voluntario
dentro del SAR se interpreta como un mecanismo
para mantener el nivel de consumo durante la vejez
ante la expectativa de ingresos laborales decrecien-
tes. Asimismo, la hipétesis del ciclo de vida de
Modigliani y Brumberg (1954) propone que las
personas ahorran durante las etapas activas y desa-
horran durante el retiro.

El presente estudio tiene el objetivo de cuantificar la
propensién a ahorrar de un individuo, bajo ciertas
caracteristicas demograficas y socioeconémicas, asi
como la fase del ciclo de vida en que se encuentra.

Para ello, utiliza un modelo econométrico con vari-
able dependiente limitada, como es el Probit, el
cual estima la probabilidad de ocurrencia en
funcién de ciertas variables explicativas como la
edad, sexo, educacién, ingreso, estado civil, y
tenencia de activos, que inciden en la probabilidad
de que una persona realice ahorro voluntario para
el retiro.

La informacion que alimenta este ejercicio empirico

se obtiene de los microdatos de la Encuesta Nacional
de Inclusion Financiera (ENIF) 2024, la cual permite
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observar el comportamiento financiero de los adul-
tos en México, asi como su relacion con el ahorro
formal.

El documento se estructura en cinco apartados
principales: primero, la descripcién de los datos y
las variables empleadas; segundo, el analisis grafi-
co y estadistico preliminar; tercero, la estimaciéon
del modelo Probit y su aplicacién a nivel regional,
seguido de la interpretacién de los efectos margin-
ales promedio; y finalmente, las conclusiones.
Los resultados obtenidos serviran para identificar
los factores con mayor influencia sobre el compor-
tamiento del ahorro para el retiro, asi como ofrecer
elementos que contribuyan al disefio de estrategias
mas efectivas para promover las aportaciones
voluntarias entre los trabajadores.




2. Revision de literatura

La literatura reciente sobre el comportamiento del
ahorro en México establece un punto de partida criti-
co: la profunda desigualdad en la capacidad de
acumulacién de los hogares. Cantu Calderdn (2025)
documenta que el ahorro esta fuertemente concen-
trado en los deciles superiores, donde el 10% mas
rico posee el 43% del ahorro total, mientras que la
mitad de la poblacidén enfrenta restricciones severas
gue resultan en desahorro. Este contexto justifica la
necesidad de utilizar modelos de eleccién discreta,
pues para una gran parte de la poblacion, la decision
no es "cuanto ahorrar", sino si existen las condi-
ciones minimas para poder hacerlo (probabilidad de
participacién > 0).

Un determinante fundamental de la probabilidad de
ahorrar es la posicion del individuo en el mercado
laboral. Triberti y Massa (2022) argumentan, bajo la
Teoria Conductual del Ciclo de Vida, que la informali-
dad genera una "actitud colectiva" de corto plazo
debido a la incertidumbre de los ingresos. Sus
hallazgos sugieren una relacién asimétrica donde la
informalidad no solo reduce los montos, sino que
inhibe la disposicion al ahorro voluntario. Esto es
consistente con la literatura de variables dependien-
tes limitadas, sugiriendo que la informalidad actua
como una barrera de entrada que reduce significati-
vamente la probabilidad de que un hogar reporte
ahorro positivo.

Aunque la mayoria de los estudios recientes en
México han optado por enfoques de regresion
cuantilica (QR) para analizar la heterogeneidad en la
distribucién del ahorro, sus hallazgos son insumos
clave para modelar la decisién de participacién en
un modelo Probit:

+ Ciclo de Vida y Salud: Nava Bolafios et al. (2021) encuentran
evidencia mixta respecto a la Hipdtesis del Ciclo de Vida.
Contrario a la teoria clasica, observan que en hogares rurales
la propensién al ahorro no necesariamente decae en la vejez,
y que el acceso a servicios de salud es un determinante critico.
Esto sugiere que las crisis de salud actian como choques que
pueden sacar a los hogares del mercado de ahorro.

+ Géneroy Estructura del Hogar: Nava Bolafios y Brown Gross-
man (2018) identifican que la jefatura femeninay la presencia
de menores dependientes tienen efectos negativos en la tasa
de ahorro a lo largo de casi toda la distribucién. Sin embargo,
Villar Hernandez et al. (2023) matizan estos hallazgos al obser-
var que, ante choques exdgenos como la pandemia de
COVID-19, la probabilidad de ahorrar de las jefas de hogar
aumentd, posiblemente por motivos precautorios.

Si bien los estudios mencionados (Nava Bolafios y
Brown Grossman, 2018; Villar Hernandez, Jiménez
Alba, y Sanchez Carrera, 2023) han logrado explicar
la variacidon en las tasas de ahorro mediante regre-
siones cuantilicas, estos enfoques se centran en la
intensidad del ahorro condicional a que este exista
o analizan la distribucién continua. Sin embargo,
dada la alta prevalencia de hogares con ahorro cero
reportada por Cantu Calderdn (2025), resulta perti-
nente analizar el fendmeno desde un enfoque de
variable dependiente limitada.

A diferencia de los analisis anteriores, este trabajo
emplea un modelo Probit para aislar los factores
que determinan la probabilidad de participacion
en el ahorro voluntario. Este enfoque permite
distinguir entre los determinantes que facilitan el
cruce del umbral (pasar de no ahorrador a ahorra-
dor) de aquellos que simplemente aumentan el
monto ahorrado, una distincién tedrica que la litera-
tura de regresion lineal o cuantilica aborda de
manera distinta.
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3. Descripcion de los datos

3.1. Fuente y alcance

El andlisis se basa en los microdatos de la Encuesta
Nacional de Inclusién Financiera (ENIF) 2024, levan-
tada por el Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI) y la Comision Nacional Bancaria
y de Valores (CNBV). La ENIF genera informacion
estadistica e indicadores oficiales sobre el acceso
y uso de productos y servicios financieros de la
poblacién adulta en México, asi como sobre su
educacion y comportamiento financiero. Esta dirigi-
da a personas de 18 afios y mas, con una muestra
de 15,263 viviendas y una muestra efectiva de 13,502
personas, representativa a nivel nacional, por tipo
de localidad y por seis regiones geograficas del pais.

El levantamiento se realizé entre junio y agosto de
2024 mediante entrevistas cara a cara, utilizando un
cuestionario de 139 preguntas distribuidas en 14
secciones que abarcan tenencia y uso de cuentas,
créditos, seguros, Afore, ahorro formal e informal,
medios de pago digitales y nuevas dimensiones
como autoadscripcion indigena, discapacidad, etc.,
lo que la convierte en la principal fuente para el
disefio y monitoreo de politicas publicas de inclusion
y educacion financiera en el pais.

3.2. Unidad de analisis y tamaio
de muestra

Para este estudio se utiliz6 como unidad de analisis
la persona entrevistada, con una muestra depurada
de 5,770 observaciones validas tras aplicar criterios
de limpieza, consistencia y disponibilidad de infor-
macion sobre la variable de interés, conservando
Unicamente a las personas que contestaron la
pregunta expresa de si realizaron ahorro voluntario
en su cuenta Afore.

3.3. Variables utilizadas

* Variable dependiente: corresponde a la
respuesta de si el individuo declard realizar o no
ahorro voluntario (pregunta 9.3 de la ENIF), codi-
ficada en términos binarios (1 = si, 0 = no).

* Variables explicativas: incluyen caracteristicas
sociodemograficas (edad, sexo, nivel educativo,
estado civil, condicién indigena), econédmicas
(ingresos expresados en multiplos de salario
minimo, tenencia de vivienda y vehiculo) y
geograficas (tamafio de localidad y regién del pais).

3.4. Aplicaciéon de factores
de expansion

Asimismo, se aplicaron los factores de expansion
(FAC_PER) provistos por la ENIF para garantizar que
los resultados sean representativos de la poblacion
adulta mexicana, ponderando adecuadamente la
probabilidad de seleccion y el disefio muestral.
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4. Analisis descriptivo y grafico

4.1. Distribucion ponderada de la poblacién por variables clave

Las siguientes graficas se realizaron sobre la base de encuestados que respondieron tener cuenta individual.
Es decir, las 5,770 observaciones validas representan, al aplicar los factores de expansion, a 37,395,300

personas adultas con cuenta individual

Por grupos de edad, el mas nutri-

Distribucién por grupos de edad (ponderado) do es aquel compuesto por

25.5%

% de la muestra ponderada

personas de 31 a 40 afios, segqui-
do muy de cerca por el grupo de
41 a 50 afios y el menos represen-
tativo es de personas de 60 afios
y mas.

