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RESUMEN

Este trabajo aborda la existencia de un motivo precaucion para el ahorro de los hogares
colombianos. En primer lugar, utilizando datos de la Encuesta Nacional de Presupuesto de los
Hogares (ENPH) y de la Gran Encuesta Integrada de Hogares (GEIH), se contrasta el efecto de
la incertidumbre respecto a la renta laboral futura en las decisiones de consumo/ahorro de una
muestra de hogares. Nos centramos en medidas objetivas de incertidumbre respecto a la renta
futura, dada la falta de medidas de percepcion subjetiva de la incertidumbre. El uso de la medida
mas ampliamente utilizada en la literatura empirica de ahorro precaucidon para aproximar
incertidumbre respecto a la renta futura, la tasa de desempleo, no aporta evidencia de un efecto
positivo sobre las decisiones de ahorro, al contrario, esta variable resulta ser significativa, pero
con coeficiente positivo; siendo este el resultado tanto para los hogares que trabajan en el sector
formal como para los que lo hacen en el informal. Este resultado no permite concluir la no
existencia de ahorro precaucion, sino que la tasa de desempleo no es una medida adecuada de
incertidumbre respecto a la renta futura en el caso de Colombia. Los resultados cuando se usa una
medida alternativa como proxy de la incertidumbre, la inestabilidad en el empleo actual, muestran
evidencia de un motivo precaucion para el ahorro, tanto para los hogares cuyo cabeza de familia
trabaja en el sector formal como en el informal.

Los desarrollos mas recientes sobre ahorro precaucion se centran en el estudio del efecto de la
incertidumbre respecto al valor futuro de otras variables que afectan a la utilidad que un
consumidor deriva de su renta, mas alla de la que afecta a la propia renta futura. En la literatura
se consideran dos de estas variables que determinan el contexto (background) en el que tiene
lugar el consumo, el estado de salud y la situacion medioambiental. A partir de la informacion
que proporciona la ENPH sobre distintas caracteristicas del entorno fisico en el que se encuentra
el hogar, se construye un indicador de vulnerabilidad ante la ocurrencia de eventos
medioambientales adversos a nivel de hogar. Usando ese indicador como medida de
incertidumbre, contrastamos, a nivel microeconémico para Colombia, la existencia de un
motivo precaucion para el ahorro consecuencia del background risk ambiental. Los resultados
del analisis para las diferentes submuestras permiten concluir, de forma robusta, la existencia
de ahorro precaucion como consecuencia de la incertidumbre respecto a eventos
medioambientales futuros, es decir, ante mayor incertidumbre ambiental del hogar (ante un
mayor valor del indicador de vulnerabilidad), el hogar responde con menores niveles de
consumo y mayor ahorro; siendo este, por tanto, ahorro precaucion.

La introduccion en el analisis de las decisiones de consumo y ahorro de la cuestion del creciente
deterioro medioambiental, cuya manifestacion mas evidente es el cambio climatico y los
desastres que provoca, es de gran relevancia en el desarrollo de este &mbito de estudio, dado
que es uno de los grandes retos a los que globalmente nos enfrentamos. El otro gran reto global
al que debemos dar respuesta es el de los flujos migratorios. Si bien las decisiones de consumo
y ahorro no es el aspecto mas destacable del complejo fendmeno migratorio, la magnitud de los
flujos y la expectativa de que sean crecientes en el futuro, en particular en paises como
Colombia que, dada su proximidad, recibe a la mayor parte de los migrantes venezolanos, nos
lleva a que, en el marco de este estudio sobre decisiones de ahorro en presencia de
incertidumbre, abordemos el analisis para este colectivo, que presenta ciertas caracteristicas
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diferenciales en relacién al ahorro, en particular, porque una buena parte del ahorro se transfiere
directamente al pais de origen via remesas.

A partir de los datos de la Encuesta Multipropdsito del DANE para la ciudad de Bogota y la
Gran Encuesta Integrada de hogares (GEIH), que identifica a los hogares como no migrantes o
como migrantes con estancia en el pais inferior o superior a cinco afios, se analiza el
comportamiento de los hogares migrantes y no migrantes en relacion con el consumo y con el
efecto de la incertidumbre respecto a la renta futura en las decisiones de ahorro. Ademas de los
analisis de regresion que permiten comparar el comportamiento diferenciado de ambas
muestras, dado el reducido tamafio de la muestra de hogares migrantes respecto del total y el
potencial sesgo de seleccidn, se realiza un Propensity Score Matching. Los resultados obtenidos
evidencian por MCO una contraccion en el consumo de los hogares migrantes, sin embargo,
por PSM no podemos concluir que los hogares migrantes y migrantes de corto plazo respecto a
los hogares nativos y de largo plazo tienen consumos diferentes.

Esta tesis contribuye a la literatura empirica sobre ahorro precaucién aportando nueva evidencia
para un pais en desarrollo para el que, hasta la fecha, no habia estudios que testen
especificamente el efecto de la incertidumbre respecto a la renta futura sobre el ahorro;
aportando, ademas, evidencia para un colectivo particular, el de la poblacion migrante. La tesis
realiza también una aportacién, novedosa en la literatura, respecto a la evidencia empirica de
ahorro precaucion debido al background risk ambiental.

PALABRAS CLAVES: Ahorro precaucion, decisiones de los hogares, economia de consumo,
incertidumbre, Colombia, riesgo medioambiental
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RESUMO

Este traballo aborda a existencia dun motivo precaucion para o aforro dos fogares colombianos.
En primeiro lugar, utilizando datos da Enquisa Nacional de Orzamento dos Fogares (ENPH) e
da Gran Enquisa Integrada de Fogares (GEIH), contrastase o efecto da incerteza respecto da
renda laboral futura nas decisiéns de consumo/aforro dunha mostra de fogares. Centramonos
en medidas obxectivas de incerteza respecto & renda futura, dada a falta de medidas de
percepcidn subxectiva da incerteza. O uso da medida mais amplamente utilizada na literatura
empirica de aforro precaucion para aproximar incerteza respecto & renda futura, a taxa de
desemprego, non achega evidencia dun efecto positivo sobre as decisions de aforro, ao
contrario, esta variable resulta ser significativa pero con coeficiente positivo; sendo este o
resultado tanto para os fogares que traballan no sector formal como para os que o fan no sector
informal. Este resultado non permite concluir a non existencia de aforro precaucion, senén que
a taxa de desemprego non é unha medida adecuada de incerteza respecto a renda futura no caso
de Colombia. Os resultados cando se usa unha medida alternativa como proxy da incerteza, a
inestabilidade no emprego actual, mostran evidencia dun motivo precaucion para o aforro, tanto
para os fogares cuxo cabeza de familia traballa no sector formal coma no informal.

Os desenvolvementos mais recentes sobre aforro precaucion céntranse no estudo do efecto da
incerteza respecto ao valor futuro doutras variables que afectan & utilidade que un consumidor
deriva da sUa renda, mais al6 da que afecta a propia renda futura. Na literatura considéranse
duas destas variables que determinan o contexto (background) no que ten lugar o consumo, o
estado de salde e a situacion ambiental. A partir da informacidn que proporciona a ENPH sobre
distintas caracteristicas da contorna fisica no que se atopa o fogar, constriese un indicador de
vulnerabilidade ante a ocorrencia de eventos ambientais adversos a nivel de fogar. Usando ese
indicador como medida de incerteza, contrastamos, a nivel microeconomico para Colombia, a
existencia dun motivo precaucién para o aforro consecuencia do background risk ambiental.
Os resultados da analise para as diferentes submostras permiten concluir, de forma robusta, a
existencia de aforro precaucién como consecuencia da incerteza respecto a eventos ambientais
futuros, é dicir, ante maior incerteza ambiental do fogar (ante un maior valor do indicador de
vulnerabilidade), o fogar responde con menores niveis de consumo e maior aforro; sendo este,
polo tanto, aforro precaucion.

A introducion na andlise das decisions de consumo/aforro da cuestion da crecente deterioracion
ambiental, cuxa manifestacion mais evidente é o cambio climético e os desastres que provoca,
é de gran relevancia no desenvolvemento deste &mbito de estudo, dado que é un dos grandes
retos aos que globalmente nos enfrontamos. O outro gran reto global ao que debemos dar
resposta é o dos fluxos migratorios. Ainda que as decisions de consumo e aforro non é o aspecto
mais destacable do complexo fendbmeno migratorio, a magnitude dos fluxos e a expectativa de
que sexan crecentes no futuro, en particular en paises como Colombia que, pola sla
proximidade, recibe & maior parte dos migrantes venezolanos, lIévanos a que, no marco deste
estudo sobre decisioéns de aforro en presenza de incerteza, abordemos a anélise para este
colectivo, que presenta certas caracteristicas diferenciais en relacion ao aforro, en particular,
porque unha boa parte do aforro transfirese directamente ao pais de orixe via remesas.
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A partir dos datos da Enquisa Multipropésito do DANE para a cidade de Bogota e a Gran
Enquisa Integrada de fogares (GEIH), que identifica aos fogares como non migrantes ou como
migrantes con estancia no pais inferior ou superior a cinco anos, analizase 0 comportamento
dos fogares migrantes e non migrantes en relacion co consumo e co efecto da incerteza respecto
da renda futura nas decisions de aforro. Ademais das analises de regresién que permiten
comparar o comportamento diferenciado de ambas as mostras, dado o reducido tamafio da
mostra de fogares migrantes respecto do total e o potencial sesgo de seleccidn, realizase un
Propensity Score Matching. Os resultados obtidos evidencian por MCO unha contraccion no
consumo dos fogares migrantes, por contra, por PSM non podemos concluir que os fogares
migrantes, e migrantes de curto prazo, respecto a os fogares nativos, e de longo prazo, tefian
consumos diferentes.

Esta tese contribue & literatura empirica sobre aforro precaucion achegando nova evidencia para
un pais en desenvolvemento para 0 que, ata o de agora, non habia estudos que testen
especificamente o efecto da incerteza respecto da renda futura sobre o aforro; achegando,
ademais, evidencia para un colectivo particular, o da poboacidén migrante. A tese realiza tameén
unha achega, nova na literatura, respecto & evidencia empirica de aforro precaucién debido ao
background risk ambiental.

PALABRAS CRAVES: Aforro precaucion, decisions dos fogares, economia de consumo,
incerteza, Colombia, risco ambiental
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ABSTRACT

This thesis addresses the existence of a precautionary motive for Colombian households'
savings. First, using data from the Encuesta Nacional de Presupuesto de los Hogares (ENPH)
and the Gran Encuesta Integrada de Hogares (GEIH), we contrast the effect of uncertainty about
future labour income on the consumption/saving decisions of a sample of households. We focus
on objective measures of future income uncertainty, given the lack of subjective measures of
perceived uncertainty. The use of the most widely used measure in the empirical literature of
precautionary saving to approximate uncertainty about future income, the unemployment rate,
does not provide evidence of a positive effect on saving decisions, on the contrary, this variable
turns out to be significant but with a positive coefficient; this is the result both for households
working in the formal sector and for those working in the informal sector. This result does not
allow us to conclude that precautionary saving does not exist, but rather that the unemployment
rate is not an adequate measure of uncertainty regarding future income in the case of Colombia.
The results when using an alternative measure as a proxy for uncertainty, current employment
instability, show evidence of a precautionary savings motive for both formal and informal
households.

The most recent developments on precautionary saving focus on the study of the effect of
uncertainty regarding the future value of other variables that affect the utility that a consumer
derives from his or her income, beyond that affecting future income itself. The literature
considers two of these variables that determine the context (background) in which consumption
takes place: the state of health and the environmental situation. Based on the information
provided by the ENPH on different characteristics of the physical environment in which the
household is located, an indicator of vulnerability to the occurrence of adverse environmental
events is constructed at the household level. Using this indicator as a measure of uncertainty,
we contract, at the microeconomic level for Colombia, the existence of a precautionary motive
for saving because of environmental background risk. The results of the analysis for the
different subsamples allow us to conclude, in a robust way, the existence of precautionary
savings because of uncertainty regarding future environmental events, i.e., in the face of greater
environmental uncertainty of the household (in the face of a higher value of the vulnerability
indicator), the household responds with lower levels of consumption and higher savings; this
being, therefore, precautionary savings.

The introduction into the analysis of consumption and savings decisions of the issue of growing
environmental deterioration, the most obvious manifestation of which is climate change and the
disasters it causes, is of great relevance in the development of this field of study, given that it
is one of the great challenges we face globally. The other major global challenge to which we
must respond is that of migratory flows. Although consumption and savings decisions are not
the most important aspect of the complex migration phenomenon, the magnitude of the flows
and the expectation that they will increase in the future, particularly in countries such as
Colombia, which receives the majority of Venezuelan migrants because its proximity, leads us,
within the framework of this study on savings decisions in the presence of uncertainty, to
address the analysis for this group, which presents certain differential characteristics in relation
to savings, particularly because a large part of the savings are transferred directly to the country
of origin via remittances.
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Using data from the DANE's Multipurpose Survey for the city of Bogota and the Gran Encuesta
Integrada de hogares (GEIH), which identifies households as non-migrants or as migrants with
a stay in the country of less than or more than five years, we analyse the behaviour of migrant
and non-migrant households in relation to consumption and the effect of uncertainty regarding
future income on savings decisions. In addition to the regression analyses that allow us to
compare the differential behaviour of the two samples, given the small sample size of migrant
households relative to the total and the potential selection bias, a Propensity Score Matching is
carried out. The results obtained show by OLS a contraction in the consumption of migrant
households, however, by PSM we cannot conclude that migrant and short-term migrant
households with respect to native and long-term households have different consumptions.
This thesis contributes to the empirical literature on precautionary saving by providing new
evidence for a developing country for which, to date, there have been no studies that specifically
test the effect of uncertainty about future income on saving; furthermore, it provides evidence
for a particular group, that of the migrant population. The thesis also makes a novel contribution
to the literature with respect to the empirical evidence on precautionary saving due to
environmental background risk.

KEY WORDS: precautionary saving, household decisions, consumer economics, uncertainty,
Colombia, environmental risk.
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Introduccion

L ANTECEDENTES Y JUSTIFICACION

Resultado de las diversas crisis econdmicas del siglo XX y lo corrido del XXI, se han suscitado
en los espacios académicos del &mbito de la economia escenarios para analizar los efectos de
estas inflexiones o disrupciones en la demanda agregada, via decisiones de consumo/ahorro.
En este contexto, entender cuando el ahorro puede aumentar como respuesta a la percepcion de
un agente (individuo, empresa, hogar o pais) es relevante para la toma de decisiones de politica
y para el control de la economia.

En el ambito de las decisiones de consumo y ahorro, existe una extensa literatura, tedrica y
sobre todo empirica (ver anexo I), sobre el efecto de la incertidumbre respecto a lo que pueda
ocurrir en el futuro, fundamentalmente con la renta, pero también con los tipos de interés o la
inflacion, considerando distintas medidas de incertidumbre, usando datos micro y macro
(Lugilde et al., 2019). Cuando se toman decisiones de consumo, también hay incertidumbre
respecto a las necesidades futuras a las que se debe atender con la renta futura y respecto al
contexto en el que se va a hacer uso de esa renta, en concreto, respecto a la situacion en el
ambito de la salud y del medio ambiente. Aunque existen disparidades sobre el efecto de la
incertidumbre o sobre las medidas de incertidumbre mas adecuadas, las discusiones académicas
planteadas por Browning y Lusardi (1996), Carroll (1994), Carroll y Samwick (1998) y
Menegatti (2010), entre otros, continllan vigentes.

Adicional a los efectos de un riesgo o dos riesgos, existe el efecto para la decision de consumo
de aquellos que representan un riesgo de fondo (background risk). La literatura sobre efectos
del background risk para el consumo es mas reciente (un resumen de los aspectos teoricos en
Baiardi et al., 2020) y existen pocos trabajos, en particular en lo que respecta al efecto del riesgo
medioambiental, existiendo hasta la fecha so6lo dos trabajos con datos macro (Baiardi et al.,
2013, 2016) y, hasta donde sabemos, ningun estudio con datos micro. En la literatura sobre
ahorro precaucion, los trabajos con datos micro sobre el efecto de la incertidumbre respecto a
aspectos ambientales lo han hecho en relacion a su impacto sobre el ingreso, mayoritariamente
como consecuencia del efecto del cambio climatico (lluvias, cambios en la temperatura o
desastres naturales) sobre las rentas procedentes del sector primario; el uso de variables
ambientales en calidad de background risk y el anélisis de su efecto en el consumo solo se ha
abordado desde un enfoque macroecondémico.

La economia colombiana es un escenario representativo de paises en desarrollo de ingresos
medios y altos donde, en diversos periodos, tasas altas de crecimiento se han acompafiado de
elevadas tasas de desempleo e inflacion. Los estudios realizados previamente sobre Colombia,
y revisados en esta tesis, analizan las dinamicas del ahorro y sus determinantes, pero no
contrastan especificamente el efecto de la incertidumbre sobre él. La presente tesis aborda el
efecto de la incertidumbre sobre las decisiones de consumo y ahorro Colombia, teniendo en
cuenta distintas fuentes de incertidumbre, distintas variables para medir la incertidumbre y
distintos colectivos de consumidores/ahorradores.

11. OBJETIVOS
El objetivo principal es contrastar la hip6tesis de ahorro precaucion para Colombia. Esto implica

la verificacion del efecto de la incertidumbre en las decisiones de consumo/ahorro de los hogares.
Siendo asi, la incertidumbre respecto a las rentas futuras es una variable fundamental en el
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estudio. De igual manera, se testea el efecto de otro tipo de riesgo, en el marco de analisis de
«background risk», el impacto de la incertidumbre sobre los efectos de eventos medioambientales
futuros. Con el interés de identificar las particularidades de algunos colectivos en el caso
colombiano respecto al ahorro precaucion, se analizan los determinantes del consumo y en qué
medida afecta la incertidumbre respecto a la renta futura a las decisiones de consumo/ahorro del
colectivo de los hogares de poblacion migrante.

Tomando como referencia las discusiones empiricas y tedricas sobre el ahorro precaucion, se
busca responder algunas cuestiones, entre las que destacamos las siguientes:

Si bien existe evidencia sobre la existencia de ahorro precaucion en diversos paises, /esta
hipotesis aplica para el caso de Colombia? Si la respuesta es positiva, en el contexto de un pais
en desarrollo donde las condiciones del mercado de trabajo son irregulares (informales), ;es la
tasa de desempleo una buena medida para aproximar la incertidumbre?, ;existen otras variables
alternativas que midan la incertidumbre respecto a la renta futura?

Por otra parte, cabe preguntarse: ;hay evidencia de «background risk»?, es decir, preguntarse si
los individuos maximizan funciones de utilidad bivariantes cuando deciden sobre consumo y
ahorro. De ser asi, se puede contrastar si hay algtin efecto de la incertidumbre respecto al dafo de
eventos medioambientales futuros para el hogar sobre sus decisiones de ahorro.

El efecto de la incertidumbre sobre las decisiones de ahorro ;es diferente para tipologias
particulares de hogares, como los hogares de poblacion migrante? ;presenta este colectivo un
comportamiento del consumo diferente al de la poblacion nativa?

Objetivo general y especificos:

O.G.: Identificar si existe evidencia de ahorro precaucion en los hogares de Colombia

OEl: Analizar la validez de la tasa de desempleo como medida de incertidumbre respecto a los
ingresos futuros en Colombia.

OE2: Identificar alguna medida alternativa para aproximar la incertidumbre de los hogares
respecto a la renta futura en Colombia.

OE3: Construir una medida de incertidumbre respecto al riesgo medioambiental futuro a nivel de
hogar.

OE4: Testear si hay evidencia de ahorro precaucion por background risk ambiental en Colombia.