8.3%

18-30 31-40 41-50

>60

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024

Por cada 100 personas 57 son
hombres, las restantes 43 son
mujeres.

% de la muestra ponderada

50 -

40 -

30 ¢

20

10

Distribucién por sexo (ponderado)

Mujer Hombre

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024
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La siguiente grafica presenta la
distribucion del nivel educativo
de la muestra, destacando que la
mayoria de las personas cuenta
con educacién bésica (36.8%) o
media superior (30.8%), mientras
que el 28.5% ha alcanzado estu-
dios superiores. En contraste,
Unicamente el 3.9% posee
formacién de posgrado, lo que
evidencia una mayor concen-
tracion de la poblacién en niveles
educativos medios y bajos, y una
proporcion notablemente menor
con estudios avanzados.

Distribucion por nivel educativo (ponderado)

% de la muestra ponderada

Basica Media sup. Superior Posgrado

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024

Asimismo, se observa que la mayoria de las perso-  Estos resultados indican que mas de la mitad de la
nas encuestadas se encuentra en pareja, repre-  poblacién analizada vive en una relacién de pareja,
sentando el 61.2% del total. Por otro lado, los  entanto que el restante se reparte entre personas
solteros constituyen el 23.8%, mientras que quienes  solteras y aquellas que han terminado o perdido
estan separados, divorciados o viudos alcanzan el una relaciéon formal.

15.0%.

Distribucion por estado civil (ponderado)

% de la muestra ponderada

En pareja Sep/Div/Viu Soltero

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024
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Poblacién indigena (ponderado)

Por otro lado, la mayoria de las
personas encuestadas no se
reconoce como perteneciente a

% de la muestra ponderada

0.9%

un grupo indigena, representan-
do el 75.4% del total. En con-
traste, 23.7% afirmo si identifi-
carse con poblacién indigena,
mientras que un 0.9% indicé no
saberlo. En términos generales,
estos resultados muestran que
cerca de una cuarta parte de la
muestra mantiene una identidad

No Si

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024

Respecto al nivel salarial, el grupo mas numeroso
corresponde a quienes perciben entre 1y 1.5 sala-
rios minimos, con 29.4% de la muestra. Le siguen
las personas con ingresos entre 1.51 y 3 salarios
minimos (23.3%) y aquellas con 0 a 0.99 salarios min-
imos (21.3%). Por su parte, un 19.4% no especifico
su ingreso.

No sabe

indigena, aunque la proporcién
predominante corresponde a
quienes no se asumen dentro de
esta categoria.

Los niveles de ingreso mas altos presentan propor-
ciones notablemente menores: 4.2% reporta ganar
entre 3.01 y 5 salarios minimos, 1.5% entre 5.01y 7,
y solo 0.8% supera los 7 salarios minimos. En con-
junto, los datos reflejan una fuerte concentracion
de ingresos en los rangos mas bajos, con una pre-
sencia muy limitada de personas con ingresos
medios-altos o altos.

Distribucién por ingreso (SM) (ponderado)

30
29.4%

© 25
©
©
—
(]
2 20
o
g 19.4%
©
—
B 15
()
>
S
L 10 -
[}
©
<

5 -

4.2% .
1.5% 0.5%
0 L ——
Noesp ~ 0099SM  1-155M  1513SM  301-5SM  501-7SM  >7.01SM

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024
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En las siguientes dos graficas se observa que la  Estos datos muestran que existe una mayor propor-
mayoria no es propietaria de la vivienda en la que  cién de personas en situacion de arrendamiento o
habita ni poseen vehiculos, en ambos casos viviendo en un inmueble que no les pertenece, asi
representando cerca de 60% de la muestra. Ccomo personas que no poseen un vehiculo automo-

% de la muestra ponderada

% de la muestra ponderada

60

50

40

30

20

10

60

50

40

30

20

10

tor, lo que sugiere un acceso limitado a este tipo de
activos dentro de la poblacion analizada.

Propiedad de vivienda (ponderado)

No Si

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024

Propiedad de vehiculo (ponderado)

No Si

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024
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Respecto de la distribucion por tamafio de localidad,
la mayoria de las personas encuestadas vive en loca-
lidades de 100 mil habitantes o mas, representando
el 62.8% del total. En menor proporcion se encuen-
tran quienes residen en localidades entre 15 mil y
99,999 habitantes (14.6%), sequidos por aquellas con
2,500 a 14,999 habitantes (12.4%). Finalmente, un

10.3% habita en localidades menores a 2,500 habi-
tantes. En conjunto, los datos indican una fuerte
concentracion de la poblacién en zonas urbanas de
gran tamafio, mientras que una proporcion signifi-
cativamente menor se distribuye en localidades
medianas y pequenas.

Distribucién por tamaiio de localidad (ponderado)

% de la muestra ponderada

>100k hab. 15k-99,999

2,500-14,999 <2,500

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024

En cuanto a la distribucion regional, los datos mues-
tran que la mayor proporcién de las personas
encuestadas residen en Centro Sur/Oriente, con
25.9% del total. Le siguen las regiones de Occidente/-
Bajio con 21.5%, Noroeste con 16.2% y Noreste con
15.6%. En menor proporcién se encuentran la region
Sur, que concentra 11.4%, y la CDMX, con 9.4% de la

poblacion analizada. Estos resultados reflejan una
distribucion territorial mas concentrada en el centro
del pais y en zonas de desarrollo urbano y econémico
relevante, mientras que las regiones Sur y la CDMX
agrupan proporciones relativamente menores
dentro de la muestra.

Distribucién por regién (ponderado)

©
o 23 25.9%
—
S
2 20 -
o
o
© 15
=
wn
g

10 11.4%
= 0
)
] 51
o
X ol

Noroeste Noreste Occidental CDMX Centro Sur Sur
/Bajio /Oriente

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024
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Finalmente, en la siguiente grafica se muestra que
del total de encuestados que afirmaron tener cuenta
Afore, solo 7.8% realiza aportaciones voluntarias, el

cual, serd un tema muy importante a desagregar en
los siguientes apartados.

Ahorro voluntario (ponderado)

80+

60 -

40

% de la muestra ponderada

20

No

7.8%

Si

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024

4.2. Tasas de ahorro ponderadas

(propension al ahorro voluntario para el retiro por categoria)

La propension al ahorro se construyé como la
proporcién de personas que declaran ahorrar. Se
calcula tomando, para cada entrevistado, su
respuesta (1="si ahorra”, 0="no ahorra”) y el factor
de expansion que indica cuantas personas represen-
ta en la poblacién. En términos practicos, se suma
el peso de quienes responden “si” y se divide entre
la suma de pesos de todas las respuestas validas (si
0 no), excluyendo vacios.

La tasa de ahorro muestra variaciones importantes
a lo largo del ciclo de vida. El grupo de 31 a 40 afios
presenta el nivel mas alto de ahorro (9.7%), lo que
suele asociarse con mayor estabilidad laboral y

capacidad econdmica. En edades mas jovenes, de 18
a 30 afos, el porcentaje es menor (7.9%), reflejando
ingresos iniciales y menor capacidad de reserva.

A partir de los 41 afios la tasa comienza a descender
ligeramente (7.0% y 6.9%), probablemente por
mayores responsabilidades financieras, y alcanza su
punto mas bajo entre las personas mayores de 60
afos (6.1%), quienes tipicamente enfrentan menor
ingreso disponible y dependen mas de pensiones o
recursos acumulados. En conjunto, la grafica
evidencia cdmo el ahorro tiende a concentrarse en
etapas de mayor estabilidad econémicay disminuye
conforme avanza la edad.
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Tasa de ahorro por edad (ponderado)

% de la muestra ponderada

18-30 31-40 41-50 51-60 >60

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024

Asimismo, la tasa de ahorro
presenta una diferencia notable

entre mujeres y hombres. Mien-
tras que el 6.9% de las mujeres Tasa de ahorro por sexo (ponderado)

reporta ahorrar, la proporcion
entre los hombres aumenta a
8.4%, es decir, una brecha de 1.5
puntos porcentuales. Esta dife-
rencia puede estar vinculada a
factores que se analizan de forma
conjunta en la seccion 6, donde la
diferencia por sexo deja de ser
estadisticamente significativa al
controlar por ingreso, educacién
y tenencia de activos.