OES: Determinar si los hogares de poblacion migrante tienen un comportamiento diferente de los
de la poblacion nativa respecto a las decisiones de consumo y ahorro en Colombia.

III. HIPOTESIS

En la tesis se contrastan las siguientes hipotesis:

H1. Existe ahorro por motivo precaucion en los hogares de Colombia consecuencia de la
incertidumbre respecto a la renta futura.
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H2. La “tasa de desempleo del grupo quinquenal de edad al que pertenece el cabeza del hogar” y
la “inestabilidad en el empleo actual” son variables que miden la incertidumbre respecto a la renta
futura en Colombia.

H3. Existe ahorro por motivo precaucion consecuencia del background risk medioambiental en
Colombia.

H4. Los hogares colombianos de poblacién migrante tienen un comportamiento diferente de los
de la poblacion nativa respecto a las decisiones de consumo y ahorro.

H5. Para los hogares colombianos, la incertidumbre respecto a la renta futura tiene un menor
efecto sobre las decisiones de consumo y ahorro de los hogares de poblacion migrante que sobre
las decisiones de los hogares de poblacion nativa.

La tesis supondra una importante contribucion a la literatura econdémica sobre ahorro precaucion,
especialmente en lo relacionado con la evidencia para paises en desarrollo como Colombia. Desde
un punto de vista general, la verificacion de esta hipdtesis contribuird a la identificacion de los
efectos y mecanismos de medicion de la incertidumbre en los hogares. Estos elementos podran
servir de insumos para la definicion de politicas publicas que incorporen elementos no
convencionales en las discusiones del consumo y el ahorro.

IV. METODOLOGIA

El analisis propuesto se enmarca en las discusiones de referencia sobre el ahorro precaucion y el
consumo de los hogares, observado en trabajos de Baiardi et al., 2020; Bande y Riveiro, 2013;
Browning y Lusardi, 1996; Carroll, 1994a; Carroll y Samwick, 1998; Lugilde et al., 2018;
Menegatti, 2010.

En el primer capitulo se realiza un abordaje a la discusion existente sobre el ahorro precaucion,
para lo cual se hizo especial énfasis en investigaciones de consumo /ahorro a nivel de hogar. Esta
busqueda se realiz6 a través de bases de datos, especialmente Web of Science — WoS y buscadores
de informacion para el caso de Colombia.

Los modelos de determinantes del consumo para los hogares colombianos se analizaron para
modelos con y sin incorporar la incertidumbre frente a los ingresos laborales futuros. Al igual en
la mayor parte de la literatura empirica, se considero en primer lugar la tasa de paro como medida
de incertidumbre de los ingresos futuros. Sujetos a los resultados de esta medida, con los datos
existentes, fue posible construir una nueva medida de incertidumbre, denominada “inestabilidad
laboral”.

Los datos utilizados para este capitulo corresponden a la Encuesta Nacional de Presupuestos de
los Hogares y a la Gran Encuesta Integrada de Hogares. Los resultados del analisis realizado se
alcanzan estimando por MCO una ecuacién de consumo en la que esta variable se hace depender
de los determinantes habitualmente considerados en la literatura empirica (renta, riqueza,
caracteristicas sociodemograficas, etc) y alguna medida de la incertidumbre respecto a la renta
futura. Los analisis se realizan para distintas segmentaciones de la muestra de hogares, en funcién
de diferentes aspectos relativos al cabeza de familia (hogares donde la persona cabeza de familia
se encuentra en edad laboral, ocupados, ocupados en el sector formal o informal, con ahorro
positivo o negativo).
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Los recientes desarrollos en la literatura académica sobre ahorro precaucion consideran el debate
y la perspectiva medioambiental como una linea de expansion. En este contexto, en el segundo
capitulo, se reflexion6 sobre el hogar y sus afectaciones ante eventos ambientales en relacion a
posibles medidas de incertidumbre ambiental que permitan analizar el efecto de la incertidumbre
respecto a eventos medioambientales futuros sobre las decisiones de consumo y ahorro.

Hasta la fecha se han realizado importantes estudios donde, con una perspectiva
macroeconémica, se observa el papel de la contaminacion en el consumo o, con una perspectiva
micro, el papel del clima en las cosechas y otros ingresos del hogar. En la tesis, lo que se plantea
es el andlisis de la existencia de background risk medioambiental en los hogares colombianos, es
decir, el impacto para el consumo, a nivel de hogar, de la incertidumbre respecto a eventos
medioambientales. Con informacién de la Encuesta Nacional de Presupuestos de los Hogares y a
la Gran Encuesta Integrada de Hogares se construye un indicador de vulnerabilidad del hogar,
en base a las caracteristicas del entorno en el que se ubica el hogar y sobre las que el propio hogar
no puede influir, que sera usado como medida de incertidumbre. Los datos disponibles permiten,
también, la construccion de un indicador de “vulnerabilidad interna”, en base a caracteristicas
internas del hogar, sobre las que el propio hogar puede influir, y que interpretamos como
prevencion frente al riesgo ambiental.

La hipotesis de background risk ambiental es testeada a través de la estimacion de una ecuacion
de consumo para una muestra de hogares con cabeza de familia ocupado, que segmentamos en
las submuestras de propietarios y no propietarios de la vivienda. En esta ecuacion de consumo,
ademas de las variables explicativas habituales, se introduce el indicador de vulnerabilidad
ambiental como medida de incertidumbre y el indicador de prevencion como una covariable mas.

Con el interés de conocer el impacto de la condicion de migrante en las decisiones de consumo y
ahorro de los hogares colombianos, se integra el andlisis de las decisiones de consumo y ahorro
de los hogares de poblacion migracion en el tercer capitulo de esta tesis. Como las bases de datos
utilizadas en los capitulos anteriores no permiten acercarnos a la discusion de migracion y
consumo, para el tercer capitulo se optd por trabajar con la Encuesta Multiproposito, que brinda
algunos elementos sobre la condicion de migracion en Bogotd, aunque sin ser una base
especializada en temas migratorios. En este capitulo se realiza una estimacién por MCO, en la
cual buscamos identificar si hay un efecto de la condicion de migrante en el comportamiento del
consumo de los hogares colombianos, asi como de la condicion de migrante de corta estancia en
el comportamiento de los hogares de poblacion migrante. Complementamos el analisis por MCO
con un propensity score matching- PSM dado que, por la naturaleza de la informacion disponible,
suponemos la existencia de posibles sesgos de seleccion, los cuales pueden ser minimizados con
un proceso de emparejamiento de este tipo. Con el PSM, a través de diferentes mecanismos de
emparejamiento, se analiza si el consumo es diferente (es decir, si la diferencia es
significativamente distinta de cero) para los hogares de migrantes y de nativos, cuando estos son
“iguales en todo” salvo en la condicion de migrante. De la misma forma, se analiza si es diferente
el comportamiento respecto al consumo para los hogares de poblacion migrante de corta y larga
estancia.

La investigacion se desarrolla, por tanto, con un enfoque cuantitativo, usando bases de datos de
acceso publico.
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V. ESTRUCTURA DE LA INVESTIGACION

Los objetivos de la investigacion se cumplen en este documento a través de los siguientes tres
capitulos, la introduccion y las conclusiones.

En el primer capitulo se analizan los determinantes del ahorro en los hogares en Colombia, para
luego testear el efecto sobre el consumo de la variable “tasa de desempleo” como una medida de
la incertidumbre respecto a los ingresos futuros. Al concluir que la tasa de desempleo no es una
buena medida de incertidumbre respecto a la renta laboral futura, se introduce como proxy de
incertidumbre alternativa una variable disponible en la encuesta, la inestabilidad en el empleo
(llevar menos o mas de 12 meses en la ocupacion actual). Los resultados para esta variable
muestran que tiene un efecto negativo y significativo sobre el consumo, por lo que, como medida
de incertidumbre de los ingresos laborales futuros, estaria indicando evidencia de ahorro
precaucion en los hogares colombianos.

En el capitulo dos, se sigue la estructura de la seccion anterior con el interés de incorporar un
riesgo de fondo en la discusion del ahorro precaucion de los hogares colombianos. En este caso,
se testea el efecto de la incertidumbre respecto al riesgo medioambiental. Se toma como medida
para aproximar esa incertidumbre un indicador de vulnerabilidad ambiental del hogar. La
construccion de ese indicador se hace a partir de una serie de variables sobre las condiciones del
entorno del hogar. Ademads de este indicador de “vulnerabilidad externa”, sobre el que el hogar
no puede intervenir (y que tomamos como medida de incertidumbre ambiental), la informacion
disponible permite construir también un indicador de “vulnerabilidad interna” del hogar, en base
a sus caracteristicas y sobre las cuales el hogar puede intervenir, que se podria interpretar como
el “nivel de prevencion” de riesgo ambiental que ha realizado el hogar en el tiempo. Con la
introducciodn de esta medida de incertidumbre en el analisis, se contrasta el efecto de esta variable
sobre el consumo, para concluir la existencia de evidencia sobre ahorro precaucién por
background risk ambiental.

En el tercer capitulo, abordamos en qué medida afecta la incertidumbre respecto a la renta futura
a las decisiones de consumo y ahorro para un colectivo con unas particularidades en cuanto a los
determinantes de sus decisiones, como es el de los hogares de poblacion migrante. En este caso
mantenemos la estructura del andlisis antes descrita, considerando la condicion de migrante del
hogar, para identificar las potenciales diferencias en cuanto al comportamiento de consumo y
ahorro. Para testar la validez de las conclusiones, tratindose de una muestra de tamario reducido
y en la que puede haber sesgo de seleccion, se realiza un Propensity Score Matching
considerando distintos mecanismos de emparejamiento.

Finalmente, se exponen las principales conclusiones alcanzadas en cada uno de los ejercicios
empiricos en el marco del ahorro precaucion para Colombia. Se concluye el documento con una
mencion a los futuros abordajes y lineas de investigacion a desarrollarse en el tema, asi como sus
consideraciones de politica publica en el contexto de un pais en desarrollo.
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Capitulo 1. Incertidumbre y decisiones de ahorro en los hogares colombianos. Nueva evidencia sobre el ahorro por
precaucion

1.1. INTRODUCCION

En este capitulo® se trata de identificar si la incertidumbre sobre los ingresos futuros incide en
las decisiones de consumo y ahorro de una muestra de hogares colombianos. De acuerdo con
la literatura revisada, hasta el momento, esta es la primera prueba empirica especifica
relacionada con la existencia de un motivo precaucion para el ahorro en Colombia.

El ahorro por motivo precaucion surge cuando, en el contexto del modelo estandar de decisiones
de consumo/ahorro (partiendo de los trabajos seminales de Friedman (1957) y Ando y
Modigliani (1963)), se tiene en cuenta la existencia de incertidumbre respecto a los ingresos
futuros. En condiciones de incertidumbre, el ahorro no es sélo la forma en que los hogares
pueden suavizar su patron de consumo y maximizar su utilidad intertemporal, sino también una
reserva de amortiguacion para futuras contingencias o acontecimientos imprevistos?.

Los primeros trabajos sobre los efectos de la incertidumbre en el ahorro (Dreze y Modigliani,
1972; Hahn, 1970; Leland, 1968; Sandmo, 1970) sientan las bases del andlisis del motivo
precaucion. Dado que en condiciones de incertidumbre la utilidad marginal esperada del
consumo es mayor que en condiciones de certidumbre, un aumento de la incertidumbre sobre
los ingresos futuros aumenta la utilidad marginal esperada del consumo futuro, haciendo que el
ahorro sea mas atractivo. El ahorro extra motivado por la incertidumbre respecto a la renta
futura es definido por Leland (1968) como «demanda de ahorro por precaucion» y surge cuando
la derivada de tercer orden de la funcion de utilidad es positiva. Asi, utilizando el marco
estandar de la utilidad esperada, la convexidad de la curva de utilidad marginal, relacionada con
el concepto de «prudencia» (Kimball, 1990), es la condicion teorica para la existencia del ahorro
por precaucion (se pueden encontrar revisiones de los desarrollos tedricos en Browning y
Lusardi (1996), Attanasio y Weber (2010) o Baiardi et al. (2020), que incluyen aportaciones
recientes sobre este tema).

El ahorro precaucion se fundamenta sobre los modelos de ciclo vital y renta permanente - RP,
donde el consumo y el ahorro de los individuos son una decision intertemporal, tratando de
maximizar la utilidad de toda la vida, en funcion del ingreso que se obtendra en el tiempo y de
su nivel de riqueza (Dreze and Modigliani, 1972; Modigliani and Ando, 1957).

El problema de optimizacion intertemporal del consumidor demuestra que los individuos
buscan suavizar su consumo a lo largo del tiempo. El ahorro se considera un consumo futuro;
el ahorro es una decision racional que considera que la renta disminuird en el futuro y con €l se
quiere compensar esa disminucion. La teoria de la renta permanente plantea que el individuo
establece un nivel medio de renta a lo largo del tiempo, por lo cual, ahorra cuando tiene una
renta superior a esa media. Cuando la renta est4 por debajo de la media esperada, el ahorro es
negativo, lo que significa que el individuo estd reaccionando a shocks transitorios de renta (O.
Attanasio, 1997; O. P. Attanasio, 1999) .

A continuacidn, se plantean las condiciones para la existencia de ahorro precaucion a partir del
analisis de optimizacion intertemporal del modelo estandar de consumo presentado en Lugilde

! Este capitulo contiene secciones completas y/o «textuales» que son traduccion de los documentos de trabajo que
se encuentran en los repositorios del IDEGA-GAME (Anélise econdmica 72: http://docs.game-
idega.com/documentos_de_traballo/analise_economica/analise_economica_72.pdf) y MPRA  (106771:
https://mpra.ub.uni-muenchen.de/106771/). .

2 para una explicacion sencilla de la teoria del consumo estandar, véase Attanasio (1999).
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et al. (2019, p. 3-4). Inicialmente, Lugilde et al (2019), parten de un modelo de renta
permanente, donde los individuos maximizan su utilidad esperada sobre un intervalo de tiempo
finito sujeto a una restriccion presupuestaria de un tiempo t a t+1.

De tal manera que, el problema del consumidor en t es:

T—t
max E; 2(1 + p)‘JU(CH])
Ct+j
=0
sujeto a
T—t T—t

1 1

 C=A E—.Y :

@y =T LT e
J=

-
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Donde E; representa el valor esperado condicionado a la informacion disponible en el momento
t, C: es el consumo, Y; es la renta laboral, 4 es la riqueza, T representa el momento de la muerte,
p es la tasa de preferencia temporal y  es el tipo de interés, que suponemos constante. La
funcion de utilidad es aditiva, estrictamente creciente (u’(.)>0) y concava (u"’(.)<0).

En este ejercicio de maximizacion, en la condicion de Euler de primer orden se observa:

1+r

vc,) = (m) E,[U"(Cos1)]

Y siry & son 0, como lo plantea Hall (1978), se deduce que
U’(Ct) = Et[U’(Ct+1)]

Entonces, cuando la tasa de interés y de preferencia temporal son cero, el promedio de la
utilidad marginal del consumo futuro debe ser la utilidad marginal de C; (presente).

Ahora bien, Lugilde et al (2019) muestran que, en un contexto de incertidumbre sobre la renta
futura, el impacto en el consumo puede generar un patron de ahorro diferente, toda vez que se
decide sobre una funcion de utilidad marginal convexa, Ct, por lo que, en este caso:

E[U'(Cey1)] > U'[EL(Ceyr)]

Entonces, el valor esperado de la derivada de la utilidad de C; . (el efecto marginal del consumo
en la utilidad) es mayor que la utilidad marginal del valor esperado (promedio de C;,;). En
este contexto, el ahorro precaucion es un aumento adicional en el ahorro ante la presencia de
incertidumbre. Este monto adicional es consecuencia de combinar tres propiedades de la
funcion de utilidad: “las propiedades de no-saciedad (u’(-) > 0) y de aversion al riesgo
(u”"(*) < 0), es decir, que la utilidad es creciente y concava, con la propiedad de convexidad
de la utilidad marginal ” (Lugilde et al., 2019, pg.4). EI cumplimiento de esas tres propiedades
lleva a que el ahorro sea una funcién creciente de la incertidumbre respecto a la renta futura.
Este resultado, en términos de que maximizar una funcion de utilidad con utilidad marginal
convexa (lo que supone unas preferencias del individuo que, ante su “aversion al riesgo”, se
comporta con “prudencia”, tal como lo introduce Kimbal, 1990), es la condicion para la
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existencia de ahorro por motivo precaucion, se presenta habitualmente en la literatura (Baiardi
et al., 2015; Lugilde et al. 2019).

El desarrollo de la literatura sobre el ahorro precaucion se ha producido fundamentalmente en
el terreno empirico. Existe un gran nimero de trabajos para diferentes paises, que utilizan
diferentes metodologias, datos micro y macro, diversas medidas de incertidumbre, etc., pero los
resultados empiricos sobre la existencia y relevancia del motivo precaucion para el ahorro no
son concluyentes, (Lugilde et al. (2019) ofrecen una amplia revision de esta literatura empirica).

La mayoria de los estudios empiricos se refieren a paises desarrollados de Norteamérica y
Europa® (véase Lugilde et al. (2019) para una revision). Pero, aunque en menor niimero, la
hipdtesis también se ha puesto a prueba en paises de distintos continentes, por ejemplo en Japon
(Bessho y Tobita, 2008; Murata, 2019; Niimi y Horioka, 2019), Turquia (Ceritoglu, 2013), el
conjunto de paises de la OCDE (Adema y Pozzi, 2015; Menegatti, 2010), China (Chamon et al.,
2013; Choi etal., 2017; Liu y Hu, 2013; Meng, 2003, comparando con EE.UU), Rusia
(Guariglia y Kim, 2004), Taiwan (Mckenzie, 2006), India (Ang, 2009; Khanal et al., 2019,
comparando con China), Pakistan (Lee y Sawada, 2010), Sudafrica (Berg, 2013) o paises
euromediterraneos, incluyendo algunos paises africanos (Baiardi et al., 2013). Sin embargo, la
informacion para los paises latinoamericanos es escasa, con la excepcion de México y Chile
para los que, aunque no hay trabajos que prueben directamente el efecto de la incertidumbre
respecto a los ingresos sobre las decisiones de ahorro, algunos autores llegan a conclusiones
sobre la existencia de ahorro precaucion.

En México, Pourgerami (1991) y Velandia y Van Gameren (2016) no encuentran evidencia del
efecto de la incertidumbre sobre el ahorro. En cambio, Paxton y Young (2011) si encuentran
esa evidencia considerando el ahorro como expresion de algunas posesiones rurales (animales
y grano, entre otros).

En el caso de Chile, los resultados de Acufia et al. (2020) establecen una relacion entre la
confianza de los agentes en un periodo y su nivel de consumo en el periodo siguiente, lo que se
interpreta como contrario al «ahorro precaucion». Schaap (2019) analiza cémo la prudencia
influye en las preferencias por el ahorro precautorio de los pescadores artesanales chilenos. No
encuentra evidencia directa de que la prudencia pueda ser un predictor del ahorro precaucion,
ni que el riesgo subjetivo de los ingresos se correlacione con ¢él. Sin embargo, su trabajo
argumenta de forma interesante la importancia del comportamiento de ahorro por motivo
precaucion de los usuarios de recursos naturales, un grupo que podria ser mas vulnerable a las
grandes fluctuaciones de ingresos en el futuro.