% de la muestra ponderada

OO =~ N W b~ U1 O NN X

Mujer Hombre

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024
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Por su parte, los datos muestran que hay un aumen-
to de manera consistente conforme se eleva el nivel
educativo, mostrando una relacién claramente posi-
tiva entre escolaridad y capacidad de ahorro. Las
personas con educacion basica registran la menor
proporcién de ahorro (4.2%), seqguida de quienes
cuentan con educacion media superior (6.5%).

El porcentaje crece de forma significativa entre
quienes tienen educacién superior (11.7%) y alcanza

su nivel mas alto entre personas con posgrado
(22.8%), casi el doble respecto al nivel superior y mas
de cinco veces respecto al nivel basico. Estos resulta-
dos sugieren que un mayor nivel educativo se asocia
con mejores ingresos, mayor estabilidad laboral y una
mayor cultura financiera, lo que se traduce en una
mayor posibilidad de generar ahorro.

Tasa de ahorro por nivel educativo (ponderado)

% de la muestra ponderada

Basica

Media sup.

Superior Posgrado

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024

La siguiente grafica muestra
como varia el ahorro segun el

Tasa de ahorro por estado civil (ponderado)

estado civil. Las personas

solteras son quienes mas 10 -
ahorran, con una tasa de 9.6%, lo §

que sugiere una  mayor o 8
capacidad o disposiciéon para g
destinar parte de su ingreso al Q 6 -
ahorro. En contraste, quienes S

estan separadas, divorciadas o § 4
viudas registran la tasa mas baja, £

6.9%, posiblemente reflejando = y
cargas econdmicas distintas o S
menor margen financiero. Por su & 0

parte, las personas en pareja
mantienen un nivel intermedio,
con 7.3%.

En pareja

Sep/Div/Viu Soltero

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024
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De la misma forma, quienes no se
identifican como indigenas

Tasa de ahorro por Condicién indigena (ponderado)

presentan un ahorro mas alto,
con 8.4%, mientras que entre
quienes si se consideran indige-
nas el porcentaje baja a 5.9%,
marcando una diferencia signifi-
cativa que podria reflejar
desigualdades estructurales en
ingresos, acceso a servicios finan-
cieros o estabilidad laboral.

% de la muestra ponderada

Respecto de la variable ingreso, se evidencia una
relacion clara entre el nivel de ingreso y la posibili-
dad de ahorrar, con un patréon que crece practica-
mente de manera sostenida conforme aumentan los
salarios. Entre quienes no especifican su salario, la
tasa de ahorro es de 6.1%, mientras que en los
rangos mas bajos, es decirde 0a0.99SMyde 1 a
1.5 SM, el porcentaje se mantiene alrededor de 5%,
lo que sugiere una capacidad limitada para destinar
recursos al ahorro. A partir del tramo de 1.5 a 3 SM,

No Si

No sabe

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024

la tasa aumenta a 12%, y se acelera significativa-
mente en los ingresos medios: quienes ganan3a 5
SM alcanzan 19.6%, y quienes perciben 5 a 7 SM
llegan a 18.9%. El nivel mas alto de ahorro se obser-
va entre quienes ganan mas de 7 SM, con 21.3%, lo
que confirma que el ingreso es un determinante
clave del ahorro. En conjunto, los datos muestran
una brecha pronunciada en la capacidad de ahorro,
estrechamente vinculada al nivel salarial.

Tasa de ahorro por ingresos (SM) (ponderado)

20.0 -
3 175-
©
()]
T 150
3
TN 1255
2
o 10.0-
=
©
(D)
©
S

19.6%

18.9%

0-0.99 SM

No esp 1-1.5SM

1.51-3 SM

3.01-5SM  5.01-7SM  >7.01 SM

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024
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Tasa de ahorro por tamafio de localidad (ponderado)

% de la muestra ponderada

>100k 15k-99,999 2,500-14,999 <2,500

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024

Las localidades de 100 mil habi-
tantes o mas registran la mayor
propensién al ahorro (8.8%); en el
resto de los tamafios de localidad
la relaciéon no es monétona, con
un minimo en el tramo de 2,500
a 14,999 habitantes (4.4%).

La tabla siguiente indica que las Tasa de ahorro por Regién observada y estimada

regiones de mayor desarrollo son
las que tienen una mayor propen-
sién al ahorro.

Noroeste
Noreste

Occidente/Bajio

CDMX

Centro
Sur/Oriente

Sur

.. Observada Estimada’/

9.45 10.76
6.77 6.98
9.29 6.66
12.85 13.21
7.70 5.53
8.51 7.36

1/ La estimacién del ahorro voluntario por regiéon se realizd

con los coeficientes del modelo principal del documento.

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024

15



Tasa de ahorro estimada por regiéon

Tasa de Ahorro

I 13.21

5.53

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024
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Por ultimo, como puede observarse en las siguien-
tes dos graficas, tanto la propiedad de vivienda
como la propiedad de vehiculo estan asociadas con
una mayor probabilidad de ahorrar. Entre quienes
tienen vivienda propia, el 9.9% realiza algun tipo de
ahorro, frente al 6.4% de quienes no cuentan con
una; de manera similar, el 11.4% de quienes poseen

un vehiculo reportan ahorro, comparado con solo el
5.3% de quienes no lo tienen. En conjunto, puede
interpretarse que la tenencia de activos patrimoniales
como vivienda o un auto, se vincula con una mayor
estabilidad econédmica y, en consecuencia, con una
mayor capacidad para destinar recursos al ahorro.

Tasa de ahorro por propiedad de vivienda (ponderado)

10+
S 8
o
[}
©
S
o 6 -
o
-
n
()
>
S 4 -
&y
[}
©
5
0-
No Si
Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024
Tasa de ahorro por propiedad de vehiculo (ponderado)
12
10 -
M
o
o
X 1
= 8
o
o
o
76
(0]
>
1S
o 4
(]
©
=3
2 4
0 B

No

Si

Fuente: Elaboracién propia con base en la ENIF 2024
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4.3. Principales hallazgos "

Las graficas anteriores muestran una heterogeneidad significativa en el comportamiento del ahorro
voluntario para el retiro en México. Las tasas mas altas se concentran en:

e  Hombres,

* Personas de 31 a 40 afos,

+ Con nivel educativo superior o posgrado,

+ Ingresos altos,

* Habitantes de zonas urbanas grandes y
regiones mas desarrolladas como la
CDMXy el Noroeste.

En cambio, los grupos con menor propension al ahorro voluntario para el retiro son:

Estas diferencias observadas son coherentes con la
teoria del capital humano de Becker (1964), que
sugiere que la educacion incrementa la productividad
y, por tanto, los ingresos, permitiendo mayores
posibilidades de ahorro. A su vez, el ahorro
voluntario puede considerarse una manifestacion
del retorno indirecto del capital humano, al reflejar
una mayor planificacion financiera entre quienes
poseen niveles educativos mas altos.

*  Muijeres,

+ Poblacién indigena,

* Personas con educacién basica,

+ Trabajadores de bajos ingresos,

« Habitantes de zonas menos pobladas
regiones con mayor rezago.

Del mismo modo, las brechas territoriales y de
ingreso responden a la teoria de la inclusién
financiera estructural, segun la cual la disponibilidad
de infraestructura financiera como bancos, asesores
previsionales o canales digitales condiciona el
comportamiento de ahorro formal, limitando las
oportunidades en regiones rurales o con menor
desarrollo financiero.