Siguiendo los argumentos de Deaton (1992), Rosenzweig (2001) afirma que en los paises de
bajos ingresos, debido a la mayor variabilidad de los ingresos, la ausencia de seguros y la
existencia de mercados de capitales imperfectos, la mayor parte del ahorro es "un ahorro de
precaucion destinado a suavizar el consumo" (p. 41) mas que un ahorro de ciclo vital. En
consonancia con lo anterior, Paxton y Young (2011) sintetizan a Deaton al afirmar que "la
combinacion de la volatilidad de los ingresos y las limitaciones del endeudamiento hacen mas

3 Entre otros, en Estados Unidos destacan los estudios de Campbell y Mankiw (1990), Carroll y Samwick (1998),
Dynan (1993), Lusardi (1998), Mishra et al. (2012) y Mody et al. (2012); en Canada, Alan (2006); en 6 paises
avanzados: Estados Unidos, Canada, Reino Unido, Espafia, Italia y Francia, Baiardi et al. (2016); en 18 paises de
la UE, Vanlaer et al. (2020); en la zona euro, Blanc et al. (2016); en Reino Unido, Benito (2006), Guariglia y Rossi
(2002) y Miles (1997); en Alemania, Piracha 'y Zhu (2011); en Italia, Pericoli y Ventura (2012); en Espafia, Bande
y Riveiro (2013), Barcel6 y Villanueva (2010) y Lugilde et al. (2018).
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necesario que los hogares de los paises en desarrollo acumulen ahorros como reserva de
amortiguacion contra las perturbaciones de los ingresos" (p.600).

Desde este punto de vista, las implicaciones del ahorro precaucion como herramienta de
autoseguro podrian ser importantes en el contexto de los paises en desarrollo. Sin embargo, las
pruebas empiricas de este tipo de ahorro han sido dispares, en parte debido a la falta de datos
fiables sobre los hogares (Lee y Sawada, 2010; Paxton y Young, 2011). En este contexto, la
realizacion de estudios sobre la evidencia de ahorro precaucion en los paises en desarrollo
adquiere una especial importancia. El objetivo de este capitulo es llevar a cabo este tipo de
andlisis para Colombia, utilizando datos a nivel de hogares.

Colombia, cuya poblacion (50 millones de habitantes segin datos del World Bank (2020)) es
la tercera mas numerosa de América Latina y el Caribe, es un pais de ingresos medios
caracterizado por altos niveles de pobreza, desigualdad y malas condiciones del mercado
laboral. Desde el afio 2020, es un pais miembro de la OCDE. En cuanto a los indicadores del
mercado laboral, presenta una marcada heterogeneidad caracterizada por elevados niveles de
informalidad* (Garcia, 2017) y altas tasas de empleo vulnerable® (Sehnbruch et al., 2020). El
sector informal latinoamericano muestra una menor productividad y una mayor exclusion que
el formal (Bacchetta et al., 2009; Freije, 2002; Salazar-Xirinachsy y Chacaltana, 2018). De
acuerdo con la definicidon del Departamento Nacional de Estadistica de Colombia, el tamafio de
la empresa (menos de cinco empleados) y el registro en la seguridad social son los principales
criterios para determinar el empleo informal en la encuesta GEIH, que fue una de las fuentes
de datos para la realizacion del presente trabajo (DANE, 2009).

Desde la ultima década del siglo XX se han realizado varios estudios sobre el ahorro en
Colombia, la mayoria de ellos desde una perspectiva macroecondmica y tratando de explicar la
caida del ahorro total que se produjo a principios de los afos noventa (Casas Herrera y Gil
Leon, 2011; Echeverry, 1996; Hernandez, 2006; Lopez et al., 1996; Lopez-Mejia y Ortega,
1998; Melo-Becerra et al., 2006; Montoya, 2019). Con el desarrollo de nuevas encuestas y bases
de datos,® se han llevado a cabo aproximaciones microecondémicas centradas en el andlisis
descriptivo del comportamiento del ahorro de los hogares y en el andlisis de los determinantes
de las decisiones de consumo/ahorro (Castafieda, 1999, 2002; J. Cifuentes y Meisterl, 2014;
Granda y Hamann, 2015; Iregui-Bohdrquez, et al., 2016; Iregui-Bohorquez y Melo-Becerra,
2018; Melo-Becerra et al., 2006; Tovar, 2008).

Granda y Hamann (2015) abordan en cierta medida el motivo precautorio para el ahorro cuando
analizan la informalidad en el ambito empresarial y en el mercado laboral, y sus efectos sobre
los mecanismos de acumulacion y distribucion de la riqueza en Colombia. Sus hallazgos

4 La encuesta oficial de mercado laboral en Colombia es la gran encuesta integrada de hogares — GEIH. Esta define
a la poblacion ocupada de manera informal como aquella que estd empleada en alguna de las siguientes
circunstancias: “1. Asalariados dependientes en negocios o empresas de hasta cinco trabajadores en todos los
establecimientos, incluido el propietario; 2. Trabajadores familiares no remunerados; 3. Trabajadores no
remunerados en empresas 0 negocios de otros hogares; 4. Trabajadores del hogar; 5. Peones; 6. Trabajadores
por cuenta propia en establecimientos de hasta cinco trabajadores, excepto profesionales independientes; 7.
Propietarios de empresas de hasta cinco trabajadores; 8. Se excluyen los funcionarios o peones publicos.”
(DANE, 2019).

5 46,9% en 2015. Incluye a los trabajadores familiares cotizantes y a los trabajadores por cuenta propia, como
porcentaje del empleo total (a partir de datos del Banco Mundial).

 En Colombia, la publicacién de los resultados de la Encuesta de Calidad de Vida de 1997 y 2003 (ECV 1997,
2003), realizada por el DANE con el apoyo del Banco Central, se ha convertido en “una valiosa herramienta para
realizar estudios sobre el comportamiento del ahorro a nivel microeconémico” (Melo-Becerra et al., 2006).
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sugieren que las personas que pertenecen al sector informal tienden a ahorrar mas, lo cual se
argumenta sobre la base de que esta es la forma en que estas personas, al tener menos
oportunidades de endeudamiento, pueden afrontar el riesgo y la incertidumbre. En su
investigacion, estos autores concluyen que, esencialmente, las personas ahorran como medio
para iniciar actividades formales y por razones de precauciéon’. Sin embargo, no llegan a testar
de forma especifica el efecto de la incertidumbre sobre las decisiones de ahorro.

Anteriormente, Castafieda (1999, 2002) abord6 tangencialmente el ahorro precautorio a través
del analisis de la relacion entre el ahorro y la vulnerabilidad del ingreso (incertidumbre),
caracterizando el perfil de los hogares ahorradores colombianos y contrastando la Hipotesis del
Ingreso Permanente (HIP en adelante) tomando datos de las Encuestas Nacionales de Ingresos
y Gastos de los hogares (ENIG) de 1984-85 y 1994-95. La incertidumbre es aproximada por la
condicion de desempleado de la persona cabeza de familia (con un efecto significativo y
positivo sobre el ahorro)® y por el niimero de perceptores de renta en el hogar (supone que un
mayor numero de perceptores de renta conduce a una menor incertidumbre). Se identifica una
relacion negativa entre el nimero de perceptores y la tasa de ahorro.

Asimismo, Schneider et al. (2019) e Ibafiez y Schneider (2020) abordan, en estudios recientes
centrados en hogares de bajos ingresos de la capital de Colombia (Bogota) una serie de aspectos
del motivo precautorio del ahorro. Estos trabajos abordan la relacion entre la aversion al riesgo,
la prudencia, la incertidumbre respecto a los ingresos y el ahorro. Para llevar a cabo este tipo
de andlisis, se necesitan datos sobre la aversion al riesgo y la prudencia a escala individual, que
no se pueden extraer de las encuestas oficiales (representativas de una economia), como en
nuestro caso. En Schneider et al. (2019) e Ibafiez y Schneider (2020), el analisis se basa en los
datos de una encuesta especifica de unos 650 individuos pobres en Bogotd. Encuentran
evidencia de ahorro precautorio en el sentido de que los individuos con mayor aversion al riesgo
y los mas prudentes aumentan el ahorro cuando enfrentan un mayor riesgo de ingreso (en linea
con la propuesta de Leland (1968)).

Aunque en los trabajos citados el motivo precaucion para el ahorro es tenido en cuenta en algun
modo, hasta donde sabemos, no hay estudios que aborden especificamente el efecto de la
incertidumbre respecto a los ingresos futuros sobre las decisiones individuales de ahorro en
Colombia, ni que analicen las medidas de incertidumbre a utilizar, con base en datos a nivel
nacional. Este capitulo trata de llenar ese vacio y de contrastar la existencia de un motivo
precautorio para el ahorro en Colombia, utilizando para ello datos de la Encuesta Nacional de
Presupuestos de los Hogares (ENPH) (DANE, 2018a) y de la Gran Encuesta Integrada de
Hogares (GEIH) (DANE, 2018b) del Departamento Nacional de Estadistica de Colombia
(DANE). Para llevar a cabo este estudio, se han tomado como medidas de incertidumbre
respecto a la renta futura el desempleo y la inestabilidad en el empleo actual.

Tras esta introduccion, el capitulo se organiza como sigue: en el apartado 1.2 se describen los
principales aspectos de la metodologia y los detalles de los datos utilizados en el analisis. En el

" De hecho, a partir de los datos de la oleada de 2010 de la encuesta de la ELCA, Granda y Hamann (2015)
muestran que el 41,6% de los encuestados ahorra por motivos de precaucion.

8 Notese que mientras Castafieda (1999, 2002) utiliza la situacion de desempleo del cabeza de familia como medida
de incertidumbre de los ingresos laborales futuros, la tendencia general en la literatura, también seguida en este
trabajo, es la utilizacion de la tasa de desempleo del grupo de referencia méas cercano (en términos de edad, género,
sector econdmico, etc.) del cabeza de familia.
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apartado 1.3 se muestran y discuten los principales resultados. Por ultimo, en el apartado 1.4 se
presentan las principales conclusiones alcanzadas.

1.2. DATOS Y METODOLOGIA

La literatura existente sobre la contrastacion empirica de la existencia de un motivo precaucion
para el ahorro, habitualmente, ajusta una ecuacion de forma reducida a una serie de covariables,
dependiendo de la disponibilidad de datos. En este capitulo también se sigue esta linea, ante la
imposibilidad de estimar una ecuacion de Euler derivada de la maximizacion de la utilidad
intertemporal. Pero, antes de especificar la forma reducida explicita, debemos tomar una serie
de decisiones.

En primer lugar, debemos elegir la variable dependiente del modelo, lo que esta condicionado
en gran medida por la disponibilidad de datos. En este caso (véase mas adelante la descripcion
de los datos) se opta por el gasto en consumo total, en lugar de alguna medida de ahorro o
acumulacion de riqueza de los hogares. Este es el enfoque que siguen Attanasioy Weber (1989);
Zeldes (1989); Guiso et al. (1992); Dynan (1993); Carroll (1994%); Benito (2006); Lugilde et al.
(2018), entre otros.

En segundo lugar, debemos tomar decisiones en cuanto a la medida de la incertidumbre respecto
a los ingresos futuros. Muchos autores modelizan la incertidumbre respecto a los ingresos
futuros a través de la variabilidad estimada de los ingresos del hogar, mientras que otra corriente
de la literatura mide la incertidumbre de los ingresos futuros a través de la tasa de desempleo
actual del grupo mas “cercano” al cabeza de familia (véase Lugilde et al. (2019)). Este tltimo
enfoque asume que el principal choque para los ingresos del hogar puede venir a través de la
pérdida de empleo y, por lo tanto, el desempleo actual mediria la probabilidad de este revés.
Estas dos medidas forman parte de las denominadas medidas objetivas de incertidumbre”®.
Algunas bases de datos también proporcionan medidas subjetivas, que reflejan las expectativas
de los hogares en cuanto a la probabilidad de seguir percibiendo ingresos en el futuro.
Desafortunadamente, nuestra base de datos no proporciona ninguna de estas medidas
subjetivas, por lo que en las estimaciones solo se utilizardn medidas objetivas de incertidumbre
sobre los ingresos futuros.

Por lo que respecta a la variabilidad de la renta, el enfoque habitual en la literatura es derivar
algun tipo de medida de la renta permanente a partir de los datos, calculando a continuacion, y
para cada individuo, la desviacion de su renta actual con respecto a la renta permanente’®. En
este caso, los datos solo estan disponibles para un afio (tanto para el consumo como para las
variables independientes) y no hay dimension de panel en la encuesta. Por lo tanto, no se puede
explotar ninguna dimension de serie temporal de los datos para identificar un componente
permanente de la renta. En un escenario de seccion cruzada, cuando se realiza una regresion de
los ingresos actuales sobre sus determinantes, los residuos de la regresion pueden interpretarse
como la desviacidn de los ingresos individuales respecto del nivel que corresponderia segin las
caracteristicas personales de ese individuo. Si bien esta variable puede explicar, en parte, las

% Lugilde etal. (2018) utilizan informacion objetiva sobre la incertidumbre para configurar un indicador de
precariedad laboral que permite aproximar la incertidumbre.

10 El enfoque estandar consiste en hacer una regresion de los ingresos actuales sobre una serie de covariables, e
interpretar los residuos de esta regresién como la desviacion de los ingresos actuales con respecto a los ingresos
permanentes, es decir, los shocks de ingresos.
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decisiones de consumo, y se incluira entre el conjunto de covariables, no permite medir la
incertidumbre respecto a la renta futura.

Por tanto, entre las medidas objetivas referidas solo se puede utilizar la tasa de desempleo. Pero
podemos explorar otra medida de incertidumbre, construida a partir de la informacion incluida
en la encuesta y a la que denominaremos «inestabilidad laboral» (véase mas adelante para mas
detalles). Ambas variables seran consideradas como potenciales medidas de incertidumbre
respecto a la renta laboral futura.

En tercer lugar, los estudios anteriormente mencionados también difieren en el tipo de
covariables incluidas en el modelo estimado. En este caso, se incluye una serie de variables
independientes estandar que se han propuesto en la literatura (véase mas adelante) y que estan
disponibles en nuestra base de datos.

Asi, el modelo empirico relaciona los gastos de consumo de los hogares con los ingresos de los
mismos, sus caracteristicas y una serie de variables sociodemograficas de los hogares
(incluyendo el sexo, la edad de la persona cabeza de familia, el estado civil, el tamafio del hogar,
el nivel de riqueza ( hemos considerado como una proxy de la riqueza el estrato?), la propiedad
de la vivienda, el nivel de educacion, la existencia de deudas, el hecho de que el hogar se
encuentre en zona rural o urbana, la desviacién de los ingresos respecto al nivel que
corresponderia segun las caracteristicas y la incertidumbre sobre los ingresos futuros. En este
trabajo esperamos que, si existe un motivo de precaucion para el ahorro, la incertidumbre
afectard negativamente a las decisiones de consumo, una vez que se controlen los principales
determinantes del gasto de los hogares.

El modelo econométrico tiene la siguiente forma:

logC; = By + BilogY; +Z':60 + UNC';y + v; (1)
donde C; es el consumo total de los hogares, Yi es la renta total de los hogares, Z'; es un vector
de variables sociodemograficas de los hogares (véase la Tabla 1 para la descripcion y las
definiciones), mientras que UNC'; es un vector de diferentes medidas de incertidumbre respecto

a la renta futura. B y f; son escalares y 8 y y son vectores de parametros a estimar. Por ultimo,
el término de error v;, Se considera independiente e idénticamente distribuido (iid).

Tabla 1. Variables utilizadas en el modelo de consumo

VARIABLE NOTACION DE BREVE DESCRIPCION BASE DE DATOS
VARIABLES -ORIGEN O
TRATAMIENTO
Renta LnY Ingreso total del hogar, en logaritmo ENPH

11 | a clasificacion de los hogares en estratos se desarroll6 en Colombia a mediados de la década de los noventa
para determinar qué hogares podian optar a los subsidios publicos y cuales debian estar sujetos a tarifas por el uso
de los servicios publicos. La elaboracion y actualizacion de la estratificacion socioecondmica la realiza el DANE
con base en las caracteristicas fisicas de las viviendas y su ubicacion, sin tener en cuenta las caracteristicas
econdmicas o demograficas del hogar (ver https://www.dane.gov.co/index.php/servicios-al-ciudadano/servicios-
informacion/estratificacion-socioeconomica#metodologia). Sin embargo, asumiendo que en promedio los hogares
tienden a ubicarse en funcion de su nivel socioeconémico, esta variable ha sido utilizada como proxy de la riqueza
del hogar, ya sea en el andlisis econémico (Arango y Cardona, 2019; J. Cifuentes y Meisterl, 2014; M. P. Cifuentes
et al., 2021; Tribin-Uribe et al., 2020) como en estudios epidemioldgicos o de salud publica (Cardona et al., 2005;
Flérez, 2005; Gémez Cafion, 2016; Isanaka et al., 2007; Macias et al., 2013; Restrepo de Rovetto et al., 2012),
entre otros.
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VARIABLE NOTACION DE BREVE DESCRIPCION BASE DE DATOS
VARIABLES - ORIGEN O
TRATAMIENTO
Consumo LnC Consumo total del hogar, en logaritmo ENPH
Sexo Sex Variable dicotémica que toma el valor 1 cuando ENPH
el jefe del hogar es un hombre
Edad age, age? Edad del cabeza de familia ENPH
ed_no_training Sin educacion formal o por debajo del nivel ENPH
primario
ed_primary Estudios primarios terminados ENPH
Nivel Educativo | ed_h_school Educacion secundaria completa ENPH
ed_tec Educacion tecnoldgica ENPH
ed_bach Grado de educacion superior ENPH
ed_m_phd Master o doctorado completado ENPH
Zona de | Class Variable dicotémica que toma el valor 1 cuando ENPH
Residencia el hogar estd en una zona urbana y el valor 0
cuando esté en una zona rural
Tamafio del hogar | t_household NUmero de personas en el hogar ENPH
Pareja cony_jf Variable dicotémica que toma el valor 1 cuando ENPH
existe un conyuge o pareja de la persona de
referencia viviendo en el hogar
Existencia de | Debt Variable dicotémica que toma valor 1 cuando, ENPH
deudas durante los dltimos 12 meses, el hogar recibio
ingresos ocasionales del banco
Desviacion de la | Income_deviation | Desviacion de los ingresos actuales (Yh) ENPH
Renta respecto del nivel de ingresos que
corresponderia segln las caracteristicas del
hogar (Yp), en porcentaje. Se calcula como
(Yn-Yp)/Yn
Stratum Esta es una proxy de riqueza, tomada segln la ENPH
Ley 142 de 1994 (Superintendencia de Servicios
Publicos Domiciliarios, 2014). La
estratificacion ~ socioecondmica es  una
Riqueza (estrato) clasificacion de los inmuebles residenciales, que
toma seis niveles. El nivel 1 corresponde a las
viviendas en entornos de insuficiente
infraestructura socioeconémica y el 6 a la de
mayor disponibilidad de infraestructura en su
entorno. El estrato de referencia es el 2.
Propiedad de la | h_owner Variable dicotémica que toma valor 1 cuando el ENPH
vivienda hogar tiene la vivienda en propiedad
Unemployment Tasa de paro asignada al cabeza de familia segln ENPH; GEIH
Incertidumbre el grupo més cercano por sexo y edad
I_instability Variable dicotdmica que toma valor 1 cuando ENPH
el cabeza de familia lleva menos de 12 meses
en su empleo actual

Fuente: tabla elaborada por el autor

En cuanto a las medidas de incertidumbre, se consideran la tasa de paro, tomando la del grupo
mas cercano al cabeza de familia (segin sexo y grupo de edad), y la medida de inestabilidad
laboral. Utilizamos los datos de la Gran Encuesta Integrada de Hogares (GEIH) para calcular
las tasas de desempleo por sexo y edad (utilizando grupos de 5 afos). Esta medida capta, como
se ha comentado anteriormente, la probabilidad de perder el empleo y, también, la probabilidad
de encontrar un nuevo empleo en caso de quedar desempleado, y, por lo tanto, aproxima la
probabilidad de un choque de ingresos desfavorable en el futuro. La inestabilidad laboral es una
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variable binaria que mide si el individuo ha estado menos de 12 meses en su empleo actual
(empleo inestable) o mas de 12 meses. Esta informacion ha sido tomada de la encuesta nacional
de presupuestos de los hogares - ENPH.