¥ Los patrones descritos en esta seccidon corresponden a asociaciones sin controles. La seccién 6 presenta

los efectos condicionales, que difieren en varios casos.
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5. Analisis estadistico exploratorio

5.1. Matriz de correlaciones ponderadas

La matriz de correlaciones permite detectar relaciones preliminares entre las variables y sirve como diagnosti-
co antes de estimar el modelo econométrico. Las correlaciones bajas con la variable dependiente confirman
que el fendmeno del ahorro es multifactorial y no dominado por una sola caracteristica.

ahorro edad SEND edu_cat  civil_cat ind sm inmueble wvehiculo tloc region
ahorro 1
edad -0.029 1
sexo 0.028 0.042 1
edu_cat 0.149 -0.166 -0.084 1
cvilcat | 0033 | -0.268 012 0127 1
ind -0.032 0.056 0.018 -0.111 -0.033 1
sm 0.123 -0.144 0.229 0.257 0.004 -0.064 1
inmueble| 0.064 0.344 0.129 0.034 -0.234 -0.002 0.117 1
vehiculo 0.111 0.081 0.237 0,213 -0.142 -0.036 0.251 0,262 1
tloc -0.047 -0.013 0.041 -0.219 -0.066 0.114 -0.12 -0.017 -0.036 1
region -0.037 0.048 0.032 0.04 0.001 0.079 -0.092 -0.041 -0.101 0.179 1

La matriz presenta los siguientes resultados:

En cuanto a la relacién con el ahorro voluntario para el retiro:

o edu_cat (0.149): Positiva y la mas alta. A mayor nivel educativo, mayor probabilidad
de realizar ahorro voluntario.

o sm (0.123): Positiva. Quienes tienen mayores ingresos tienden a ahorrar mas.

o vehiculo (0.111): Positiva. Poseer un vehiculo (indicador de cierto nivel de patrimonio) se
asocia con mayor propensioén al ahorro.

o inmueble (0.064): Ligera correlacion positiva. Tener vivienda propia se relaciona débilmente
con el ahorro.

o civil_cat (0.033): Correlacion débil positiva, practicamente neutra.

o sexo (0.028): Ligera correlacion positiva, lo que coincide con las tasas de ahorro un poco
mayores entre hombres.

o edad (-0.029): Practicamente nula. El ahorro voluntario no varia significativamente por edad.

o ind (-0.032): Leve correlacidén negativa: pertenecer a poblacién indigena reduce marginal-
mente la probabilidad de ahorrar.
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* tloc(-0.047)y regidn (-0.037): Negativas débiles. Vivir en localidades pequefias o ciertas regiones puede

asociarse con menor probabilidad de ahorro.

En cuanto a la relacion entre variables explicativas:

o edad - inmueble (0.344): Fuerte y positiva. Las personas mayores tienden mas a tener

vivienda propia.

o edad - civil_cat (-0.264): Negativa. Los jévenes son mas solteros; los mayores, mas en

pareja o separados.

o edu_cat - sm (0.257): Positiva. Mayor educacién se asocia con mayores ingresos.

o vehiculo - sm (0.251): Positiva. Mayor ingreso permite mayor acceso a un vehiculo.

o vehiculo - inmueble (0.262): Positiva. Ambos bienes reflejan patrimonio, reforzando el

patrén socioeconémico.

o edu_cat - tloc (-0.219): Negativa. Menor nivel educativo en localidades pequefias, coherente

con brechas urbano-rurales.

o edu_cat - edad (-0.166): Leve negativa. Generaciones mas jévenes alcanzaron mayores nive-

les educativos.

Las correlaciones positivas entre ingreso, educacion
y propiedad de activos con el ahorro voluntario son
consistentes con el enfoque de restriccion de liquidez
propuesto por Deaton (1991), donde los individuos
con mayor acceso a recursos financieros enfrentan

menos restricciones para destinar parte de su
ingreso al ahorro. En cambio, los hogares de bajos
ingresos priorizan el consumo presente debido a la
falta de acceso a crédito o instrumentos financieros,
lo que reduce su capacidad de ahorro formal.
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6. Modelo Probit

6.1. Justificacion del uso del modelo Probit

El modelo Probit resulta adecuado para este analisis
porque la variable dependiente (la decision de
realizar ahorro voluntario para el retiro) es de natu-
raleza dicotdmica, es decir, solo puede tomar los
valores de 1 (si ahorra) o 0 (no ahorra). En estos
casos, el uso de un modelo de regresion lineal tradi-
cional seria inapropiado, ya que puede generar
probabilidades fuera del rango [0,1] y asumir una
relacion lineal entre las variables explicativas y la
probabilidad de ocurrencia del evento, lo cual no
refleja adecuadamente el comportamiento real. El
Probit, en cambio, modela la probabilidad de que
ocurra el evento como una funcién no lineal de las
variables explicativas, basada en la distribucion
normal estandar, garantizando asi que las probabili-
dades estimadas sean coherentes y acotadas entre
Oy 1.

Ademas, este tipo de modelo permite estimar de
forma mas precisa la influencia marginal de los
factores sociodemograficos y econdmicos sobre la
probabilidad de ahorrar, al capturar efectos decre-
cientes y no lineales que suelen observarse en deci-

6.2. Especificacion del modelo

siones financieras. En el contexto de la ENIF, el
Probit ofrece una forma estadisticamente robusta
de identificar los perfiles de individuos con mayor
propension al ahorro voluntario, considerando la
complejidad de las interacciones entre educacion,
ingresos, edad, activos y condiciones del hogar.

Desde el punto de vista microeconémico,
la decisién de ahorrar o no puede interpretarse
como una variable latente de utilidad esperada,
donde el individuo compara el beneficio futuro del
ahorro (consumo diferido y seguridad econdémica)
frente al beneficio presente del consumo inmedia-
to. El modelo Probit captura precisamente esa
estructura de decision binaria bajo incertidumbre,
coherente con los postulados de la teoria de la utili-
dad esperada de Von Neumann y Morgenstern
(2004).

En este sentido, el Probit permite aproximar la
probabilidad de que la utilidad esperada de ahorrar
supere a la de no hacerlo, considerando el conjunto de
caracteristicas observables que afectan dicha decision.

El modelo econométrico se especifica de la siguiente manera:

Plahorro; = 1)

= & (B, + Biedad; + f;sexo; + fieducy,, + fycivil gy, + Bsind; + fginmueble;

[
+ Byvehiculo, + Bytloc, + Boregion, + Z BesrnSM,

Donde @ representa la funcién de distribucién acumu-
lada normal. La probabilidad de que un individuo
i realice ahorro voluntario depende de sus carac-
teristicas sociodemograficas y econdmicas. Las
variables categdricas, como el nivel de ingreso (en
multiplos del salario minimo), se modelan medi-
ante variables dummy con una categoria base de

k=1

referencia. Finalmente, se incorporaron los factores
de expansién de la ENIF como ponderadores de
frecuencia para reflejar el disefio muestral y garan-
tizar que las estimaciones sean representativas de
la poblacién adulta mexicana.

21



6.3. Resultados principales del modelo

Los resultados de la regresion por el método de Maxima Verosimilitud ponderando por el factor de expansion,

fueron los siguientes:

Dep. Variable:

Model:
Method:
Date:

Time:
Converged:

Covariance Type:

edad
sexo
edu_cat
civil_cat
ind
inmueble
vehiculo
tloc
region
sm_1
sm_2
sm_3
sm_4
sm_5

sm_6

coef
-0.2588
0.0544
0.0314
0.0794
-0.0581
0.1699
0.1060
0.0879
0.0191
-0.4723
-0.4738
0.1092
0.0415
0.1299
0.2773

ahorro

Probit

MLE

Thu, 06 Nov 2025

10:02:31

True

nonrobust
std err
0.018
0.051
0.026
0.027
0.034
0.053
0.054
0.024
0.014
0.079
0.072
0.069
0.107
0.167
0.215

No. Observations:

Df Residuals:
Df Model:

Pseudo R-squ.:
Log-Likelihood:

LL-Null:
LLR p-value:
z P>|z|
-14.360 0.000
1.073 0.283
1.189 0.235
2.911 0.004
-1.733 0.083
3.176 0.001
1.979 0.048
3.648 0.000
1.338 0.181
-5.961 0.000
-6.616 0.000
1.591 0.112
0.388 0.698
0.780 0.435
1.287 0.198

5770
5755

14
0.01516
-1681.8
-1707.6
3.085e-06

[0.025
-0.294
-0.045
-0.020
0.026
-0.124
0.065
0.001
0.041
-0.009
-0.628
-0.614
-0.025
-0.168
-0.197
-0.145

0.975]
-0.223
0.154
0.083
0.133
0.008
0.275
0.211
0.135
0.047
-0.317
-0.333
0.244
0.251
0.456
0.700
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LLR p-value = 3.085e-06 <0.01

Bajo,

Pseudo-R? o
pero tipico

(McFadden) = 0.015

Convergencia: True _—

La edad es la variable demografica con mayor efecto
marginal estimado (1.1 p.p por grupo etario, Z = 3.28)
lo que indica que es una de las variables con mayor
poder explicativo sobre la propension a ahorrar volun-
tariamente. El signo negativo sefiala que, a mayor
grupo de edad, menor probabilidad de ahorro. Esto
implica que las personas mas jovenes, tienen mayor
propensién a realizar aportaciones voluntarias, mien-
tras que en edades mas avanzadas este comporta-
miento disminuye de manera sustancial.

El estado civil resulta estadisticamente significativo
(p = 0.004). Tomando como escenario base a las
personas en pareja hay un efecto positivo sobre su
propensién a ahorrar. Esta mayor propension al
ahorro podria estar vinculada a la existencia de
compromisos econémicos familiares o a decisiones
financieras conjuntas que requieren destinar
recursos adicionales al ahorro voluntario.

La pertenencia a poblacion indigena presenta un
coeficiente negativo (-0.058, p = 0.083), con signifi-
cancia marginal, sugiriendo una menor propension
al ahorro voluntario entre este grupo. Esta tendencia
negativa puede reflejar barreras de acceso, menor
inclusién financiera o niveles reducidos de confianza
en instituciones formales.

Por el contrario, los activos patrimoniales se asocian
con mayores niveles de ahorro. La propiedad
de vivienda muestra un coeficiente positivo y

El modelo es globalmente significativo: las
variables incluidas explican, en conjunto,
diferencias estadisticamente relevantes en la
probabilidad de realizar ahorro voluntario.

En encuestas de comportamiento financiero es
habitual tener pseudo-R? entre 0.01 y 0.05. Esto
indica que el ahorro voluntario depende de
muchos factores no observados, como actitudes
o preferencias individuales.

El modelo estimé correctamente por maxima
verosimilitud.

significativo (+0.170, p = 0.001), el mayor de los
activos patrimoniales en el modelo, indicando
que la tenencia de inmueble se asocia con
mayor propensién al ahorro voluntario. De igual
forma, quienes poseen un vehiculo muestran un
coeficiente positivo y significativo (+0.106, p = 0.048),
funcionando como indicador de mayor estabilidad
financiera o capacidad discrecional.

Los resultados muestran que las variables sexo, nivel
educativo y regién no presentan efectos estadistica-
mente significativos sobre la propension a realizar
ahorro voluntario para el retiro, por lo que no es
posible afirmar que influyan de manera concluyente
en este comportamiento. Aunque sus coeficientes
sugieren ligeras diferencias, estas no son robustas
una vez que el modelo controla por otros factores
mas determinantes como edad, situacién conyugal,
activos patrimoniales o tamafio de localidad, lo cual
indica que las aparentes brechas por género, esco-
laridad o ubicacién regional se diluyen al considerar
las condiciones socioecondmicas y demograficas
subyacentes.

De esta manera, de acuerdo con el modelo, el perfil
del ahorrador voluntario para el retiro en México es
joven, no vive en pareja, residente en zonas urbanas
o metropolitanas, con algun activo patrimonial (vi-
vienda o vehiculo), con ingreso medio o superior al
salario minimo.
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Las brechas estructurales mas marcadas son ingreso
(los niveles bajos, hasta 1.5 SM, tienen la menor
propension a ahorrar voluntariamente para el
retiro), zona geografica (los municipios pequefios o
rurales muestran rezago) y estatus socioeconémico
(la propiedad de activos tangibles se asocia fuerte-
mente a conductas de ahorro formal).

Estructuralmente, se describe de forma coherente
un patron donde:

+ El capital econémico (vivienda, vehiculo, ingreso
medio-alto) y las condiciones urbanas favorecen
el ahorro voluntario para el retiro.

* Las restricciones estructurales (bajo ingreso,

edad avanzada, localidades rurales) lo dificultan.

* En términos sociodemograficos, la edad y el
estado civil reflejan etapas del ciclo de vida donde
el ahorro voluntario cambia de prioridad.

* Losresultados orientan estrategias de educacion
y productos financieros hacia:

o JOvenes trabajadores con capacidad inicial de
ahorro.

o Mujeres y hombres en zonas rurales o con
bajos ingresos.

o Grupos con poca tenencia de activos (inmue-
bles y autos).
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7. Efectos marginales promedio (AMESs)

7.1. Interpretacion general de los AMEs

A continuacion se presentan los resultados del modelo ponderado con sus respectivos Efectos Marginales

Promedio:

edad -0.0112  -1.1236  0.0034
sexo 0.0088 0.8790  0.0078
edu_cat 0.0300 2.9974  0.0045
civil_cat 0.0110 1.0985  0.0045
ind -0.0069 -0.6885  0.0051
inmueble  0.0215 2.1489  0.0082
vehiculo  0.0204 2.0450  0.0082
tloc 0.0025 0.2459  0.0038
region 0.0021 0.2072  0.0022
sm_1 -0.0172 17153 0.0132
sm_2 -0.0129 12862 0.0122
sm_3 0.0320 3.2009  0.0115
sm_4 0.0389 3.8871  0.0165
sm_5 0.0374 3.7438  0.0251
sm_6 0.0663 6.6312  0.0324

-3.2752 0.0011 -0.0180 -0.0045
1.1227 0.2616 -0.0066 0.0241
6.6419 0.0000 0.0211 0.0388
2.4599 0.0139 0.0022 0.0197
-1.3508 0.1768 -0.0169 0.0031
2.6313 0.0085 0.0055 0.0375
2.5061 0.0122 0.0045 0.0364
0.6546 0.5127 -0.0049 0.0098
0.9472 0.3435 -0.0022 0.0064

-1.3036 0.1924 -0.0429 0.0086

-1.0533 0.2922 -0.0368 0.0111
2.7758 0.0055 0.0094 0.0546
2.3488 0.0188 0.0064 0.0713

1.4908 0.1360 -0.0118 0.0867

2.0475 0.0406 0.0028 0.1298

Los efectos marginales promedio expresan el cambio
en la probabilidad (en puntos porcentuales, p.p.) de
realizar ahorro voluntario ante una variacion unitaria
en la variable correspondiente, manteniendo las
demas constantes. Con los resultados del modelo
aplicando AMEs se obtiene lo siguiente:

* Edad(-1.12 p.p. por grupo): Cada incremento en
el grupo de edad reduce en 1.1 puntos
porcentuales la probabilidad de ahorrar
voluntariamente para el retiro. Los jovenes
tienen mayor propension a realizar aportaciones

adicionales que los adultos mayores, lo cual
puede reflejar una menor carga financiera
familiar y mayor influencia de campafias de
educacioén previsional.

Nivel educativo (+3.0 p.p. por categoria): El nivel
educativo tiene el efecto mas fuerte y significati-
vo del modelo, por cada nivel adicional de edu-
cacion (de basica a media superior, superior o
posgrado), la probabilidad de realizar ahorro
voluntario para el retiro aumenta en 3 puntos
porcentuales. Esto sugiere que la educacién
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financiera o el nivel de escolaridad formal son
determinantes criticos en la decisidon de realizar
aportaciones adicionales, probablemente por un
mejor entendimiento del sistema de pensiones
y sus beneficios a largo plazo.

* Estado civil (+1.1 p.p. si se esta en pareja): Estar
casado o en union libre eleva la probabilidad de
ahorrar en 1 punto porcentual, en comparacion
con estar soltero o separado. Esto podria reflejar
una mayor estabilidad econémica o la existencia de
objetivos compartidos de ahorro familiar.

* Propiedad de vivienda (+2.1 p.p.) y de vehiculo
(+2.0 p.p.): Ambos indicadores de acumulacion
patrimonial son significativos. Tener vivienda o
vehiculo propio incrementa la probabilidad de
ahorrar voluntariamente para el retiro, posible-
mente porque estas personas ya tienen un histo-
rial de ahorro e inversion, o bien porque su
capacidad de ingreso y planeacion es mayor.

* Ingreso mensual (categorias de salario minimo):
Existe un patréon ascendente claro:

* Quienes ganande 1.51 a3 SM: +3.2 p.p.
* Quienes ganan de 3.01 a5 SM: +3.9 p.p.
* Quienes ganan mas de 7 SM: +6.6 p.p.

La propension al ahorro voluntario para el retiro
crece a medida que aumenta el ingreso
disponible, validando el supuesto tedrico de la
funcién de ahorro keynesiana: primero se cubren
necesidades basicas y luego se destinan recur-
sos al ahorro previsional.

Algunas variables no mostraron efectos estadistica-
mente significativos (p>0.05):

+ Sexo, condicién indigena, tamafio de localidad y
region geografica.