Siguiendo el procedimiento habitual en la literatura (véase, entre otros, (Carroll, 1994; Deidda,
2013; Estrada et al., 2014; Guariglia y Rossi, 2002; Lugilde et al., 2018; Lusardi, 1997; Miles,
1997), estimamos la ecuacion (/) por MCO, utilizando diferentes muestras de hogares extraidas
de la encuesta nacional de presupuestos de los hogares. A continuacion, se describe brevemente
el conjunto de datos utilizados para el analisis.

La Encuesta Nacional de Presupuestos de los Hogares y la Gran Encuesta Integrada de Hogares
(ENPH y GEIH respectivamente) son proporcionadas de forma abierta por el Departamento
Administrativo Nacional de Estadistica (DANE). La ENPH es una encuesta de ingresos y gastos
de los hogares con una periodicidad promedio de 10 afios (actualmente hay tres cohortes de
informacion u «olas»: 1994/1995, 2006/2007 y 2016/2017), que sirve para definir la canasta
tipica de consumo en la estadistica del Indice de Precios al Consumo, asi como la linea de
pobreza nacional.'?

Se utiliza la ola 2016/2017, con datos para 87 201 hogares rurales y urbanos representativos de
la poblacién colombiana (DANE, 2018a). Sin embargo, el presente trabajo aplica una serie de
filtros sobre la muestra inicial. Al utilizar medidas de incertidumbre vinculadas al mercado
laboral, esta investigacion se centra, en primer lugar, en aquellos hogares en los que la persona
a cargo de la familia se encuentra en edad de trabajar. En concreto, para el andlisis se identifican
aquellos hogares en los que el cabeza de familia tiene una edad®® comprendida entre los 18 y
los 62 afios si es hombre y entre los 18 y los 57 afios si es mujer. Entre estos hogares, se opta
por considerar los hogares que declaran ingresos positivos y un determinado nivel de estrato
(de 1 a 6). La muestra final consta de 64 606 hogares. En un segundo paso, a la hora de
introducir variables que miden la situacion en el empleo, se han considerado unicamente a los
hogares cuyo cabeza de familia esta ocupado, diferenciando a los que estan empleados en el
sector formal o en el informal (véase la Tabla 2 para las estadisticas descriptivas de cada
submuestra).

La encuesta proporciona datos sobre los hogares, los individuos que los componen y varios
patrones de gasto. De esta encuesta se han tomado datos sobre los ingresos del hogar, los gastos
de consumo, el sexo, la edad, el tamafio del hogar, el estrato socioeconémico, la propiedad de
la vivienda, si el cabeza de familia vive con su pareja, el nivel educativo, las deudas, si el hogar
se encuentra en una zona rural o urbana y la inestabilidad laboral (véase la Tabla 1 para las
definiciones).

La tasa de desempleo utilizada en esta investigacion es calculada a partir de los microdatos de
la GEIH, que actualmente recopila datos de aproximadamente 240 000 hogares colombianos.
Esta encuesta recoge informacion en varios niveles nacionales, y también es representativa del
total de la poblacion colombiana (DANE, 2018b). Utilizando los datos individuales sobre la
situacion del mercado laboral, se calculan las tasas de desempleo por género y para grupos de
edad de 5 afios. A continuacion, los datos de las tasas de desempleo se asocian al jefe de hogar
a partir del conjunto de datos de la ENPH. Cabe mencionar aqui una advertencia: dado que las

12 Esta encuesta no tiene formato de panel, por lo que no es posible seguir el comportamiento de los hogares a lo
largo de diferentes oleadas.

13 En el presente estudio se ha empleado como edad laboral, los rangos pensionales para hombres y mujeres de
acuerdo con la legislacion colombiana vigente.
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entrevistas para la ENPH fueron realizadas entre julio de 2016 y julio de 2017, para el analisis
se toma la tasa de desempleo de 2016. Con estos datos, el analisis econométrico explora el
efecto de la incertidumbre respecto a los ingresos futuros sobre las decisiones de consumo, para
esta muestra de hogares en el afo 2017.

1.3. RESULTADOS Y DISCUSION

En este apartado se resumen los resultados del ejercicio econométrico, consistente en la
estimacion de varias versiones de la ecuacion (/). Como se describio en la seccion anterior, la
muestra consiste en una seccion transversal de 64 606 hogares colombianos (rurales y urbanos)
en 2017. La Tabla 2 ofrece un breve resumen de las estadisticas descriptivas de cada variable
incluida en las estimaciones, tanto para la muestra inicial como para cada una de las
submuestras consideradas en el ejercicio. Todas las covariables de los modelos se refieren al
cabeza de familia, definido como la persona que toma la mayoria de las decisiones financieras
en el hogar. En concreto, se utiliza el logaritmo de los ingresos, el sexo del cabeza de familia
(el hombre como la persona de referencia), la edad y la edad al cuadrado (para reflejar el
potencial efecto del ciclo vital en la relacion consumo-edad), si hay un conyuge/pareja viviendo
en el hogar, el tamafio del hogar, el nivel de riqueza (aproximado por el estrato), la propiedad
de la vivienda, las deudas, la desviacion de los ingresos respecto a las caracteristicas del hogar,
el nivel educativo (medido a través de 6 niveles, siendo la escuela primaria el grupo de
referencia) y una variable ficticia para controlar los hogares urbanos/rurales.
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Tabla 2. Resumen de la descripcion de las muestras: hogares con un jefe de familia en edad de trabajar, hogares con un jefe de familia
empleado, hogares con un jefe de familia empleado en el sector formal o en el sector informal.

Poblacién en edad de trabajar Ocupados Ocupado formal Ocupado informal
(64606 cabeza de hogar) (53130 Cabeza de hogar) (23078 Cabeza de hogar) (30052 Cabeza de hogar)
Variable Mean Std. Dev. Min Max Mean Std. Dev. Min Max Mean Std. Dev. Min Max Mean Std. Dev. Min Max
Ingreso 2.256.491 3.058.903 2.450 2.90e+08 2.389.007 2.913.501 2917 9.01e+07 3.071.334 3.481.359 5.833 9.01e+07 1.865.024 2.251.228 2917 8.42e+07
Consumo 1.832.647 2.105.341 19.740 1.82e+08 1.892.512 2.117.856 19.740 1.82e+08 2.251.686 2.619.795 68.500 1.82e+08 1.616.690 1.576.124 19.740 6.44e+07
Sexo 0,63 0,48 0 1 0,68 0,47 0 1 0,70 0,46 0 1 0,67 0,47 0 1
Edad 41,93 10,93 18 62 41,74 10,62 18 62 40,12 10,39 18,00 62,00 42,99 10,63 18,00 62,00
Pareja 0,58 0,49 0 1 0,61 0,49 0 1 0,63 0,48 0 1 0,59 0,49 0 1
Tamafio del hogar 3,43 1,67 1 19 3,41 1,64 1 19 3,32 1,55 1 19 3,48 1,70 1 16
Estrato 1 0,39 0,49 0 1 0,38 0,49 0 1 0,31 0,46 0 1 0,44 0,50 0 1
Estrato 2 0,35 0,48 0 1 0,36 0,48 0 1 0,38 0,48 0 1 0,34 0,48 0 1
Estrato 3 0,19 0,39 0 1 0,20 0,40 0 1 0,23 0,42 0 1 0,17 0,38 0 1
Estrato 4 0,04 0,20 0 1 0,04 0,20 0 1 0,06 0,24 0 1 0,03 0,17 0 1
Estrato 5 0,01 0,11 0 1 0,01 0,12 0 1 0,02 0,14 0 1 0,01 0,10 0 1
Estrato 6 0,01 0,08 0 1 0,01 0,08 0 1 0,01 0,09 0 1 0,00 0,07 0 1
Propiedad de la vivienda 0,29 0,45 0 1 0,28 0,45 0 1 0,28 0,45 0 1 0,27 0,45 0 1
Deuda 0,07 0,25 0 1 0,08 0,26 0 1 0,09 0,29 0 1 0,06 0,24 0 1
Desviacion de la renta -0,90 il 78 -2.117,08 15,5l -0,64 11,73 -2.257,12 3,61 -0,55 16,77 -2.356,24 1,52 -0,66 6,06 -489,46 2,54
Sin educacién formal 0,23 0,42 0 1 0,22 0,42 0 1 0,10 0,30 0 1 0,31 0,46 0 1
Educacién primaria 0,17 0,37 0 1 0,16 0,37 0 1 0,10 0,30 0 1 0,21 0,41 0 1
Secudaria 0,31 0,46 0 1 0,31 0,46 0 1 0,32 0,47 0 1 0,30 0,46 0 1
Tecnologica 0,14 0,35 0 1 0,15 0,35 0 1 0,21 0,41 0 1 0,10 0,30 0 1
Universitaria 0,11 0,31 0 1 0,12 0,32 0 1 0,18 0,39 0 1 0,06 0,24 0 1
Master o Doctorado 0,04 0,19 0 1 0,04 0,20 0 il 0,08 0,28 0 1 0,01 0,11 0 il
Area de residencia 0,94 0,23 0 1 0,94 0,24 0 1 0,97 0,18 0 1 0,92 0,28 0 1
Incertidumbre (I_instability) 0,22 0,42 0 1 0,27 0,45 0,00 1 0,28 0,45 0,00 1 0,27 0,44 0,00 1

Fuente: tabla elaborada por el autor
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Como se ha comentado en el apartado 1.2, la ecuacion (/) se estima por MCO para
diferentes submuestras. La Tabla 3 resume los resultados iniciales. La columna (1)
corresponde a un modelo de referencia para toda la muestra inicial de 64 606 hogares
cuyo cabeza de familia esta en edad de trabajar. Se hace una regresion del consumo (logC)
sobre el conjunto de variables independientes, pero sin incluir la incertidumbre. Asi, este
modelo trata de identificar los principales determinantes de los gastos de consumo segin
un modelo estdndar de consumo. El modelo de referencia proporciona un ajuste razonable
(R2 ajustado de 0,62), y, en general, las variables de control son significativas y muestran
los signos esperados. El consumo se relaciona positivamente con la renta, tener pareja, el
tamafio del hogar, vivir en zonas urbanas, y muestra un patron creciente con el nivel de
educacion y de riqueza (estratos). La propiedad de la vivienda y la existencia de deudas
también influyen positiva y significativamente en el consumo. Por otro lado, ser jefe de
hogar varon y la desviacion de los ingresos respecto al nivel que corresponderia segtn las
caracteristicas tienen un efecto negativo. El efecto conjunto de la edad y de la edad al
cuadrado revela un patrén convexo, en el que el consumo aumenta con la edad, pero a un
ritmo decreciente, lo que es compatible con las hipotesis del ciclo vital y de la renta
permanente. Desde otra perspectiva, el ahorro disminuye con la edad, y el efecto
cuadratico, aunque cuantitativamente pequefio, es estadisticamente significativo. Este
resultado se ha encontrado en otras partes de la literatura empirica sobre el tema (ver
Lusardi (1998)) y también fue identificado por Iregui-Bohoérquez, et al. (2016) en el caso
de Colombia. Sin embargo, otros autores que analizaron previamente el comportamiento
del ahorro en Colombia llegaron a la conclusion de que el ahorro aumenta con la edad
(Castafieda (2004) en el caso de hogares urbanos) o llegan a resultados mixtos,
dependiendo del percentil de ingreso en el caso estudiado (J. Cifuentes y Meisterl, 2014).

A continuacidn, partiendo del proceso antes descrito, se procede a ampliar el modelo de
referencia afadiendo una primera medida de incertidumbre respecto a los ingresos
futuros, la tasa de desempleo del grupo mas cercano a las caracteristicas demograficas del
cabeza de familia, como en Benito (2006) o Lugilde et al. (2018). La columna (2) de la
Tabla 3 resume los resultados. Si bien los signos de los coeficientes y la significatividad
estadistica de la mayoria de las variables son similares a los del modelo base, el
coeficiente de la tasa de paro muestra un valor positivo y significativo inesperado (0,588).
Este resultado muestra que, en este caso, la tasa de desempleo no es una medida de
incertidumbre respecto a los ingresos futuros. La posibilidad de que la tasa de paro no sea
una medida de incertidumbre respecto a la renta adecuada y las circunstancias en las que
esto es asi (relacionadas con el ciclo econémico y el comportamiento del desempleo) se
plantea en Lugilde et al. (2018). Por tanto, en esta investigacion se explora la robustez de
este resultado estimando el modelo para varias submuestras, en funcion de la situacion
del cabeza de familia en el mercado laboral. En primer lugar, se estima el modelo para
aquellos hogares en los que el cabeza de familia estd empleado (por lo tanto, dejamos
fuera a los jubilados, los desempleados o los que estan de baja por enfermedad). La
columna (3) resume el modelo ampliado con la tasa de desempleo para hogares donde la
persona cabeza de familia se encuentra ocupada. Se obtienen conclusiones similares en
cuanto al impacto de la tasa de desempleo en las decisiones de consumo a las alcanzadas
para el conjunto de la muestra, esto es, un efecto positivo y significativo.

Dadas las caracteristicas del mercado laboral colombiano, sobre todo en lo referido al alto
grado de informalidad, parece razonable pensar que esas caracteristicas podrian explicar
este resultado. A priori, podriamos esperar que la tasa de desempleo pudiese aproximar
la incertidumbre respecto a la renta laboral futura para aquellos que trabajan en el sector
formal, pero no para los que lo hacen en el informal. Para un andlisis mas riguroso, se
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divide la muestra en dos grupos: los que trabajan en el sector formal y los que lo hacen
en el informal. De los 53 130 jefes de hogar ocupados, el 43,4% pertenece al sector formal

y el 56,6% restante al sector informal.

Tabla 3. Estimaciones MCO, muestra total y hogares con jefe de familia empleado por
tipo de ocupacion o condicion de ahorro y medida de incertidumbre «tasa de desempleo.

InY

Sex

Age

Age2

Couple

t_household

est_al

est_a3

est a4

est_a5

est_ab

h_owner

debt

income_deviation

ed_no_training

ed_h_school

ed_tec

ed_bach

ed_m_phd

En edad laboral Ocupado Ocupado Ahorro
Formal Informal Positivo Negativo

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

InC InC InC InC InC InC InC
0.3519***  (0.3523%%** 0.3971%*%*  0.4103*** 0.4112*** 0.4822%**  (0.4833***
(0.0070) (0.0070) (0.0053) (0.0068) (0.0058) (0.0119) (0.0157)
-0.0197*** 0.0063 0.0054 0.0114 -0.0002 -0.0087 0.0412%**
(0.0040) (0.0060) (0.0070) (0.0113) (0.0088) (0.0059) (0.0084)
0.0076*** 0.0167*** 0.0181*** 0.0139*** (0.0208*** 0.0068***  0.0167***
(0.0012) (0.0020) (0.0022) (0.0033) (0.0029) (0.0019) (0.0027)
-0.0001*** -0.0002*** -0.0002*** -0.0001*** -0.0002*** -0.0001*** -0.0002***
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
0.0724***  0.0718*** 0.0815***  0.0705***  0.0844*** 0.0822***  0.0445***
(0.0045) (0.0045) (0.0049) (0.0075) (0.0062) (0.0048) (0.0069)
0.0599***  0.0597*** 0.0553***  0.0552*** (0.0531*** 0.0519***  0.0455***
(0.0013) (0.0013) (0.0014) (0.0022) (0.0017) (0.0016) (0.0022)
-0.1729*** -0.1729*** -0.1662*** -0.1514*** -0.1703*** -0.1434%**  -0.1226***
(0.0040) (0.0040) (0.0041) (0.0062) (0.0054) (0.0045) (0.0066)
0.1475%**  0.1473%*** 0.1390***  0.1418*** (0.1322*** 0.1233***  0.1111***
(0.0046) (0.0046) (0.0048) (0.0069) (0.0067) (0.0049) (0.0071)
0.3648***  0.3642%** 0.3516***  0.3540*** (0.3308*** 0.2980***  0.3005***
(0.0098) (0.0098) (0.0101) (0.0131) (0.0152) (0.0098) (0.0169)
0.6312***  0.6302%** 0.5997***  0.6306*** 0.5091*** 0.5102*** 0.5059***
(0.0199) (0.0199) (0.0204) (0.0255) (0.0309) (0.0175) (0.0382)
0.7758%**  0.7745%** 0.7459***  0.7695*** 0.6668*** 0.6718*** (0.5195***
(0.0260) (0.0260) (0.0274) (0.0364) (0.0438) (0.0269) (0.0449)
0.0205***  0.0201%*** 0.0085**  0.0029 0.0068 0.0520***  0.0219***
(0.0039) (0.0039) (0.0041) (0.0063) (0.0054) (0.0042) (0.0055)
0.1389***  0.1394*** 0.1302%**  (0.1159*** (0.1412*** 0.1244***  0.1486***
(0.0070) (0.0070) (0.0072) (0.0098) (0.0102) (0.0073) (0.0113)
-0.0036**  -0.0036** -0.0027**  -0.0016*** -0.0092*** 0.1332***  -0.0085***
(0.0014) (0.0014) (0.0012) (0.0005) (0.0013) (0.0070) (0.0029)
-0.0623*** -0.0619*** -0.0570*** -0.0298*** -0.0612*** -0.0499*** -0.0491***
(0.0051) (0.0051) (0.0056) (0.0111) (0.0064) (0.0052) (0.0068)
0.0550***  0.0547*** 0.0439***  0.0370*** 0.0482*** 0.0571***  0.0547***
(0.0048) (0.0048) (0.0052) (0.0090) (0.0064) (0.0049) (0.0064)
0.1205***  0.1203*** 0.1080***  0.0973*** 0.1204*** 0.1157*** 0.1179***
(0.0062) (0.0062) (0.0063) (0.0099) (0.0088) (0.0068) (0.0088)
0.1893***  (0.1889%** 0.1644%**  (0.1484*** (0.1823*** 0.1707***  0.2345***
(0.0084) (0.0084) (0.0080) (0.0115) (0.0114) (0.0100) (0.0133)
0.3104***  0.3096*** 0.2701%**  0.2438*** (0.3448*** 0.2610***  0.4175***

51



FREDDY JESUS RUIZ HERRERA

(0.0128) (0.0128) (0.0125) (0.0156) (0.0250) (0.0152) (0.0230)
Class 0.2018***  0.2020*** 0.1801*** 0.1340*** (0.1882*** 0.1676***  0.1503***
(0.0079) (0.0079) (0.0083) (0.0158) (0.0096) (0.0085) (0.0097)
_cons 8.5261***  B8.2574*** 7.6337***  7.5703***  7.3874%** 6.5419***  6.7258%**
(0.0939) (0.1054) (0.0899) (0.1277) (0.1065) (0.1707) (0.2083)
r2_a 0.6170481 0.6172383 0.6319259 0.6119053 0.6117212 0.7869250 0.7064431
Incertidumbre
un_age_sx 0.5880*** 0.4889***  (0.4785***  (0.5094*** -0.1961* 0.8759***
(0.1045) (0.1195) (0.1810) (0.1609) (0.1033) (0.1413)
N 64606 64606 53130 23078 30052 37496 27110

Notas: estimaciones de los coeficientes. Errores estandar robustos en paréntesis. Niveles de significacion: *** p<0,01 ** p<0,05 *
p<0,10

Hay que tener en cuenta que esta distribucion del empleo formal y del informal es una
caracteristica comun del mercado laboral en muchas economias en desarrollo. Segtn la
Oficina Internacional del Trabajo (OIT), el empleo informal en América Latina se acerca
al 53% del empleo total. Habitualmente, esta caracteristica del mercado laboral esta
relacionada con el tamafio de la empresa (Salazar-Xirinachsy y Chacaltana, 2018) y suele
estar vinculada a la baja productividad y a la exclusion (género, edad y educacion), como
muestran Freije (2002), Bacchetta et al. (2009) o Salazar-Xirinachsy y Chacaltana (2018).

Entre 2005 y 2012 el empleo informal urbano se redujo, pero para el periodo 2013-2015
esta tendencia se revirti6 (ILO, 2017)* con una intensificacion del problema debido a la
inestabilidad de los mercados laborales, situacion que puede haberse acentuado después
de la pandemia del COVID-19 (Acevedo et al., 2021). En este contexto, la muestra es
representativa del mercado laboral colombiano, donde la informalidad es cercana al 50%
segun Escobar (2016) y, el DANE (2018c) evidencia que, para el ultimo trimestre de
2017, la informalidad en las principales 23 ciudades colombianas fue del 48,3% del
empleo total.

Las columnas (4) y (5) de la Tabla 3 resumen los resultados, que permiten rechazar el
planteamiento anterior, ya que la tasa de desempleo exhibe también un coeficiente
positivo y significativo para ambos grupos (con un valor similar). Para el resto de las
variables se encuentra que los coeficientes de la renta, el tamafio del hogar y el estrato
son mayores en el caso de los hogares con empleo formal. Ademas, la propiedad de la
vivienda no es significativa en ninguno de los dos grupos.

Una vez descartado que el segmento del mercado de trabajo, formal o informal, en el que
esta ocupado el jefe del hogar explique el resultado alcanzado, analizamos los resultados
para otras sub-muestras diferentes. En particular, segmentamos la muestra de hogares con
jefe de familia en edad laboral entre los que ahorran (ingreso menos gasto positivo) y los
que no ahorran o des-ahorran (ingreso menos gasto negativo), en el periodo 2017.

La existencia de un alto porcentaje de hogares con ahorro negativo es frecuente en las
encuestas para América Latina. Bebczuk et al. (2015), en un trabajo sobre ahorro para 10
paises latinoamericanos, muestra que en torno al 50% de los hogares presentan ahorro
negativo en las encuestas de los diferentes paises, lo cual atribuye, en parte, a la poca
precision de los individuos respecto a los ingresos, argumento que también es utilizado

14 Seglin Acevedo et al. (2021), en 2018 los paises latinoamericanos que mostraron una tasa de informalidad
superior al 60% en poblacion mayor de 15 afios fueron Honduras, Guatemala, Bolivia, Perd, Paraguay, El
Salvador, Ecuador, Colombia y México.
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por Castafieda (2004) o Tovar (2008) en estudios sobre ahorro en Colombia. También
Melo et al.(2006) destacan la elevada presencia de hogares con ahorro negativo en su
trabajo sobre ahorro de los hogares colombianos, explicando que, si bien “puede obedecer
a choques transitorios negativos del ingreso”, que no necesariamente son acompafiados
con una reduccidon paralela en el gasto, circunstancia que puede explicarse por el
comportamiento de los encuestados, dado que tienden a disminuir el valor de sus ingresos
y niveles de consumo, para evitar ver afectados posibles beneficios, esto coincidir con
tasas de ahorro mas altas. Nuestros datos concuerdan con esa descripcion.

Asumiendo que el ahorro por motivo precaucion se refiere a “acumulacion de riqueza”
para hacer frente a eventos futuros desconocidos, nos estariamos refiriendo a ahorro
positivo. En este sentido, Fisher and Anong (2012), en un trabajo que relaciona los
motivos para ahorrar con los habitos de ahorro, muestran como el motivo precaucion
aumenta la probabilidad de ahorrar (de forma regular o irregular) respecto a no ahorrar.
Por tanto, parece pertinente analizar la existencia de un motivo precaucion para el ahorro
para aquellos hogares que si ahorran. Sin embargo, dado el elevado porcentaje de hogares
que no ahorran, decidimos no eliminar a estos ultimos, sino hacer el analisis para ambos
segmentos de la muestra.

En las columnas 6 (ahorro positivo) y 7 (ahorro negativo) de la tabla 3, se muestran los
resultados. Se observa que, mientras para los que no ahorran se mantiene el resultado de
las regresiones anteriores, para los hogares con ahorro positivo existe una primera
evidencia de ahorro precaucion, al contar con un coeficiente negativo y significativo al
10%. EIl modelo para hogares que no ahorran presenta significatividad en el covariable
sexo respecto al consumo, circunstancia que puede ser resultado de la composicion
porcentual entre hombres y mujeres que no tienen ahorro (41,74% mujeres frente a
58,26% de los hombres); en contraste, la distribucion de quienes tienen flujo de ahorro es
33,47% para mujeres y 66,53% para hombres.

Como medida de robustez, realizamos el mismo analisis para la sub-muestra hogares con
jefe de familia ocupado, segmentandola en los que presentan ahorro positivo y negativo,
y de acuerdo con el segmento del mercado de trabajo, formal o informal, en el que estdn
ocupados (ver anexo II). Los resultados obtenidos indican que los hogares con jefe
ocupado y con ahorro positivo, que representan el 86,8% de quienes tienen ahorro, el
coeficiente de la tasa de desempleo en el modelo de consumo es negativa pero no
significativa. Para quienes en el periodo no cuentan con ahorro positivo, los resultados
de la tasa de paro son positivos y significativos, es decir, al igual que en ejercicios
anteriores, contrario a lo esperado en caso de evidencia de ahorro precaucion.

Por lo tanto, podemos concluir que, en general, la tasa de desempleo en Colombia no es
una medida de incertidumbre respecto a la renta futura. Unicamente en la sub-muestra de
hogares con jefe en edad laboral y con ahorro positivo, podemos encontrar alguna
evidencia de un efecto positivo sobre el ahorro de la incertidumbre medida por la tasa de
desempleo. Este resultado podria venir explicado por el comportamiento del desempleo
en Colombia en el periodo analizado. Tal como ha sido comentado anteriormente, Lugilde
et al. (2018) concluyen que la fase del ciclo econémico condiciona la validez de la tasa
de desempleo como medida de incertidumbre en los modelos empiricos de consumo,
mostrando como durante las recesiones (cuando el desempleo es alto y creciente), la tasa
de desempleo es una proxy adecuado de la incertidumbre de los ingresos futuros, pero
durante los auges (cuando el desempleo es bajo y se reduce) deja de ser una medida
adecuada. En el periodo analizado en este capitulo, en Colombia la tasa de paro era
relativamente baja, estable y con una clara tendencia a la baja (véase Gréfica 1).
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Grafica 1 Tasa de desempleo (%), Colombia, datos mensuales, 2001-2017
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Sin embargo, que la tasa de paro no parezca ejercer un efecto negativo significativo sobre
el consumo, no evidencia que no exista un motivo precaucion para el ahorro; simplemente
que la tasa de paro no es la medida adecuada de la incertidumbre. Por ello, se explora la
evidencia de ahorro precaucion utilizando alguna medida alternativa de la incertidumbre
respecto a los ingresos futuros que nos ofrezca la encuesta.

Revisada la base de datos, la tinica variable que permitiria construir una media que
aproxime de alguna manera la incertidumbre respecto a los ingresos futuros es la

54



Capitulo 1. Incertidumbre y decisiones de ahorro en los hogares colombianos. Nueva evidencia sobre el ahorro
por precaucion

inestabilidad laboral (/_instability). Construimos una variable ficticia que toma el valor 1
cuando el cabeza de familia ha estado empleado en el mismo trabajo durante menos de 1
afio y 0 en los demas casos. Por lo tanto, esta variable representa la inestabilidad laboral
de cada cabeza de familia de la muestra.

Los resultados se presentan en la Tabla 4. La columna (1) muestra los resultados del
modelo cuando se incluye en la muestra a todos los jefes de familia con empleo. Se
observa que, en general, los coeficientes estimados para la mayoria de las variables de
control son similares en signo y magnitud a los reportados en el modelo base de la Tabla
3. La variable de “inestabilidad laboral” presenta un coeficiente significativo y negativo
(-0,0176), lo que indicaria un efecto positivo de la incertidumbre sobre el ahorro, es decir,
la existencia de un motivo de ahorro por precaucion entre los hogares colombianos, al
menos, en el caso de aquellos cuyo cabeza de familia estd empleado.
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Tabla 4. Estimaciones MCO, hogares con jefe de familia empleado por sector, considerando como medida de incertidumbre la «estabilidad en el
empleo»

Ocupados Ocupado Formal Ocupado Informal Ocupado con ahorro Ocupados sin ahorro
Incertidumbre+ Incertidumbre+ Incertidumbre + Incertidumbre+ Incertidumbre+
Incertidumbre Tasa de Incertidumbre Tasa de Incertidumbre Tasa de Incertidumbre Tasa de Incertidumbre Tasa de
desempleo desempleo desempleo desempleo desempleo
(1) (2) (3) (4) (5) (6) 7) (8) (9) (10)
InC InC InC InC InC InC InC InC InC InC
InY 0.3959%** 0.3960%** 0.4092%*** 0.4093*** 0.4096*** 0.4096*** 0.4778%** 0.4777%** 0.5791%** 0.5791%**
(0.0053) (0.0053) (0.0069) (0.0069) (0.0058) (0.0058) (0.0123) (0.0123) (0.0137) (0.0137)
Sex -0.0178*** 0.0049 -0.0120* 0.0119 -0.0244*** -0.0019 -0.0061 -0.0084 0.0022 0.0318***
(0.0046) (0.0070) (0.0071) (0.0113) (0.0060) (0.0089) (0.0044) (0.0068) (0.0062) (0.0095)
Age 0.0103*** 0.0178*** 0.0063*** 0.0138*** 0.0125*** 0.0204*** 0.0094*** 0.0086*** 0.0071%** 0.0169***
(0.0013) (0.0022) (0.0020) (0.0033) (0.0017) (0.0029) (0.0013) (0.0021) (0.0017) (0.0029)
Age2 -0.0001*** -0.0002*** -0.0001 *** -0.0001*** -0.0001*** -0.0002*** -0.0001*** -0.0001*** -0.0001*** -0.0002***
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
Couple 0.0815*** 0.0813*** 0.0708*** 0.0704*** 0.0841*** 0.0842*** 0.0896*** 0.0896*** 0.0545*** 0.0549%**
(0.0049) (0.0049) (0.0075) (0.0075) (0.0062) (0.0062) (0.0053) (0.0053) (0.0070) (0.0070)
t_household 0.0555%** 0.0554*** 0.0554*** 0.0553*** 0.0534*** 0.0533*** 0.0522%** 0.0522*** 0.0361*** 0.0359***
(0.0014) (0.0014) (0.0022) (0.0022) (0.0017) (0.0017) (0.0016) (0.0016) (0.0022) (0.0022)
est_al -0.1664*** -0.1663*** -0.1515*** -0.1511%** -0.1707*** -0.1707*** -0.1391*** -0.1391*** -0.1029*** -0.1030***
(0.0041) (0.0041) (0.0062) (0.0062) (0.0054) (0.0054) (0.0047) (0.0047) (0.0061) (0.0061)
est_a3 0.1388*** 0.1388%** 0.1417*** 0.1416%** 0.1320*** 0.1319%** 0.1266*** 0.1267*** 0.0858%*** 0.0856***
(0.0048) (0.0048) (0.0069) (0.0069) (0.0067) (0.0067) (0.0052) (0.0052) (0.0070) (0.0070)
est_a4 0.3516*** 0.3511%** 0.3544%** 0.3540%** 0.3300*** 0.3296*** 0.3014%** 0.3015%** 0.2502*** 0.2497***
(0.0101) (0.0101) (0.0131) (0.0131) (0.0152) (0.0152) (0.0104) (0.0104) (0.0164) (0.0164)
est_a5 0.6006*** 0.6000*** 0.6318*** 0.6311%** 0.5095*** 0.5092*** 0.5148*** 0.5150*** 0.4485*** 0.4479***
(0.0204) (0.0204) (0.0256) (0.0256) (0.0309) (0.0309) (0.0185) (0.0185) (0.0398) (0.0398)
est_ab 0.7464%** 0.7458%** 0.7709*** 0.7702%** 0.6654*** 0.6648%** 0.6669*** 0.6670*** 0.4462%** 0.4453%**
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h_owner

debt

Income
deviation

ed_no_training

ed_h_school

ed_tec

ed_bach

ed_m_phd

Class

_cons

r2_a

un_age_sx

I_instability

N

(0.0274)
0.0080*
(0.0041)
0.1287***
(0.0072)

-0.0027%*
(0.0012)
-0.0572%**
(0.0056)
0.0437***
(0.0052)
0.1077***
(0.0063)
0.1642%**
(0.0080)
0.2702%**
(0.0125)
0.1801%**
(0.0082)
7.8804%**
(0.0743)
0.6319461

-0.0176%**
(0.0039)
53130

(0.0274)
0.0078*
(0.0041)
0.1292%**
(0.0072)

-0.0027**
(0.0012)
-0.0571%**
(0.0056)
0.0437%**
(0.0052)
0.1076***
(0.0063)
0.1641%**
(0.0080)
0.2701%**
(0.0125)
0.1805%**
(0.0083)
7.6618%**
(0.0902)
0.6320650

0.5099%**
(0.1196)
-0.0182%**
(0.0039)
53130
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(0.0364)
0.0026
(0.0063)
0.1146***
(0.0098)

-0.0016%**
(0.0005)
-0.0295%**
(0.0111)
0.0365%**
(0.0090)
0.0964%**
(0.0099)
0.1479%**
(0.0115)
0.2434%**
(0.0156)
0.1340%**
(0.0158)
7.8080%**
(0.1028)
0.6118568

-0.0122**
(0.0059)
23078

(0.0364)
0.0024
(0.0063)
0.1150%**
(0.0098)

-0.0016***
(0.0005)
-0.0296***
(0.0111)
0.0365%**
(0.0090)
0.0964***
(0.0099)
0.1479***
(0.0115)
0.2434%x*
(0.0156)
0.1341%**
(0.0158)
7.5924%%*
(0.1285)
0.6119670

0.4967***
(0.1811)
-0.0129%*
(0.0059)
23078

(0.0438)
0.0061
(0.0054)
0.1399%**
(0.0102)

-0.0092%**
(0.0013)
-0.0614%**
(0.0064)
0.0482***
(0.0064)
0.1211%**
(0.0088)
0.1821%**
(0.0114)
0.3460%**
(0.0250)
0.1883%**
(0.0096)
7.6533%**
(0.0827)

0.6118596
Incertidumbre

-0.0241%**
(0.0052)
30052

(0.0438)
0.0059
(0.0054)
0.1403***
(0.0102)

-0.0092%**
(0.0013)
-0.0613***
(0.0064)
0.0480%**
(0.0064)
0.1206***
(0.0088)
0.1820***
(0.0114)
0.3458%**
(0.0250)
0.1886%**
(0.0096)
7.4246%**
(0.1068)
0.6119938

0.5403%**
(0.1609)
-0.0249%**
(0.0052)
30052

(0.0281)
0.0478***
(0.0044)
0.1237%**
(0.0075)

0.1337***
(0.0073)
-0.0486%**
(0.0056)
0.0584%**
(0.0053)
0.1205%**
(0.0073)
0.1766***
(0.0106)
0.2706***
(0.0158)
0.1663%**
(0.0089)
6.5271%**
(0.1657)
0.7877995

-0.0112%**
(0.0038)
32546

(0.0281)
0.0478***
(0.0044)
0.1237%**
(0.0075)

0.1338***
(0.0073)
-0.0486***
(0.0056)
0.0584%**
(0.0053)
0.1206***
(0.0073)
0.1766***
(0.0106)
0.2707***
(0.0158)
0.1663***
(0.0089)
6.5500***
(0.1769)
0.7877942

-0.0526
(0.1180)
-0.0111%**
(0.0038)
32546

(0.0472)
0.0138**
(0.0059)
0.1320***
(0.0111)

-0.0068**
(0.0028)
-0.0388***
(0.0071)
0.0344%x*
(0.0066)
0.0917***
(0.0088)
0.2022%**
(0.0133)
0.3649%**
(0.0247)
0.1191%**
(0.0098)
5.7686***
(0.1780)
0.7475209

-0.0156%**
(0.0050)
20584

(0.0472)
0.0137**
(0.0059)
0.1328***
(0.0111)

-0.0068**
(0.0028)
-0.0386***
(0.0071)
0.0344%x*
(0.0066)
0.0914***
(0.0088)
0.2019%**
(0.0133)
0.3644%**
(0.0247)
0.1194%**
(0.0099)
5.4890%**
(0.1864)
0.7477168

0.6391%**
(0.1565)
-0.0163***
(0.0050)
20584

Notas: estimaciones de los coeficientes. Errores estandar robustos en paréntesis. Niveles de significacion: *** p<0,01 ** p<0,05 * p<0,10
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A partir de los resultados obtenidos, en este punto se explora la solidez de esta medida de
incertidumbre para diferentes versiones del modelo de consumo. En primer lugar, en las
estimaciones se comprueba si afiadir la tasa de desempleo al modelo modifica
significativamente el resultado. Los resultados se resumen en la columna (2) de la Tabla
4. Se observa que, mientras la nueva medida de incertidumbre mantiene su
significatividad y su impacto negativo sobre el consumo, la tasa de desempleo tiene un
efecto positivo y significativo, como en los modelos iniciales. Estos resultados refuerzan
las conclusiones sobre la validez de estas medidas de incertidumbre. Posteriormente, se
estima el modelo para los trabajadores formales e informales, con el fin de comprobar si
la incertidumbre, medida por la inestabilidad en el empleo, tiene un impacto diferente en
estos segmentos del mercado laboral. Los resultados se resumen en las columnas (3) y (4)
en lo que se refiere al sector formal, y en las columnas (5) y (6) en lo referido al sector
informal. Se observa que, al considerar la variable de inestabilidad laboral por si sola
(columnas 3 y 5 respectivamente), el resultado de un efecto negativo y significativo de la
medida de incertidumbre sobre el consumo se mantiene. Ademas, el coeficiente para los
trabajadores del sector informal es mayor (el doble) que el coeficiente para los que
trabajan en el sector formal. Este resultado esta en linea con los obtenidos por Granda y
Hamann (2015), quienes identificaron mayores incentivos al ahorro precautorio entre los
trabajadores del sector informal. Los resultados son los mismos cuando se afnade la tasa
de desempleo como covariable adicional: el indice de inestabilidad laboral tiene un
coeficiente negativo y significativo (mayor cuando se trata de los trabajadores del sector
informal), mientras que la tasa de desempleo sigue mostrando un coeficiente positivo y
significativo, de tamafio similar en ambos grupos. A modo de robustez se aplica el
modelo para hogares en edad laboral que se encuentran ocupados, con ahorro positivo
(col 7'y 8) y sin ahorro (col 9 y 10) reportado para el afio del andlisis. Los resultados
respecto a la medida de inestabilidad laboral se mantienen consistentes, incluso cuando
la tasa de paro presenta coeficiente con signo negativo (col 8) pero no es significativa.

1.4 CONCLUSIONES

La literatura empirica ha mostrado la existencia de un motivo precaucion para el ahorro
en distintos paises, tanto desarrollados como en vias de desarrollo (véase Lugilde et al.
(2019)), pero, hasta la fecha, solo se ha aportado evidencia indirecta en el caso de
Colombia. La contribucion de este capitulo a la literatura es contrastar, por primera vez,
de forma especifica la existencia de un motivo precaucion para el ahorro en los hogares
colombianos.