En conjunto, los AMEs confirman que los determi-
nantes estructurales (educacion, ingreso y tenencia
de activos) tienen un peso mayor que las variables
territoriales y que el resto de las caracteristicas
demograficas, con la excepcién de la edad, que con-
serva un efecto marginal robusto. Esto sugiere que
el ahorro voluntario para el retiro depende, princi-
palmente, de la capacidad econdémica

Los resultados son congruentes con la hipétesis del
ciclo de vida, donde el ahorro presenta un compor-
tamiento no lineal: aumenta en las etapas iniciales
de la vida laboral, disminuye en la mediana edad
(cuando las obligaciones financieras son mayores)
y tiende a incrementarse conforme se aproxima el
retiro. Este patron explica el efecto negativo de la
edad en el modelo lineal y el cambio de pendiente
que introduce el término cuadratico (véase anexo
11.3), cuyo coeficiente positivo revierte el efecto de
la edad a partir de los 53 afilos aproximadamente.

Ademas, la relacion positiva entre educacion e ingre-
so con el ahorro respalda el enfoque de la funcion
de ahorro keynesiana (Keynes, 1936), en la que el
ingreso disponible es el principal determinante del
ahorro, pero la propension marginal a ahorrar se
eleva con la educacion y la estabilidad econdmica
del hogar.

7.2. Analisis regional de las decisiones de ahorro

A continuacion, se realizara el analisis regional del
modelo, tomando como referencia los criterios
planteados en Del Muro Guerrero (2007). Donde
se sustituyen las medias regionales en el indice
latente para obtener probabilidades predichas
por region.

Esto permitira adaptar el ejercicio econométrico a
las particularidades de cada region, asegurando

que la estimacion y la interpretacion de los resul-
tados sean consistentes con el enfoque tedrico y
empirico.

En la tabla siguiente se desagregan por region las
variables que se incorporaron en el modelo
economeétrico. Se presentan los promedios obteni-
dos en la ENIF 2024 con los que se estima la proba-
bilidad de ahorro.
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6.28% 6.70%

. .. Occidente Centro Sur

3.56 3.87 3.71 3.74
0.57 0.50 0.58 0.64
2.00 2.42 1.97 1.96
1.65 1.75 1.71 1.42
0.31 0.07 0.32 0.65
0.35 0.36 0.34 0.49
0.42 0.36 0.32 0.40
1.87 1.04 1.91 214
-1.57 -1.20 -1.63 -1.63
5.78% 11.56% 5.11% 5.18%

Nota: Para cada region del pais, el modelo utiliza los mismos coeficientes nacionales para todas
las regiones; lo que cambia entre regiones son los valores promedio de las variables explicativas
gue se sustituyen en la ecuacion. Con esto se proyecta el ahorro a partir del salario promedio de

dicha region.

Los resultados muestran diferencias significativas
en la propension al ahorro voluntario para el retiro
entre regiones cuando se sustituyen los valores
promedio de cada variable en la ecuacion estimada
del modelo Probit. En términos generales, la proba-
bilidad predicha de realizar aportaciones volunta-
rias al ahorro formal oscila entre 5% y 12% segun

la region, lo que confirma que el ahorro voluntario
para el retiro se mantiene como un comportamien-
to minoritario en México. Sin embargo, la hetero-
geneidad observada entre regiones permite enten-
der con mayor detalle los factores sociodemografi-
cos y econémicos que impulsan o limitan este tipo
de ahorro.
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Probabilidad de Ahorrar por Region

Probabilidad de Ahorro

I 11.56%

5.11%

Fuente: Elaboracion propia con base en la ENIF 2024
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El caso de la CDMX resalta de manera particular. La
probabilidad final estimada alcanza 11.56%, muy por
encima del resto de las regiones. Esto se debe al
efecto del nivel salarial: la CDMX presenta un
promedio de salarios significativamente mayor
respecto a las demas regiones, lo que activa uno de
los coeficientes positivos mas relevantes de la
ecuacion y eleva sustancialmente su probabilidad
predicha. En términos del modelo, CDMX concentra
condiciones econdmicas que no necesariamente son
favorables en todas las dimensiones, pero que, a

través del nivel de ingreso, amplifican la
probabilidad final de realizar aportaciones
voluntarias.

En contraste, regiones como Centro Sur/Oriente y
Sur presentan las probabilidades estimadas mas
bajas (5.11% y 5.18%, respectivamente). Estas
regiones se caracterizan por menores niveles
salariales, una mayor presencia de poblacién
indigena, menor posesién de bienes como vivienda
(salvo la regién Sur que destaca en este rubro) y
vehiculo, y localidades menos urbanizadas. Como
resultado, la combinacion de coeficientes negativos
asociados a estos factores reduce el indice latente
del modeloy, en consecuencia, la probabilidad final
de ahorro voluntario para el retiro. En estas zonas,
aun cuando el nivel educativo promedio no es
particularmente bajo, su efecto positivo es
insuficiente para compensar la suma de factores que
inciden desfavorablemente en el comportamiento
de ahorro.

Por su parte, Noroeste, Noreste y Occidente/Bajio
se ubican en niveles intermedios, con probabilidades
estimadas entre 5.8% y 6.7%. Estas regiones
combinan caracteristicas sociodemograficas
relativamente homogéneas respecto al promedio
nacional: edades cercanas a los 40-45 afios, niveles
educativos medios, una proporcién moderada de
posesion de vivienda y automavil, y una composicién
étnica menos polarizada. Su propension al ahorro
surge de una interaccién equilibrada entre factores
positivos y negativos del modelo, lo que las coloca
en un punto medio del espectro regional.

En conjunto, estos resultados evidencian que el
comportamiento de ahorro voluntario para el retiro
esta influido mas por la estructura econdmica y
social de cada regién que por un solo factor
individual. El ingreso y la estructura urbana emergen
como variables especialmente relevantes, mientras
gue la identidad indigena, la posesién de activos y
el estado civil muestran efectos diferenciados segun
el contexto regional. Este andlisis aporta una mirada
detallada sobre las desigualdades territoriales en la
capacidad de realizar ahorro voluntario dentro del
SAR y confirma la importancia de politicas
focalizadas segun las caracteristicas especificas de
cada region.




8. Conclusiones

El analisis econométrico realizado a partir de la ENIF
2024 permite identificar con claridad los factores que
mas inciden en la decisién de realizar ahorro volun-
tario para el retiro en México. Los resultados mues-
tran que este comportamiento esta determinado
principalmente por las capacidades econdmicasy la
planeacion financiera del individuo, mas que por
diferencias culturales, de género o por la mera
ubicacién regional. No obstante, al sustituir los
valores promedio de cada region dentro del modelo,
se observan contrastes relevantes que permiten
entender cdmo los factores estructurales se manifi-
estan territorialmente.

Los factores socioecondmicos, especialmente el nivel
educativo y el ingreso, continuan siendo determi-
nantes. Las personas con mayor escolaridad y
quienes perciben ingresos superiores a tres salarios
minimos muestran una probabilidad sustancial-
mente mayor de realizar aportaciones voluntarias.
Este patréon se refleja claramente en la CDMX:
aunqgue algunas de sus caracteristicas promedio
reducen marginalmente el indice del modelo (como
mayor proporcion de personas sin vivienda o vehicu-
lo), el nivel salarial mas alto compensa y eleva la
probabilidad final de ahorro voluntario para el retiro
a 11.6%, la mas alta del pais. Esto confirma que el
ingreso opera como la palanca principal del compor-
tamiento previsional.

Los factores patrimoniales, como la propiedad de
vivienda o vehiculo, mantienen una asociacion posi-
tiva con la propensién a realizar ahorro voluntario
para el retiro. Este conjunto de hallazgos sugiere que
el ahorro adicional forma parte de una conducta
financiera mas amplia ligada a la estabilidad del
hogary a la acumulacién de activos. A nivel regional,
esta relacion se aprecia en el Noroeste y Noreste,
donde la combinacién de mejores niveles patrimo-
niales y estructuras demograficas mas favorables
permiten probabilidades de ahorro superiores a
regiones del Sur o Centro Sur/Oriente.