Dependiendo de los paises considerados, los periodos analizados, los datos micro o
macro, las medidas de incertidumbre incluidas, etc., los trabajos empiricos muestran
resultados mixtos en relacion con la existencia y la magnitud de un motivo precaucion
para el ahorro. Este es el resultado alcanzado para Colombia cuando, utilizando datos de
la Encuesta Nacional de Presupuestos Familiares, testamos la evidencia de un efecto de
la incertidumbre en las decisiones de consumo/ahorro de los hogares, considerando
diferentes sub-muestras y diferentes medidas de incertidumbre.

Tomando como medida de incertidumbre la tasa de desempleo del grupo que, por edad y
sexo, corresponde al jefe del hogar, la medida objetiva mas utilizada en la literatura
empirica, los resultados muestran que, en Colombia y para el periodo analizado (2017),
la tasa de desempleo no parece ser una medida adecuada de la incertidumbre sobre los
ingresos futuros. Inicialmente se podria intentar explicar este resultado como
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consecuencia de las caracteristicas del mercado laboral colombiano, que presenta una
significativa tasa de informalidad. Sin embargo, la division de la muestra en jefes de hogar
que trabajan en el sector formal y en el informal no modifica la conclusién inicial.

Utilizando una medida de incertidumbre alternativa, el indicador de inestabilidad laboral,
observamos un efecto negativo y significativo de esta variable sobre el consumo. Si
asumimos que esta variable es una adecuada medida de incertidumbre respecto a la renta
laboral futura, la robustez de los resultados permite concluir que hay evidencia de un
motivo precaucion para el ahorro en Colombia.

Este resultado respecto a la medida adecuada para aproximar la incertidumbre de los
ingresos laborales futuros esta en linea con los resultados arrojados por otros estudios (en
el &mbito espafiol: Bande y Riveiro, 2019; Lugilde et al., 2018) que concluyen que la tasa
de paro es una buena medida de incertidumbre cuando esta tasa es alta y estd aumentando
pero no en el caso contrario.

La contribucion de este capitulo es doble. Por un lado, contribuye a la literatura sobre el
ahorro precaucion, aportando pruebas empiricas de un pais en desarrollo para el que no
habia estudios especificos hasta la fecha, y mostrando nueva evidencia sobre la utilidad
de las diferentes medidas de incertidumbre respecto a los ingresos futuros. Por otro lado,
contribuye al proceso de toma de decisiones de politica econdmica, al permitir anticipar
los efectos potenciales de diferentes shocks sobre el consumo agregado a través del efecto
en las decisiones individuales de consumo/ahorro.
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CAPITULO 2

«Background risk»> ambiental en las decisiones de ahorro de
los hogares colombianos. ;Otro motivo de ahorro
precaucion?'

15 Versiones anteriores de este capitulo fueron presentadas en: a. “VII Encontro da Mocidade Investigadora”.
Universidad de Santiago de Compostela. 2019. b. “ERSA Web Conference 2020”.
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Capitulo 2. «Background risk» ambiental en las decisiones de ahorro en los hogares colombianos. ¢Otro motivo de
ahorro precaucion?

2.1.INTRODUCCION

En las agendas de gobernanza econdmica global de los tltimos afios, se ha pasado de una
discusion centrada en el crecimiento econémico a abordar como hacer frente a retos como
los que plantea el cambio climatico y, en general, la crisis de la sostenibilidad ambiental.
Desde el protocolo de Kyoto en 1997, pasando por los objetivos de desarrollo del milenio,
los objetivos de desarrollo sostenible e, incluso, a los pronunciamientos de Cornwall®® y
la reciente COP27%, los responsables de la politica ptiblica se han enfrentado a estos
nuevos retos, pero, sobre todo, a nuevas y profundas realidades. En este contexto, la
politica global se ha de centrar en generar pautas que brinden condiciones reales para el
cuidado ambiental, a la vez que garantizan la generacién de oportunidades para el
crecimiento y el desarrollo econémicos.

Las crisis ambientales tienen claros efectos en las economias regionales y nacionales, y
obligan a los gobiernos a utilizar programas de prevencion y mitigacion para disminuir
los impactos macroecondomicos. También a nivel micro, los hogares se ven afectados por
las catastrofes ambientales en mayor o menor medida seglin su vulnerabilidad y, al igual
que los gobiernos, deben reaccionar ante estos eventos adversos. Una vez que el desastre
ocurre, el hogar debe asumir los dafios. Pero, en prevision de que pueda ocurrir ese
desastre ambiental que afecte negativamente al hogar, este puede tomar algunas
decisiones. En el contexto de nuestro estudio sobre decisiones de consumo/ahorro de los
hogares y el efecto de la incertidumbre sobre estas decisiones, nos planteamos los efectos
de la incertidumbre respecto al impacto que pueda tener un evento medioambiental
desfavorable para el hogar sobre la decision de ahorro del hogar. Si se evidencia un efecto
positivo sobre el ahorro, esa fuente de incertidumbre estaria provocando ahorro por
motivo precaucion.

La hipdtesis del ahorro precaucion asume que las personas u hogares generan
contracciones en su consumo actual al prever un futuro incierto, en particular, porque
consideran que pueden verse comprometidos sus ingresos de forma no prevista. Como ya
fue comentado en el capitulo anterior, existe una amplia literatura empirica que contrasta
la hipdtesis de ahorro precaucion para distintos paises. Nosotros abordamos en ese
capitulo la evidencia, para el caso de Colombia, sobre la existencia de un motivo
precaucion para el ahorro consecuencia de la incertidumbre respecto a la renta laboral
futura.

Los desarrollos mas recientes sobre ahorro precaucién, sobre todo en la Gltima década
(Baiardi et al., 2013, 2014, 2015, 2016, 2020; Deidda, 2013; Liu and Menegatti, 2019;
Menegatti, 2010), se centran en el estudio del efecto de la incertidumbre respecto al valor
futuro de otras variables que afectan a la utilidad que un consumidor deriva de su renta,
mas allé de la que afecta a la propia renta futura o a los tipos de interés. Se considera que
la utilidad que alcanza un individuo esta condicionada no solo por la renta y la riqueza
acumulada, por el consumo de bienes y servicios que pueda permitirse con esa renta y
riqueza, sino por el “contexto” (background) en el que tiene lugar ese consumo. En la

16 El consenso de Cornwall es una propuesta de 2021 de los siete paises mas influyentes del mundo (G7)
que presentan planteamientos sobre la financiacion de las crisis ambientales globales, el papel de la
economia circular, la atencion al riesgo climatico, la promocion del comercio internacional y de la
inversion, entre otros elementos.

17 La conferencia de las partes (COP) de la Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio
Climatico se llevo a cabo en Egipto, en noviembre de 2022.
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literatura se consideran dos de estos “contextos”, el estado de salud y el medioambiental,
sobre los que hay incertidumbre respecto a su estado futuro y que constituyen riesgos no
plenamente asegurables con seguros, lo que lleva a cubrirse en parte con ahorro (ahorro
precaucion).

Si bien existe ya una extensa literatura sobre ahorro precaucion debido a la incertidumbre
respecto al estado de salud, practicamente no existen trabajos empiricos sobre el efecto
del background risk ambiental, y los pocos que existen utilizan datos macro, en los que
se aproxima la incertidumbre ambiental por el valor que toma un determinado
contaminante (Baiardi et al. 2013, 2016). Evidentemente, estas variables no pueden ser
tomadas como medidas de incertidumbre a nivel micro. Por tanto, para testar
empiricamente la existencia de ahorro precaucion, en este caso, necesitamos informacion
sobre todas las variables que explican el consumo (renta, riqueza, variables
sociodemograficas, etc) si como alguna medida de incertidumbre respecto a la renta
laboral futura y respecto al riesgo medioambiental.

La Encuesta Nacional de Presupuestos de los Hogares (ENPH) (DANE, 2018a), de la que
obtuvimos los datos para ¢l estudio del capitulo uno, proporciona informacion sobre
distintas caracteristicas del entorno fisico en el que se encuentra el hogar, que permite
construir un indicador de vulnerabilidad ante la ocurrencia de eventos medioambientales
adversos a nivel de hogar. El uso de ese indicador como medida de incertidumbre nos
permite testar, a nivel microecondmico para Colombia, la existencia de un motivo
precaucién para el ahorro consecuencia de la incertidumbre medioambiental. Este es el
principal objetivo de este capitulo.

Hasta donde conocemos, no existe un andlisis de ahorro precaucion que relacione las
condiciones ambientales (la vulnerabilidad ante eventos ambientales) y las condiciones
socioecondmicas propias del hogar. El proposito de este capitulo es identificar una
medida de vulnerabilidad ambiental del hogar que podamos tomar como medida de
incertidumbre respecto a los potenciales dafos por eventos ambientales, de la que se
pueda contrastar su relacion respecto a las decisiones de consumo/ahorro y, de esta
manera, demostrar la existencia o no de ahorro precaucion generado por este tipo de
incertidumbre.

A pesar del gran nimero de trabajos en la literatura, el interés por el estudio de los efectos
de la incertidumbre sobre las decisiones de ahorro se mantiene, porque, como ha sido
comentado, las evidencias de existencia de ahorro precaucion en los diferentes estudios
empiricos’® no son concluyentes (Lugilde et al., 2019). Por tanto, nuevas contribuciones
sobre el comportamiento del ahorro en condiciones de incertidumbre representan un
aporte a los necesarios debates sobre los determinantes de las decisiones de consumo y
ahorro (Attanasio, 1999; Jappelli y Pistaferri, 2017).

Este capitulo se divide en cuatro apartados: en el apartado 2.2 se presenta una sintesis de
la literatura mas reciente sobre el ahorro precaucion. En el apartado 2.3 se explica la
metodologia y la base de datos utilizadas, y se analiza la construccion de una medida de
incertidumbre ambiental de los hogares, una medida del background risk. En el apartado

18 Entre otros que reconocen evidencias de ahorro precaucion, se encuentran: Guiso et al. (1992); Carroll
(1994%); Guariglia (2001); Pericoli y Ventura (2012); Ceritoglu (2013); entre quienes no lo reconocen o
encuentran una débil relacion, se puede mencionar a: Skinner (1988), Chamon et al. (2013), Mishra et al.
(2013), Velandia y van Gameren (2016)
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2.4 se presentan los resultados de las estimaciones y, en el apartado 2.5, se resumen las
conclusiones alcanzadas.

2.2. MARCO TEORICO

Como ya ha sido comentado en el capitulo uno, cuando existe incertidumbre sobre los
ingresos futuros y los agentes reaccionan ajustando sus decisiones de consumo y ahorro,
se esta ante un escenario de ahorro precaucion (Browning y Lusardi, 1996; Lusardi,
1998), éste puede analizarse tanto a nivel macroecondémico (Menegatti, 2010; Mody et al.,
2012; Baiardi et al., 2013; Bande y Riveiro, 2013) como microeconémico (Guiso et al.,
1996; Carroll y Samwick, 1997; Lusardi, 1998; Benito, 2006; Deidda, 2013; Lugilde
et al., 2018).

Baiardi et al. (2020) hacen una revision de los desarrollos recientes en la literatura del
ahorro precaucion, partiendo de la teoria tradicional (que considera el riesgo respecto a la
renta laboral y el riesgo respecto al tipo de interés) y considerando ampliaciones de esos
analisis, asi como desarrollos mas recientes que introducen la presencia simultanea de
multiples riesgos, funciones de utilidad multivariantes o preferencias que no presentan
aversion al riesgo. En cada caso, muestran el problema de optimizacion al que se enfrenta
el consumidor, la decision dptima de ahorro (la condicion de primer orden para maximizar
la correspondiente funcidn de utilidad intertemporal) y la condicion necesaria y suficiente
para que exista ahorro precaucion (para que el ahorro sea mayor en condiciones de
incertidumbre que en condiciones de certidumbre).

Los trabajos que abordan tedricamente el ahorro precaucion se pueden agrupar segun la
naturaleza de la incertidumbre que se considera: un riesgo, doble riesgo y background
risk. Ademas del efecto de las distintas fuentes de incertidumbre, en la literatura sobre
ahorro precaucion se abordan “otros topicos” que caen fuera del alcance de este trabajo,
como el estudio del papel de la cultura financiera (Alessie et al., 2011; Lusardi y Mitchell,
2011; Gale et al., 2012; Lusardi y Mitchell, 2014; Lusardi et al., 2017; Kubitza et al.,
2020), la existencia de diferentes seguros frente a riesgos o contingencias futuras (Chou
et al., 2006; Ceritoglu, 2013; Kuan y Chen, 2013) y, también, aproximaciones fuera del
modelo convencional de la utilidad esperada, relacionados con la economia del
comportamiento (Beshears et al., 2018; Acufa et al., 2020; Vanlaer et al., 2020), entre
otros.

En cuando al abordaje del ahorro precaucion, el primer grupo de trabajos responde al
modelo estandar del ahorro precaucion afectado por ingresos futuros o tasa de interés
inciertos (aunque también puede resultar de aplicacidon en el caso de otras variables).
Respecto a las afectaciones de los ingresos futuros, estas pueden ser resultado de ajustes
en la distribucion de los riesgos (Crainich et al., 2016; Eeckhoudt, 2002; Eeckhoudt et al.,
2009, 2009; Eeckhoudt y Schlesinger, 2006) o por la prima de utilidad, como en
Menegatti (2007)), que calcula la desutilidad resultado de un ingreso laboral incierto. Por
otra parte, el riesgo respecto a la tasa de interés futura, que introduce Sandmo (1970),
puede ejercer un efecto de sustitucion al compensar ahorro por inversion, donde se prevé
que el nivel de rendimiento del ahorro actual no se vera compensado en el tiempo.

El doble riesgo se presenta cuando, al mismo tiempo, los hogares se enfrentan a las dos
fuentes de incertidumbre, respecto a los ingresos futuros y a la tasa de interés (J. L1, 2012;
Baiardi et al., 2014, 2015). En este caso, Baiardi et al (2020) evidencian como, en una
primera instancia, la condicion de ahorro precaucion con dos riesgos dependerd de la
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correlacion y tamano de los mismos (efecto renta superior al de sustitucion, a favor del
ahorro), asi como de las preferencias de los hogares.

Cuando se analizan los efectos de la incertidumbre respecto a la renta o el tipo de interés
futuros en las decisiones de ahorro, viendo como esa incertidumbre altera la reasignacion
de riqueza entre presente y futuro, se considera que lo inico de lo que depende la utilidad
es de la riqueza, es decir, se considera una funciéon de utilidad univariante. Si
consideramos que la utilidad del hogar se ve afectada, ademas de por la riqueza, por otros
factores, como el estado de salud o la calidad medioambiental del entorno, debemos
plantear una funcién de utilidad multivariante, en la que se introducen argumentos
distintos a la riqueza. Cuando esas otras variables que afectan a la utilidad tienen niveles
inciertos en el futuro, estamos ante incertidumbre respecto al “contexto” en el que se
toman las decisiones de consumo y ahorro (al “fondo”), y es lo que se conoce en la
literatura de ahorro precaucion como background risk.

En la seccion 1.2 del capitulo anterior de esta tesis, se presentd un modelo de consumo
estandar y las condiciones para que se observe ahorro precaucion. El modelo que se
presenta a continuacion es tomado de Baiardi et al. (2020, pg 14-17), quien se plantea el
problema al que se enfrenta el consumidor cuando, ademas de la incertidumbre respecto
a la renta futura cuenta con un background risk, partiendo del problema estandar de un
consumidor en presencia de incertidumbre.

Al considerar que, ademas de la renta (y la riqueza), la utilidad (el bienestar) de este hogar
estd determinada por otros factores, como el estado de salud de los miembros o la calidad
medioambiental del entorno, debemos introducir un nuevo argumento en la funcion de
utilidad, pasando a tomar decisiones para maximizar una funciéon de utilidad
multivariante. Si esas nuevas variables pueden tomar valores en el futuro que son
inciertos, la presencia de estas incertidumbres genera nuevos riesgos, que no estan
relacionados con la renta futura sino con las condiciones del “background” en el que se
toman las decisiones de consumo y ahorro, y que pueden influir en la decision de ahorro
precaucion.

Analizamos el ahorro precaucion en este contexto considerando una funcion de utilidad
bivariante, en la que el segundo argumento es, en nuestro caso, la situacién
medioambiental. El hogar tiene una funcion de utilidad u(x,h) en el periodo 0y v(x,h) en
el periodo 1, donde la x es la riqueza (como en el problema estandar) y h es la nueva
variable no financiera (la situacion medioambiental). Asumimos que las funcionesuy v
son, al menos, tres veces continuamente diferenciables en (x,h) .

Para la funcion u, notamos por:
2 2 2 2 2 3 3
“U, = O0u/0x, u, = 6u/ch, u;; = 0 u/0x , U,, = 0 u/oh , U;,= 0 u/0xoh, u,;; = 0 U/OX , Uy,

= <33u/(_‘5h3 y asi sucesivamente para las derivadas cruzadas de distinto orden, (o mismo
para la funcion v). Al igual que en el caso univariante, asumimos que las funciones
u(x,h) y v(x,h) son estrictamente crecientes y estrictamente céncavas respecto a cada
argumento (u; >0,v; >0,u;; <0,vi; <0 y up >0,v, > 0,uy, <0,vy, <0).7
(Baiardi et al., 2020, pg 3)

De acuerdo con Baiardi et al. (2020, pg 14-17), en el caso de certidumbre respecto a
ambas variables, el problema de decision del hogar sera:

max u(y, = 5,ho) + ——[V(y1 + Ry, hy)] (1)
s p
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El nivel 6ptimo de ahorro, s, en este problema se define por la siguiente
condicion de primer orden:

(Yo = §,ho) = R + Ry, ha) 2

Cuando esta presente un background risk, el problema del hogar se
convierte en:

max u(yo — s, hy) + ﬁE[V()ﬁ + Ry, hy)] (3)

donde h; es una variable aleatoria con varianza desconocida, tal que
E[hl] = hl'

En una situacién en la que la renta futura es cierta, pero existe
incertidumbre respecto a la situacion ambiental, el nivel 6ptimo de ahorro
S vendra dado por la siguiente condicion de primer orden:

o 1 ~
u (yo—3) = E RV1(3’1 + R, h1) (4)

Comparando las ecuaciones (2) y (4), se obtiene que el hogar ahorra méas con
incertidumbre, es decir, existe ahorro precaucion, si v,,, > 0. Esta condicion la muestran
Eeckhoudt et al. (2007), quienes definen este comportamiento de las preferencias de los

hogares como “prudencia cruzada en riqueza”.*®

En el caso en el que las dos variables, la renta y el variable de background, presentan
riesgo en el periodo 1, el problema de maximizacidn del hogar se convierte en:

1 - ~
max u(yo — s, hy) + EE[V(% + Ry, hy)] (5)
El nivel 6ptimo de ahorro en este caso, S, viene definido por la condicion:

~ 1 ~ b
uy (yo — 8, hy) = m RE[U1(}’1 + R, h1) (6)

En presencia de riesgo respecto a las dos variables, las condiciones para que el ahorro sea
mayor en condiciones de incertidumbre son abordadas en distintos trabajos y son
resumidas por Baiardi et al. (2020, pgl17) del siguiente modo:

- “Condiciones diferentes que involucran derivadas y derivadas cruzadas de 6rdenes
impares positivas, y derivadas y derivadas cruzadas de oOrdenes pares negativas,
cuando existe una dependencia positiva entre el riesgo respecto a la renta laboral y el
riesgo de contexto (y no hay riesgo respecto al tipo de interés) (Courbage y Rey 2007,
Menegatti 2009; Denuit et al. 2011).