En el ambito demogréfico, el comportamiento del
ahorro conforme avanza la edad de las personas se
alinea con la hipétesis del ciclo de vida: los jévenes

muestran mayor disposicion a ahorrar al inicio de su
trayectoria laboral, mientras que los adultos mayores
tienden a retomar practicas de ahorro conforme se
aproximan a la jubilacién. Al analizar los promedios
por region, se observa que regiones con estructuras
de edad ligeramente menores, como el Noreste,
registran probabilidades predichas mas elevadas
que aquellas con poblaciones mayores o mas
vulnerables, como el Centro Sur/Oriente.

En contraste, variables como género, condicidn indi-
gena, tamafio de localidad y la region misma
pierden significancia estadistica una vez que se con-
trolan los factores estructurales. Esto implica que
las diferencias regionales en probabilidad de ahorro
voluntario para el retiro no se deben al territorio en
si mismo, sino a la distribucion desigual de ingresos,
educacioén, urbanizacion y activos dentro de cada
region. Por ello, regiones con condiciones econdmi-
cas mas rezagadas, como Sury Centro Sur/Oriente,
presentan las probabilidades mas bajas, alrededor
de 5%.

En conjunto, los resultados subrayan la importancia
de disefiar politicas de inclusion y educacién previ-
sional que atiendan directamente las desigualdades
estructurales. Las estrategias deben priorizar a los
trabajadores con bajos ingresos, a quienes viven en
localidades pequefias o con escasa tenencia de
activos, asi como a grupos en etapas del ciclo de vida
con mayor carga financiera. Asimismo, la CONSAR
podria fortalecer esquemas de segmentacion basa-
dos en caracteristicas socioecondmicas reales,
desarrollando productos y mensajes diferenciados
gue motiven el ahorro desde edades tempranas y
generen mayor conciencia en las etapas previas al
retiro.

Finalmente, el ejercicio de sustitucion de promedios
regionales dentro del modelo confirma la utilidad
de los métodos probabilisticos para explicar com-
portamientos financieros heterogéneos y ofrece una
base empirica solida para orientar futuras interven-
ciones que promuevan el ahorro voluntario en el
Sistema de Ahorro para el Retiro.
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9. Consideraciones para el disefio de programas
que incentiven el ahorro voluntario para el retiro

Con los resultados anteriormente obtenidos del
analisis del ahorro voluntario en México, se pre-
sentan las siguientes consideraciones finales,
las cuales, pudieran potenciar el ahorro volun-
tario para el retiro en México, lo cual, es primor-
dial para que las y los trabajadores accedan a
mejores pensiones.

Mejorar la educacién financiera y previsional en
México

Fortalecer la educacién financiera en México es una
prioridad para impulsar el bienestar de la poblacién
y fomentar conductas de ahorro de largo plazo,
independientemente de las condiciones socioeco-
némicas o demograficas de cada persona. Resulta
indispensable que los conocimientos sobre planifi-
caciéon financiera, uso eficiente de productos
formales y beneficios del ahorro para el retiro se
vuelvan accesibles para todos, sin importar su nivel
de ingresos, escolaridad, lugar de residencia, edad
o pertenencia cultural. Una estrategia nacional de
educacidon financiera con enfoque inclusivo
permitiria reducir brechas persistentes en el acceso
y uso de servicios financieros, al tiempo que
promoveria decisiones informadas que mejoren las
oportunidades econdmicas presentes y futuras de
los hogares mexicanos. No obstante que la CONSAR
y las Afores realizan actividades importantes al
respecto, se considera fundamental ampliar los
programas de educacion previsional a la poblacién
en su conjunto.

Incorporar programas de educacion financiera
en educacion formal

Uno de los resultados mas importantes del analisis
realizado es que el nivel educativo incrementa en
cerca de 3 p.p. la probabilidad de ahorro voluntario
para el retiro; por ello, se considera importante
promover la incorporacion de contenidos previsio-
nales obligatorios en bachillerato, capacitacion en
centros de trabajo y plataformas digitales simplifi-
cadas. Esto, implica la coordinacién de la CONSAR
con la Secretaria de Educacién Publica y todos sus
centros educativos.

Continuar impulsando educacién previsional
especializada en zonas rurales y localidades
pequenas

Se considera necesario continuar reduciendo las
brechas territoriales en el acceso y uso del ahorro
formal. En muchas de estas comunidades, las
oportunidades de orientacion financiera son limita-
das y persisten barreras culturales, linguisticas y
tecnoldgicas que dificultan la participacidn efectiva
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en el sistema de pensiones. Por ello, es necesario
fortalecer programas de educacién previsional que
integren herramientas pedagodgicas adaptadas al
contexto local, materiales en lenguas indigenas y
esquemas presenciales apoyados por promotores
comunitarios. Asimismo, aunque la CONSAR y las
Afores han realizado esfuerzos importantes, la
expansion de canales digitales, acompafada de
procesos de alfabetizacion tecnoldgica, puede acer-
car los beneficios del ahorro para el retiro a perso-
nas que histéricamente han estado excluidas de la
informacién y los servicios financieros.

Disefar estrategias prioritarias a jovenes

Cuando se analiza el comportamiento del ahorro, se
muestra una curva en forma de U; es decir, es mayor
al inicio de la vida laboral, disminuye a medio camino
y vuelve a crecer al acercarse el retiro. Por ello, se
considera importante que quienes promueven el
ahorro voluntario para el retiro, disefien campafias
segmentadas por etapa de vida y momentos clave
dentro de las diversas etapas laborales (cambios de
empleo, afiliacién, edad previa a jubilacion).

Disefar estrategias diferenciales para poblacion
indigena

Si bien, la autoadscripcidon indigena tiene una
relacién negativa no significativa con el ahorro
voluntario para el retiro una vez que se controla por
ingreso, educacion y activos, se considera impor-
tante dar atencién a este grupo poblacional con
baja inclusién en el SAR a través de promotores
comunitarios, adaptacion de informacion a lenguas
indigenas, ofrecimiento de productos de bajo
riesgo y accesibles.

Aprovechar la tenencia de activos para detonar
mas ahorro

Otro de los resultados obtenidos en este analisis
es que la propiedad de vivienda o vehiculo incre-
menta hasta 2.2 p.p. la probabilidad de ahorrar. De
esta manera, las Afores podrian aprovechar los
momentos de tramite patrimonial como puntos de
contacto para ofrecer informacién previsional.
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11. Anexo

11.1. Diagnéstico de multicolinealidad

11.1.1. Factores de inflacién de la varianza (VIF)

Se realizaron VIF no ponderado y ponderado por el factor de expansion y muestra que los pesos

de expansion no modifican significativamente la estructura de colinealidad.

Rango .

Sin problema
(variables independientes)

1-2

2-5

5-10

>10

Correlacion moderada, pero aceptable

Colinealidad severa: debe ajustarse

Y los resultados obtenidos son los siguientes:

. VIF (No . VIF
ponderado) Variable 2 (ponderado)

edad
civil_cat
edu_cat
region
tloc
sexo
sm_3
vehiculo
sm_2
inmueble
sm_1
sm_4
ind
sm_5

sm_6

7.284
6.128
4.587
4.519
3.567
2.521
2.427
2.247
2.244
2.242
2.036
1.386
1.154
1.153
1.07

edad
edu_cat
region
civil_cat
tloc
Sexo
sm_2
sm_3
vehiculo
inmueble
sm_1
sm_4
ind
sm_5

sm_6

Potencial colinealidad
que conviene vigilar

7.135
6.272
5.672
4.464
3.709
2.615
2.352
2.234
2.092
2.087
1.998
1.304
1.151
1.138
1.066

34



Esto puede significar que la multicolinealidad no supera el umbral critico (10), y tiene sen-
no proviene de un sesgo de disefio muestral, tido tedrico mantenerla: es una variable
sino de relaciones socioeconémicas reales estructural.
entre variables.

* Educacion: Correlaciona con ingreso (sm),

Destacan las siguientes variables: propiedad (vehiculo, inmueble), y tamafio

de localidad (tloc). En modelos de compor-

* Edad: Es el valor mas alto, probablemente tamiento financiero, esta interdependencia
porque edad se asocia con estado civil, edu- es normal.

cacion y propiedad de bienes. No obstante,

11.1.2. NUumero de condicion

El nimero de condicion (CN) evalta la estabilidad numérica de la matriz de regresores x'x. Indica qué tan
sensibles son las estimaciones de los coeficientes a pequefias perturbaciones en los datos.

Su interpretacion es la siguiente:

Numero de condicion Interpretacion Nivel de riesgo

<10 Excelente- sin colinealidad numérica Muy bajo

10-30 Ligera colinealidad Bajo

30-100 Colinealidad moderada Moderado

>100 Colinealidad grave Critico (modelo inestable)

El resultado fue 3.1004 por lo que la matriz de variables explicativas x esta bien estructurada y es numérica-
mente estable.

11.1.3. Tolerancia y R? auxiliar

Una R? auxiliar alta (= >0.8) o tolerancia baja (= <0.2) implica que esa variable esta casi explicada por las
demas (potencial colinealidad).
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. Tolerancia . Tolerancia
Variables (no ponderada)| Variables (ponderada)

edad 0.863 0.137 edad 0.860 0.140
edu_cat 0.837 0.163 edu_cat 0.841 0.159
civil_cat 0.782 0.218 region 0.824 0.176
region 0.779 0.221 civil_cat 0.776 0.224
tloc 0.720 0.280 tloc 0.730 0.270
sexo 0.603 0.397 sexo 0.618 0.382
sm_3 0.588 0.412 sm_2 0.575 0.425
vehiculo 0.555 0.445 sm_3 0.552 0.448
sm_2 0.554 0.446 vehiculo 0.522 0.478
inmueble 0.554 0.446 inmueble 0.521 0.479
sm_1 0.509 0.491 sm_1 0.499 0.501
sm_4 0.278 0.722 sm_4 0.233 0.767
ind 0.134 0.866 ind 0.132 0.868
sm_5 0.133 0.867 sm_5 0.121 0.879
sm_6 0.066 0.934 sm_6 0.062 0.938

Nota: La edad supera los umbrales de tolerancia y R? auxiliar declarados, aunque su VIF
(7.28) permanece bajo el umbral critico de 10. Se conserva por considerarse una variable
estructural, con colinealidad de origen socioecondmico real y no de disefio (ver anexo
11.3).



11.2. Pruebas ¥?

La prueba ¥? (Chi-cuadrado de independencia) i i
permite evaluar la asociacién estadistica entre la VELEL [ Chi2

variable dependiente (ahorro voluntario) y cada varia-

ble explicativa categdrica. edu_cat 151.4455  0.0000
L sm 125.7577  0.0000

La prueba contrasta la hipotesis nula:
vehiculo 48.476 0.0000
Ho: No existe asociacion entre la variable civil cat 14.5076 0.0007

dependiente y la variable explicativa. —

edad 18.9322 0.0008
Contra la alternativa: inmueble 10,9343 0.0009
H,: Si existe asociacion entre ambas variables. region 18.4819 0.0024
ind 11.0357 0.0040

Si el p-value < 0.05, se rechaza Ho — hay evidencia

estadistica de asociacion. En cambio, si el p-value > sexo 4.9874 0.0255
0.05, no se r‘e.cha_za Ho — la relacién no es estadistica- o 6.7625 0.0799
mente significativa.

De la tabla se puede concluir lo siguiente:

+ El nivel educativo influye fuertemente en la propension a ahorrar.

* Los niveles de ingreso afectan la probabilidad de ahorro voluntario.

+ Tener vehiculo esta asociado a mayor probabilidad de ahorro.

+ El estado civil también muestra diferencias relevantes en las tasas
de ahorro.

« Existen diferencias por grupo de edad, aunque menores que por
ingreso o educacion.

+ La propiedad de vivienda esta asociada al ahorro voluntario.

« Hay diferencias regionales en los patrones de ahorro.

+ La pertenencia indigena influye negativamente en la probabilidad
de ahorro.

* Los hombres ahorran un poco mas que las mujeres.

* No se detectan diferencias relevantes en el ahorro segun el tamafio
de la localidad. Esto podria indicar que en el modelo principal el
tamanfo de la localidad es sensible a la especificacion de la variable
de edad.



11.3. Modelo con las variables de edad continua y cuadratica

En este modelo alternativo se quitd la variable de
edad de tipo categdrica. En su lugar, se incluyeron
las siguientes variables numéricas continuas: el
valor edad_continua (edad real de encuestado) y

Dep. Variable:
Model:

Method:

Date:

Time:
Converged:
Covariance Type:

ahorro

Probit

MLE

Thu, 06 Nov 2025
15:41:24

True

nonrobust

edad_2 (edad”2). Con ello, se busca identificar la

forma de

la curva que mejor explica el

comportamiento del ahorro voluntario.

No. Observations: 5770
Df Residuals:
Df Model:

Pseudo R-squ.:
Log-Likelihood:

LL-Null:
LLR p-value:

5754

15
0.05020
-1621.9
-1707.6
1.257e-28

S e e |2 | eelzl | Does | o7

Edad_continua -0.0743

edad_2 0.0007
sexo -0.0046
edu_cat 0.1503
civil_cat -0.0048
ind -0.0513
inmueble 0.1972
vehiculo 0.1363
tloc -0.0177
region 0.0090
sm_1 -0.1971
sm_2 -0.1739
sm_3 0.1719
sm_4 0.2557
sm_5 0.2687
sm_6 0.4638

0.005 -13.835
6.8e-05 9.928
0.052 -0.089
0.029 5.188
0.028 -0.172
0.034 -1.501
0.055 3.603
0.054 2.508
0.025 -0.715
0.015 0.618
0.087 -2.265
0.081 -2.147
0.077 2.226
0.111 2.299
0.168 1.597
0.217 2.137

0.000
0.000
0.929
0.000
0.863
0.133
0.000
0.012
0.475
0.536
0.024
0.032
0.026
0.022
0.110
0.033

-0.085 -0.064
0.001 0.001
-0.106 0.096
0.093 0.207

-0.060 0.050
-0.118 0.016
0.090 0.304
0.030 0.243
-0.066 0.031
-0.020 0.038
-0.368 -0.027
-0.333 -0.015
0.021 0.323
0.038 0.474
-0.061 0.599
0.038 0.889

38



Al introducir la edad y su cuadrado en la regresion, se esta asumiendo que el efecto de la edad sobre la
probabilidad de ahorrar tiene una forma cuadratica, es decir:

P(ahorro = 1) = F(B, + B,edad + B,edad® + otras variables)

Donde:

F(*) es la funcién de distribucién normal acumulada
(en el caso del Probit).

B1 mide el efecto lineal de la edad.
B2 mide el efecto no lineal o curvatura.

SiB1<0yB2>0, larelacion tiene forma de “U”
(probabilidad baja en edades medias).

SiB1>0yB2<0, larelacion tiene forma de “N”
(probabilidad alta en edades medias).

En el caso particular del modelo aplica el primer
escenario. Lo siguiente fue encontrar el punto
donde la probabilidad deja de disminuir y empieza
a aumentar, es decir, se busca el minimo de esa
parabola.

El punto extremo se obtiene donde la pendiente es
cero, es decir:

dg(edad)
Sedad

Se calcula la derivada:

dg(edad) "
m = -IE'll edad + -IE'lZ edad

Y se resuelve para la edad:
_ P

26,
Se sustituye con las betas que arroja la regresiény
se obtiene que -(-0.0743) / 2(0.0007) = 53.1, es decir,
el minimo de la parabola, indica el momento del

ciclo de vida en que el efecto de la edad sobre el
ahorro se revierte.

By + 235 edad = 0 — edad” =

Este resultado puede interpretarse bajo el marco de
la teoria del ciclo de vida con restricciones de liquidez:

* Los mas jovenes podrian tener acceso a una
mejor educacién financiera. En su mayoria, por
no tener compromisos financieros de largo
plazo, como una hipoteca o una familia, tienen
mayor holgura para ahorrar.

* Al rededor del punto mas bajo (53 afios,
aproximadamente), las personas suelen estar
en el pico de sus responsabilidades econdmicas
(hijos estudiando, créditos hipotecarios,
compromisos familiares). Aunque sus ingresos
son mayores, su capacidad de ahorro libre es
menor. AUn no visualizan con urgencia la jubilacién,
por lo que el ahorro voluntario sigue relegado.

+ Pasado ese punto (mayores de 53 afios) la
tendencia cambia de signo. Una lectura posible
de este patrén, es la siguiente: Las personas se
acercan a la edad de retiro y toman conciencia
de la importancia de acumular mas recursos.
Algunos liquidan deudas o ven crecer a los hijos,
liberando ingreso disponible. La educacién
previsional y el contacto con la Afore (o asesor
previsional) aumentan en esta etapa, lo que
incentiva el ahorro voluntario.
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