19 En el caso de la funcién de utilidad univariante, la prudencia se asocia con el deseo de desagregar el dafio
por tener poca riqueza y el dafio de correr riesgos respecto a la riqueza. De manera similar, en el caso de
una funcion bivariante, la prudencia cruzada en la riqueza es el deseo de desagregar el dafio por tener poca
riqueza y el dafio de asumir riesgos en la variable de contexto; lo que lleva al hogar a aumentar sus ahorros,
generando asi un ahorro precaucion. (Baiardi et al., 2020)

67



FREDDY JESUS RUIZ HERRERA

- Condiciones complejas que involucran diferentes derivadas y derivadas cruzadas de
la funcidn de utilidad de segundo y tercer orden, y varianzas y covarianzas de riesgo,
cuando los riesgos son pequefios y el riesgo de contexto estd acompariado por el riesgo
de ingreso laboral solo o por el riesgo de ingreso laboral y de tipo de interés (Baiardi
et al. 2014)”.

Estas condiciones necesarias y suficientes, a nivel tedrico, para que exista ahorro
precaucion, en cada caso, no pueden ser directamente contrastadas a nivel empirico. En
relacion con el andlisis empirico de la existencia de background risk ambiental, los
trabajos alin son escasos y, como ha sido comentado, los andlisis se realizan con datos
macro a nivel de pais. Cabe destacar los trabajos de Baiardi et al. (2013, 2016) por su
abordaje metodologico y por sus resultados. El primero de ellos establece una primera
evidencia del efecto de la interaccion de riesgos sobre el consumo, donde uno de ellos es
ambiental. El segundo trabajo muestra como los indices de aversion y prudencia relativa
tienen impacto sobre las preferencias ambientales.

Baiardi et al. (2013) analizan, tomando como referencia seis economias desarrolladas y
el periodo 1965-2007, el efecto en el consumo y en el ahorro de riesgos financieros y
ambientales. Este articulo confirma el efecto del riesgo financiero sobre el consumo, la
importancia de contar con un background risk y su efecto conjunto en el ahorro; sin
embargo, muestra que, cuando lo que se analiza es s6lo el efecto del riesgo ambiental,
este no es empiricamente relevante.

Por otra parte, Baiardi et al. (2016) estudian el efecto de los riesgos ambientales y de renta
en el crecimiento del consumo a nivel macroeconémico para 13 paises del Mediterraneo
durante el periodo 1965-2008. En este caso, los autores concluyen que tanto los diferentes
riesgos como su interaccion influyen significativamente en la dinamica del consumo.
Como una novedad de interés, Baiardi et al. (2016) detectan que el efecto directo del
riesgo ambiental existe, a excepcion de las economias menos desarrolladas. Las
estimaciones que hacen de los indices de aversion relativa al riesgo y prudencia relativa,
asi como la preferencia relativa por la calidad del medio ambiente, les permiten sugerir
una marcada heterogeneidad entre paises que explican los resultados de los paises menos
desarrollados que presentan menor preocupacion por cuestiones medioambientales y
mayores riesgos respecto a la renta.

Los trabajos de Baiardi et al. (2013 y 2016) son andlisis empiricos con datos macro, en
los que incertidumbre ambiental se aproxima por alguna medida de contaminacion
(concentracion de algun contaminante) a nivel agregado. Lo que se plantea en este
capitulo es analizar el impacto de la incertidumbre respecto a las consecuencias derivadas
de potenciales eventos medioambientales a nivel micro, testando el efecto de la
incertidumbre ambiental en las decisiones de consumo y ahorro de los hogares. Para ello,
debemos empezar por construir alguna variable que permita medir la incertidumbre
medioambiental de los hogares, la cual aproximamos por un indicador de vulnerabilidad
medioambiental del hogar, tal como se explica en el siguiente apartado.

Si bien existen algunos trabajos empiricos sobre ahorro precaucion en los que se considera
el efecto de la incertidumbre respecto a la ocurrencia de eventos medioambientales o
climatolégicos futuros sobre las decisiones de consumo-ahorro de los hogares, en esos
trabajos lo que se esta teniendo en cuenta es el potencial efecto de esos eventos sobre la
renta futura, en particular, en el caso de rentas derivadas de actividades agricolas o de la
explotacion de recursos naturales. Entre los trabajos con ese enfoque destacan los de
Paxson (1992), que analiza el efecto de las perturbaciones pluviométricas sobre los
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ingresos de hogares agricolas; Skidmore (2001), quien estima la tasa de ahorro de los
hogares considerando las catastrofes naturales y su nivel de dafio en 15 economias; y el
de Kuntz-Duriseti (2004), quien asocia el principio de precaucion al costo-beneficio y a
la accidn preventiva como medida de evaluacion de los riesgos ambientales. En este tipo
de trabajos, en la ultima década, resaltan dos areas de interés: variabilidad climatica
(Huang y Wu, 2018; Khanal et al., 2019; Sirisankanan, 2013; Ting et al., 2017) y eventos
catastroficos (Adnan et al., 2019; Ahmad y Afzal, 2020; Ullah et al., 2015). En la primera
de ellas, la temperatura y las precipitaciones son los elementos en los que se centra la
investigacion; en la segunda area, es la gestion del riesgo catastrofico y/o su percepcion
lo que es relevante en la discusion de ahorro precaucion. En cualquier caso, a pesar de
tener en cuenta aspectos medioambientales, lo que se incorpora en estos andlisis es la
incertidumbre respecto a la renta futura (en el marco tradicional del analisis); en esos
casos, el riesgo ambiental afecta a la fuente de generacion de renta. Por tanto, no se puede
considerar que en esos trabajos se est¢ incorporando incertidumbre respecto a la
ocurrencia de eventos medioambientales adversos en el contexto del background risk, es
decir, considerando incertidumbre respecto a una variable distinta de la renta o la riqueza
que afecta a la utilidad que un individuo deriva de esa renta.

2.3. DATOS Y METODOLOGIA

Siguiendo la literatura empirica sobre ahorro precaucion, para testar la existencia de un
motivo precaucion para el ahorro, considerando incertidumbre respecto a la renta futura
y al background ambiental, se utiliza una ecuacion en la que el consumo depende del
conjunto de variables habitualmente consideradas segun el modelo estandar de decisiones
de consumo/ahorro, y las variables que miden la incertidumbre derivada de las distintas
fuentes. Si bien se podria tomar directamente el ahorro como variable dependiente,
optamos, como en el analisis del capitulo uno, por considerar el consumo de los hogares
al igual que lo hace una parte de la literatura (Attanasio y Weber, 1989; Zeldes, 1989;
Guiso et al.,, 1992; Dynan, 1993; Carroll, 1994a; Benito, 2006; Lugilde et al., 2018;
Bande et al., 2021).

En relacion con la incertidumbre que afecta a las decisiones de consumo y ahorro del
hogar, en el andlisis consideraremos dos fuentes: la renta laboral futura y el potencial
dafio para el hogar de eventos medioambientales futuros. Respecto a la medida de
incertidumbre de los ingresos futuros, en el capitulo anterior se tomo la tasa de desempleo,
por ser la medida objetiva usada por la mayor parte de la literatura, como Lusardi (1998),
Guariglia (2001), Guariglia y Kim (2004), Benito (2006), Mody et al. (2012), Bande y
Riveiro (2013), Ceritoglu (2013), Lugilde et al. (2018), entre otros. Sin embargo, los
resultados evidenciaron que esta variable no es una medida de incertidumbre adecuada
para el caso colombiano, por lo que se incluyo en el andlisis la “inestabilidad en el
empleo” como una medida alternativa. Por tanto, se opta aqui por continuar utilizando la
inestabilidad laboral (/ instability) como medida de incertidumbre, resultado de la
construccion, en base a los datos de la Encuesta Nacional de Presupuestos de los Hogares
ENPH (DANE), de una dummy donde se diferencia a las personas cabeza de familia
ocupadas con y sin contratos laborales inferiores a 12 meses.?

20 Se considera que la inestabilidad puede estar midiendo la incertidumbre porque aproxima las situaciones
de precariedad, y asi es entendida en las discusiones de trabajo decente. Una medida mas adecuada de
precariedad vendria dada por un indicador compuesto por mas variables (como el que construyen Lugilde
et al. 2018), pero nuestra base de datos no ofrece la informacidn necesaria.
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Para aproximar la incertidumbre medioambiental, la ENPH proporciona informacion que
permite construir un indicador de vulnerabilidad ante la ocurrencia de eventos
medioambientales adversos a nivel de hogar, que explicaremos mas adelante.

De acuerdo con la disponibilidad de los datos, se incluyen como variables explicativas
las habitualmente usadas en los anélisis empiricos sobre decisiones de consumo y ahorro
(y que ya fueron discutidas en el capitulo anterior). En sintesis, el modelo empirico
relaciona el consumo con los ingresos de los hogares, la riqueza, las variables
socioeconomicas (sexo, edad, nivel educativo y estado civil de la persona cabeza de
familia y tamafio del hogar), existencia de deudas, propiedad de la vivienda y la
incertidumbre sobre los ingresos futuros y sobre el potencial impacto medioambiental.

De esta manera, el “modelo base” que consideramos es el siguiente:
logC; = Bo + PrlogY; + Zip + u; (7)

Teniendo en cuenta la incertidumbre respecto a la renta laboral futura, el
modelo sera:

logC; = By + BilogY; + Z;p + unc; + u; (8)

Cuando, ademas, consideramos la incertidumbre respecto a la situacion
ambiental (background), el modelo sera:

logC; = By + B1logY; + Zip + liyy + ev;0 + u; 9)

donde C; es el consumo del hogar, Y; la renta total, Z; las caracteristicas
sociodemograficas y econdmicas del hogar y li; y ev; son variables que representan la
medida de incertidumbre sobre el ingreso futuro (inestabilidad laboral) y el background
risk (vulnerabilidad ambiental), B, y [; son escalares, ¢ es un vector de parametros a
estimary Y, 8 son parametros por estimar. El termino de error u; se encuentra distribuido
de forma independiente e idéntica.

Siguiendo la literatura sobre el ahorro precaucion (Bande et al., 2021; Carroll, 1994;
Deidda, 2013; Lugilde et al., 2018; Miles, 1997) se estiman estas ecuaciones por minimos
cuadrados ordinarios - MCO. Para ello, se utilizan datos de la Encuesta Nacional de
Presupuesto de los Hogares (ENPH) para Colombia, tal como se hizo en el capitulo uno.

El periodo de referencia que se utiliza es 2016/2017, el cual cuenta con una muestra de
87 201 hogares que es representativa del pais (DANE, 2018a). Del total hogares, se
incluyen aquellos que registran un ingreso superior a cero, que son 86 832 hogares.

Las definiciones de las diferentes variables tomadas de la ENPH, o construidas en base a
datos de esa encuesta, ya fueron mostradas en el capitulo uno y se encuentran sintetizadas
en la Tabla 1, a excepcion del indicador de vulnerabilidad ambiental, también construido
con datos de la ENPH y cuyos componentes se muestran en la Tabla 6, y que comentamos
a continuacion.

2.3.1. INDICADOR DE INCERTIDUMBRE MEDIOAMBIENTAL DE LOS HOGARES
Como hemos comentado, los trabajos que analizan los potenciales efectos de la presencia

de eventos/determinantes ambientales en el ahorro precaucion (Baiardi et al., 2013, 2016)
utilizan medidas de incertidumbre que no son aplicables a nivel micro. En este caso, el
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objetivo es acercarnos a variables de incidencia directa sobre el hogar?, asumiendo que
para asegurar una accion transformadora y sostenible (Steffen et al., 2015; Bai et al.,
2018; Diaz et al., 2019), las politicas publicas de mediano y largo plazo (como los
objetivos de desarrollo sostenible - ODS) deben vincular a los hogares como elemento
activo de los escenarios de incidencia ambiental, social y econdémica.??

Con el interés en encontrar variables que aproximen aspectos del potencial impacto
ambiental para el hogar, se reviso el camino seguido por the Intergovernmental Panel on
Climate Change — IPCC (1997, 2012, 2015) quienes, centrados en debates como salud
humana, produccién de alimentos y el andlisis del ecosistema, entre otros, han debatido
sobre los determinantes de los riesgos ambientales. El enfoque de IPCC es de especial
referencia, porque entiende los riesgos en funcion de su peligro, exposicion y
vulnerabilidad®,

A partir de los lineamientos establecidos por el IPCC, Orrego (2018) presenta la
construccion de un indice de vulnerabilidad ante choques climatologicos — IVCC de
Republica Dominicana - RD. El analisis de Orrego (2018) clasifica los hogares de
acuerdo con las condiciones de vulnerabilidad y exposicion a partir de tres dimensiones:
vivienda (tipo de pared y techo), ingresos (promedio del hogar) y cercania a la fuente de
riesgo (distancia). Una de las principales lecciones reportadas por el IVCC-RD fue la
necesidad de incorporar variables ambientales en las encuestas de hogares.

Paralelo al IPCC, se identifica la propuesta de Thiry et al. (2018) quienes, a partir de la
discusion de las privaciones y del indice de pobreza multidimensional — IPM, reflexionan
sobre el papel del medio ambiente y los recursos naturales - ENR (por sus siglas en
ingles). Desde esta Optica, se busca evidenciar la posible relacion entre pobreza y
degradacion ambiental, asi como la vulnerabilidad ambiental a la que se exponen las
personas con mayores niveles de pobreza (Sen, 2003; Corvalan et al., 2005; Cutter et al.,
2009; Agolay Awange, 2014). Con este alcance, Thiry et al. (2018) prevén que seran las
sociedades mas informadas las que puedan atender de forma oportuna sus metas de
sostenibilidad y desarrollo.

Thiry etal. (2018) analizan la relacion de los ODS y el IPM considerando que las
privaciones pueden afectar al cumplimiento de la agenda 2030. Posteriormente, integran
la discusion de ENR?*, concluyendo la relevancia de incluir los siguientes componentes
en cualquier analisis de hogares, especialmente en aquellos relacionados con temas de
pobreza: “medios de vida, salud ambiental y vulnerabilidad a los peligros ambientales”.

2L A pesar de los avances en la literatura sobre conservacion y desarrollo humano (Adams et al., 2004; Ban
et al., 2013; Bennett et al., 2017; McShane et al., 2011), monitoreo del medio ambiente con base local
(Danielsen et al., 2021), ciencia ciudadana y medio ambiente (Dickinson et al., 2012; Kosmala et al., 2016;
McKinley etal., 2017; Maund etal., 2020; de Sherbinin etal., 2021) y el papel de los servicios
ecosistémicos (Kosanic y Petzold, 2020; Mengist et al., 2020; Liu et al., 2021; Santarém et al., 2021), no
es posible considerar estos enfoques en nuestro analisis dadas las restricciones de informacion

22 Beroya-Eitner (2016) analiza los indicadores de vulnerabilidad econémica y Dizdaroglu (2015) la
evaluacion de sostenibilidad ambiental en ambitos urbanos (no hogares).

2 La vulnerabilidad se entiende como la propension a verse afectado negativamente por un choque
ambiental (IPCC, 2012, 2015).

24 Se analizan diversos planteamientos, entre otros: Millennium Ecosystem Assessment (Corvalan et al.,
2005), contribuciones del IPCC, the International Plataform on Biodiversity and Ecosystem Services -
IPBES (Diaz et al., 2015) y the Environmental Performance Index — EPI (Yale Center for Environmental
Law and Policy., 2020).
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Tomando como base los andlisis antes mencionados, especialmente a Thiry et al.
(2018)%, se construye, por una parte, un indicador de vulnerabilidad del hogar ante
eventos medioambientales adversos (incorporando variables sobre el entorno en el que se
encuentra el hogar y sobre las que no puede decidir) y, por otra parte, un indicador de
“vulnerabilidad por riesgos internos al hogar” (incorporando caracteristicas del propio
hogar que indicen en la mayor o menor vulnerabilidad ante un evento ambiental); dado
que estas caracteristicas son modificables por la intervencion del propio hogar,
entendemos este indicador como una medida de la prevencion ante riesgos ambientales
de los hogares. La primera de estas variables, la “vulnerabilidad externa”, la usamos
como medida de incertidumbre. Podemos decir que la incertidumbre medioambiental que
consideramos no es con relacion a la ocurrencia de eventos medioambientales adversos
en el futuro, sino respecto al dafio que esos eventos generardn en el hogar, los cuales
aproximamos por la vulnerabilidad ambiental del hogar.

Las encuestas que siguen una linea similar a la establecida por The Demographic and
Health Surveys (DHS)? pueden servir para la revision de los componentes esperados, sin
embargo, para esta investigacion se requiere un seguimiento al consumo de los hogares.

La construccion de este indicador de vulnerabilidad ambiental, entendida en el marco del
IPM y teniendo en cuenta las limitaciones que pueden presentar los indicadores
compuestos, especialmente los ambientales/sostenibles/ecoldgicos, (Dahl, 2012; Dobbie
y Dail, 2013; Pissourios, 2013; Waas et al., 2014), es un primer paso en la introduccion
de una medida de incertidumbre que nos permita testar, a nivel microeconémico, la
existencia de un motivo precaucion para el ahorro consecuencia de la incertidumbre
medioambiental.

La encuesta que estamos considerando para Colombia, ofrece informaciéon sobre
variables que permiten construir ese indicador. Pero, la realizacion de este andlisis para
Colombia es también pertinente porque, segun el indice de riesgo climatico -CRI-
(Eckstein et al., 2021), para el periodo 2000-2019 este pais se ubicé como el segundo
pais de mayor vulnerabilidad ambiental de Suramérica?’ y, segun el EPI?®-2020, se
encuentra en el puesto 50 de 180 a nivel mundial (segundo de 32 naciones de
Latinoamérica) y es la décima economia de 27 mercados emergentes incluidos en el
ranking.?

La encuesta ENPH de Colombia tiene elementos de encuesta de calidad de vida y de
demografia, asi como variables relacionadas con el consumo e ingresos de los hogares
(algunas de las variables de referencia son usadas para definir el indice de necesidades
basicas insatisfechas—NBI y los indices de pobreza multidimensional-PMI). Esta
encuesta ofrece informacion sobre algunas caracteristicas del hogar y su entorno que
usamos en la construccion del indicador de vulnerabilidad ambiental de los hogares y que
se recogen en la Tabla 5.

% Siguiendo a Thiry et al. (2018), se hace énfasis en el anélisis de dos categorias: salud ambiental y
vulnerabilidad a los riesgos naturales.

% En la actualidad DHS se ha desarrollado en 44 naciones de Subsaharian Africa, 11 of the Nort Africa/
west Asia and Europe, 5 central Asia, 15 of the South and southest Asia and 15 Oceania (DHS, 2021).

27 El CRI mide la exposicion y la vulnerabilidad existente ante posibles riesgos o eventos naturales.

28 EP| establece un ranking de paises segiin salud medioambiental y viabilidad de los ecosistemas; a partir
de ellos, busca ser un medidor adecuado de los avances frente a los ODS.

29 De igual manera, es uno de los paises de reciente vinculacion a la OCDE (2020), dado el dinamismo de
su economia en las primeras dos décadas del siglo XXI, antes de la pandemia por COVID-19, World Bank
Group (2021).
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Tabla 5.Componentes del indicador de incertidumbre de los hogares frente a eventos
medioambientales

Variable c t . Notacion de la
multidimensional oncepto variable
- . - p8520s1

Falta de suministro de energia o su gestion 08520s1al r_energy
Vulnerabilidad No disponer de una red publica de gas natural p8520s2 r_natural_gas Vulnerabilidad
ambiental de los | No hay sistema de alcantarillado p8520s3 | r_sewerage por no contar
hogares - hev. n - . 3 con

g No hay recogida de basuras o ésta es deficiente | p8520s4 r_garbage_collection -
Falta de suministro de agua o de su provisién p8520s5;
r_aqueduct
permanente p4040

Fuente: tabla elaborada por el autor. Adaptacion para Colombia basada en el trabajo de
Thiry et al. (2018).

La vulnerabilidad ambiental de los hogares se establece a partir de las condiciones de
riesgo externo al hogar - HEV, en funcion de la infraestructura social en la cual se
encuentra ubicado el hogar. La variable multidimensional HEV se encuentra integrada
por cinco componentes, referidas a condiciones que hacen al hogar vulnerable si no se
cumplen. La primera relaciona el tipo de energia y manejo de ella, entendiendo como una
vulnerabilidad de los hogares a aquellos que carecen de este suministro o que lo tienen,
pero con instalaciones ilicitas o con plantas autonomas. El segundo elemento de interés
lo define si la vivienda no estd conectada a la red publica de gas natural. El tercer riesgo
se presenta si no se cuenta con alcantarillado. El cuarto factor dependera de la inexistente
o baja recoleccion de basuras®. Por ultimo, se cuenta como vulnerabilidad el no contar
con suministro de agua o disposicion del servicio de forma permanente (WHO y
UNICEF, 2010). El indicador de vulnerabilidad ambiental se construye de forma aditiva,
tomando valores entre 0 y 5.

La encuesta también ofrece informacidn sobre una serie de riesgos internos al hogar que
influyen en el dafio que un evento medioambiental pueda causarle. Sobre esta
vulnerabilidad el hogar puede influir si dedica recursos a reducir esos riesgos. Es decir,
ante un incierto riesgo ambiental futuro, el hogar puede tratar de reducir la vulnerabilidad
interna, de protegerse, con inversion en reducir estos riesgos. Siendo asi, podemos
entender la inversa de ese indice de “vulnerabilidad interna” como una variable que
aproxima la prevencion de los hogares frente a riesgos ambientales.

De la calidad de las condiciones de la vivienda dependeran los mecanismos de proteccion
ante eventos adversos asociados a procesos climaticos, deterioros de los ecosistemas e
impactos por vectores que conlleven la presencia de enfermedades como el virus del zika,
la leishmaniasis, el dengue y la leptospirosis, entre otras (Calderon-Anyosa et al., 2018;
Valero y Uriarte, 2020; Gutierrez, 2021).

Sin embargo, esta variable no nos permite hacer un analisis riguroso sobre las decisiones
de consumo y ahorro que un hogar lleva a cabo en cada momento del tiempo, teniendo
en cuenta las alternativas para enfrentar un riesgo incierto a la hora de resolver el

30 El servicio de recoleccion de basuras se encuentra regulado por el Decreto 2981 de 2013 (Prestacion del
servicio publico de aseo., 2013), considerando como minimo una recoleccion de dos veces por semana.
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problema de optimizacion, decidiendo si la renta se destina a consumo, mas ahorro
(precaucion) o gasto en prevencion (o en un seguro). Este indicador de vulnerabilidad
interna nos da informacion sobre lo potencialmente “resistente” que es el hogar ante un
evento medioambiental, lo cual depende de los gastos destinados a alcanzar esa
“resistencia”, pero desconocemos en qué momento fueron hechos los gastos. En relacion
con los usos de la renta, para cada hogar, la encuesta sélo nos da informacidn sobre cuanto
consume Yy, correspondientemente, cuanto es el ahorro. Por tanto, esta variable, cuyos
componentes resume la Tabla 6, serd incorporada como una covariable que se integra en
Z;.

Para la construccion de esta covariable tenemos en cuenta nueve componentes. La
primera contempla seis tipos de viviendas, considerando como un riesgo aquellas que no
son: casas, apartamentos, cuartos en el interior de los anteriores o viviendas indigenas.
El segundo conflicto se relaciona con los tipos de pared, en tal sentido son categorizados
como de alto riesgo aquellos que no tienen estructuras de: ladrillo, bloque, material
prefabricado o madera pulida (Yamin Lacouture et al., 2007; Angulo et al., 2016). El
tercer elemento se encuentra en funcion del suelo de la vivienda, entendiendo por riesgo
alto los diferentes a: cemento, gravilla, madera, baldosin, ladrillo, marmol y alfombra o
tapete de pared a pared. La cuarta variable entiende como vulnerabilidad la baja
disposicion de habitaciones para dormir que tiene el hogar (si el numero de cuartos,
incluyendo sala y comedor, es igual al numero de espacios para dormir o si el numero
de cuartos utilizados para dormir es menor a la mitad del numero de personas que
integran el hogar, se entiende como riesgo). El quinto elemento valora como
vulnerabilidad el no contar con servicio sanitario conectado al alcantarillado. El sexto
elemento identifica todo lo que no sea recoleccion publica o privada de basuras. El
consumo de agua por medios diferentes a acueducto por tuberia se interpreta como una
nueva vulnerabilidad. Cuando las personas que integran el hogar preparan sus alimentos
en cuartos diferentes al asignado para ello, estamos ante un riesgo. Como ultima
vulnerabilidad de este grupo, se considera el no uso de la electricidad o el gas natural
conectado a la red publica para cocinar en el hogar. El indicador de vulnerabilidad interna,
que se construye de forma aditiva, toma valores entre 0 y 9. Para interpretar esta variable
en términos de prevencion tomamos la inversa del indicador.

Tabla 6. Componentes del indicador de vulnerabilidad interna del hogar (variable
prevencion de los hogares) ante eventos medioambientales

Variable

multidimensional Concepto COD. EPNH Notacién de la variable

Tipo de vivienda p5747 r_housing

Mate_rlal predoml_ne}nte de las paredes 0448 r wall

exteriores de la vivienda

I\/_Ia_terlal predominante de los suelos de la p811 r_floor

vivienda

- El hogar no

Prevencion - o p1647j cuenta con
ambiental de los | Pisponibilidad base de dormitorios p5010; r_sleep vulnerabilidad
hogares - hep. - - - p6008 respecto a

Tipo de servicios de saneamiento 0814 r_sanitary_services

utilizados por el hogar.

Tipo de eliminacién de la basura p449 r_waste_disposal

Fuente de consumo de agua p5050 r_water_consumption

Lugar de preparacion de los alimentos p5070 r_food_preparation
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Tipo de energia o combustible utilizado

para cocinar | p5080

r_household_cooking_energy |

Fuente: tabla elaborada por el autor. Adaptacion para Colombia basada en el trabajo de
Thiry et al. (2018).

Para la interpretacion del efecto de estos indicadores, se espera que la incertidumbre
ambiental sea negativa y significativa, si estamos ante ahorro precaucion resultado del
background risk ambiental. Por el contrario, se espera que la variable que mide la
prevencion tenga un efecto positivo y significativo sobre el consumo, indicando que
aquellos hogares que tienen mejor nivel de prevencion no necesitan protegerse tanto con
ahorro, pueden realizar un mayor consumo.

2.4. RESULTADOS Y DISCUSION

A continuacidn, se presentan los resultados del analisis empirico realizado a partir de la
ecuacion (7), (8) y (9), sobre los diferentes modelos de consumo de los hogares. La
muestra utilizada corresponde a 61163 hogares entrevistados por la ENPH-2017, de los
cuales la persona cabeza del hogar se encontraba ocupada laboralmente. En el analisis
realizado en el capitulo uno, partiamos de la muestra de hogares (urbanos y rurales) con
jefe en edad laboral, dado que la inclusion de la tasa de paro como medida de
incertidumbre asi lo requeria. A partir de ahi, tomabamos los hogares con jefe ocupado
cuando introduciamos la variable “inestabilidad en el empleo” y otras sub-muestras
segmentadas por el sector del mercado de trabajo en el que estd empleado o su posicion
respecto al ahorro. En el andlisis que realizamos en este capitulo, la medida de
incertidumbre respecto a la renta obliga, de nuevo, a tomar hogares con jefe ocupado. De
manera que tomamos los hogares cuyo jefe esta ocupado, independientemente de su edad.
Sin embargo, para poder comparar los resultados con los obtenidos en el capitulo uno, y
como prueba de robustez de los alcanzados en este capitulo, también se realizan las
estimaciones de estas ecuaciones para las mismas sub-muestras que en el capitulo uno.

Las covariables de los modelos hacen referencia a la persona cabeza del hogar, dado el
supuesto de que es quien toma las decisiones financieras de su unidad familiar. Las
variables utilizadas son: logaritmo del ingreso del hogar, sexo (hombre como referencia),
edad y edad al cuadrado (incorporando la hipotesis de ciclo vital), si se tiene pareja
viviendo en el hogar, el tamafio de este, la existencia de endeudamiento, vivienda propia
0 no, estrato (categodrica del 1 a 6, excluyendo el 2), la desviacion del ingreso (explicada
en el capitulo anterior) y el nivel educativo (primaria se considera la referencia de un total
de seis categorias).

En todos los modelos se utiliza como medida de incertidumbre respecto a los ingresos
futuros la inestabilidad laboral. Posteriormente, se incorpora como «background risk» la
incertidumbre de los hogares respecto al dafio de eventos medioambientales, medida por
el indicador de “vulnerabilidad ambiental”.

En la Tabla 7, se muestran cuatro estimaciones del consumo de los hogares colombianos
en los cuales la persona cabeza de familia se encuentra ocupada. En la primera columna
se refleja el comportamiento del modelo base sin incertidumbre. Los resultados iniciales
presentan un ajuste razonable (valor del r?) y, de acuerdo con lo esperado, el consumo
tiene una relacion positiva y significativa con los ingresos, al igual que con la edad, tener
pareja, el tamafio del hogar, el endeudamiento financiero y el mayor nivel educativo. Los
datos evidencian el cumplimiento de la hipotesis del ciclo vital.
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En la columna 2, se muestran los resultados cuando se introduce en el modelo base la
incertidumbre respecto a los ingresos futuros del hogar, los resultados obtenidos son
similares a la estimacion del modelo base y congruentes con los resultados del capitulo
anterior ante la presencia de esta medida de incertidumbre. Es decir, para la variable
“inestabilidad en el empleo”, que mide la incertidumbre respecto a la renta, el coeficiente
es negativo y significativo, siendo evidencia de la existencia de ahorro precaucion.

En la columna 3 se presentan los resultados del modelo cuando se incorpora la medida de
incertidumbre ambiental, variable HEV, para la que se obtiene un coeficiente negativo y
significativo. En la columna 4, se incorporan las variables que miden ambos tipos de
incertidumbre, respecto a la renta y al dafio ambiental. Ambas variables son significativas
y sus coeficientes muestran signo negativo, permitiendo concluir que ambas fuentes de
incertidumbre afectan positivamente al ahorro, es decir, generan ahorro precauciéon. Por
tanto, no so6lo la incertidumbre respecto a la renta futura sino el background risk
ambiental, provoca una respuesta via ahorro precaucion. Es més, ante la consideracion de
la incertidumbre respecto a eventos ambientales el coeficiente de la variable que mide la
incertidumbre respecto a la renta aumenta. Estos resultados son un importante aporte a la
literatura econdmica en el area, ya que hasta la fecha solo existen comprobaciones con
informacion macroecondmica o regional, pero no a nivel microeconomico del hogar.
Como era de esperar, el modelo ajusta mejor a medida que se incorporan las variables
que miden incertidumbre, siendo el mejor ajuste el del modelo con background risk de la
columna 4 (con r>=0,6593).

Tabla 7. Colombia. «Background risk» y ahorro precaucion en hogares cuyo cabeza de
familia se encuentra ocupado laboralmente.

(1) (2) (3) (4)
InC InC InC InC

InY 0.41094*** 0.41003*** 0.40534*** 0.40447%**
(0.00526) (0.00527) (0.00527) (0.00527)

Sex -0.02337*** -0.02452*** -0.01939*** -0.02049***
(0.00424) (0.00424) (0.00419) (0.00420)

Age 0.00918%*** 0.00882*** 0.00872%** 0.00837***
(0.00077) (0.00077) (0.00076) (0.00076)

Age2 -0.00010*** -0.00010*** -0.00009*** -0.00009***
(0.00001) (0.00001) (0.00001) (0.00001)

Couple 0.08074%*** 0.08067*** 0.07512%** 0.07505%**
(0.00453) (0.00453) (0.00449) (0.00449)

t_household 0.05605*** 0.05613*** 0.05602%** 0.05609%**
(0.00127) (0.00127) (0.00126) (0.00126)

debt 0.12880%*** 0.12805*** 0.12572%** 0.12501%**
(0.00675) (0.00675) (0.00673) (0.00673)

h_owner 0.01541%** 0.014971*** 0.01071%** 0.01025%**
(0.00381) (0.00381) (0.00379) (0.00379)

est al -0.14864*** -0.14863*** -0.12228*** -0.12228***
(0.00388) (0.00388) (0.00394) (0.00394)

est a3 0.14951%** 0.14933*** 0.13560%** 0.13544%**
(0.00456) (0.00456) (0.00452) (0.00452)

est a4 0.35748%** 0.35719%*** 0.33858*** 0.33832%**
(0.00939) (0.00939) (0.00938) (0.00938)
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est_a5 0.58137*** 0.58169*** 0.55595*** 0.55627***
(0.01780) (0.01780) (0.01776) (0.01777)
est_ab 0.73651*** 0.73651%** 0.71244%** 0.71246%**
(0.02405) (0.02404) (0.02383) (0.02382)
income_deviation -0.00294** -0.00294** -0.00293** -0.00292**
(0.00127) (0.00127) (0.00128) (0.00128)
ed_no_training -0.06433*** -0.06447*** -0.06189*** -0.06203***
(0.00516) (0.00516) (0.00510) (0.00510)
ed_h_school 0.04530*** 0.04510%** 0.039271*** 0.03903***
(0.00494) (0.00494) (0.00490) (0.00490)
ed_tec 0.10501*** 0.10463*** 0.10354*** 0.10317***
(0.00613) (0.00613) (0.00607) (0.00607)
ed_bach 0.15725%** 0.15687*** 0.16313*** 0.16276***
(0.00776) (0.00775) (0.00771) (0.00771)
ed_m_phd 0.24678*** 0.24666*** 0.25353*** 0.25341%**
(0.01187) (0.01187) (0.01184) (0.01184)
class 0.20316*** 0.20358%*** 0.09602*** 0.09649***
(0.00742) (0.00742) (0.00804) (0.00804)
_cons 7.64541 *** 7.67346*** 7.88889%** 7.91552%**
(0.06968) (0.07007) (0.06994) (0.07031)
r2_a 0.6525957 0.6526859 0.6592603 0.6593421
|_instability -0.01559*** -0.01489***
(0.00375) (0.00372)
hev -0.05394*** -0.053971***
(0.00167) (0.00167)
N 61163 61163 61163 61163

Notes: Coefficient estimates. Cluster robust standard errors in parentheses. Significance levels: *** p<0.01
** p<0.05 * p<0.10.

Dada la construccion de la medida de incertidumbre ambiental seglin los riesgos del
entorno en el que se ubica la vivienda, parece que la forma mas inmediata de evitarlos es
cambiar de ubicacion, lo cual es mas sencillo, a priori, para un hogar si no es propietario
de la vivienda. Por esta razon, segmentamos los hogares de acuerdo con su condicion de
tenencia en propiedad de la vivienda o no. En la busqueda de mayor homogeneidad en
las condiciones ambientales del hogar, consideramos tnicamente a los hogares de zonas
urbanas®!. En la tabla 8 se sigue la misma estructura de los modelos presentados en la
tabla anterior, considerando ahora la condicién de residentes de zonas urbanas y de
propiedad de la vivienda.

En la tabla 8, se aprecia que el comportamiento de la medida de incertidumbre ambiental,
hev, es el observado anteriormente, el coeficiente es negativo y significativo tanto para el
total de hogares urbanos (columna 2), como para los que son propietarios de la vivienda
(columna 4) y los no propietarios (columna 6); fortaleciendo la evidencia de ahorro

31 El segmento de hogares rurales en los cuales la persona cabeza de familia se encuentra ocupada,
corresponde al 7,46% de la muestra; esta poblacion se encuentra ubicada en cuatro de las siete regiones
reflejadas en la encuesta.
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precaucion como consecuencia de la incertidumbre ambiental medida por la
vulnerabilidad externa del hogar. Debemos mencionar que, para los ocupados en zonas
urbanas y propietarios de vivienda (col 3 para el modelo base y col 4 para el modelo con
incertidumbre), la variable sexo pierde significatividad, aunque mantiene el signo
esperado del coeficiente. Por otra parte, la medida de incertidumbre respecto a los
ingresos futuros es negativa pero no significativa. Es posible que la acumulacion de
capital asociada a la tenencia de vivienda por parte del hogar presente menor asociacion
a las condiciones de inestabilidad laboral, por lo cual, se percibe que las personas con
mayores restricciones socioeconémicas son las mas susceptibles de generar ahorro por
motivo de precaucion. El comportamiento que se muestra en las columnas 5 y 6 para los
hogares que no son propietarios de la vivienda se corresponde al total de la muestra, tanto
para las covariables como para la incertidumbre respecto a la renta futura como para el
background risk, confirmando la robustez del resultado alcanzado para la medida de
incertidumbre ambiental, sev.
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Tabla 8. Colombia. Estimaciones de consumo. Hogares en areas urbanas en los que la persona cabeza de familia tiene ocupacion laboral
(propietarios y no propietarios de vivienda).

Ocupados, Urbanos,
Con vivienda en propiedad

Ocupados, Urbanos,

Ocupados, Urbanos Sin vivienda en propiedad

(1) 2) 3) (4) (5) (6)
InC InC InC InC InC InC
InY 0.40296*** 0.39805*** 0.49849*** 0.50230*** 0.38868*** 0.38170***
(0.00530) (0.00533) (0.00880) (0.00927) (0.00670) (0.00671)
Sex -0.02057*** -0.01842*** -0.01265* -0.01243* -0.02279*** -0.01983***
(0.00433) (0.00429) (0.00757) (0.00753) (0.00525) (0.00519)
Age 0.00889*** 0.00807*** 0.00570*** 0.00412*** 0.01155*** 0.01070***
(0.00079) (0.00079) (0.00157) (0.00157) (0.00100) (0.00099)
Age2 -0.00009*** -0.00009*** -0.00006*** -0.00005*** -0.00013*** -0.00012***
(0.00001) (0.00001) (0.00002) (0.00002) (0.00001) (0.00001)
Couple 0.08241*** 0.07661*** 0.05720*** 0.05331*** 0.08238*** 0.07477**
(0.00462) (0.00458) (0.00806) (0.00804) (0.00566) (0.00559)
t_household 0.05789*** 0.05756*** 0.04227*** 0.04085*** 0.06225*** 0.06225***
(0.00128) (0.00126) (0.00207) (0.00208) (0.00161) (0.00158)
debt 0.12728*** 0.12342%** 0.09899*** 0.09406*** 0.13025*** 0.12613***
(0.00693) (0.00691) (0.01081) (0.01082) (0.00889) (0.00886)
h_owner 0.01503*** 0.01019***
(0.00390) (0.00389)
est al -0.15539*** -0.12435*** -0.13606*** -0.11154%** -0.15576*** -0.12081***
(0.00399) (0.00408) (0.00725) (0.00739) (0.00477) (0.00488)
est_a3 0.14755%** 0.13450*** 0.14083*** 0.12925*** 0.14455%** 0.12977**
(0.00458) (0.00454) (0.00800) (0.00799) (0.00557) (0.00551)
est_a4 0.35719*** 0.33836*** 0.33980*** 0.32078*** 0.34619*** 0.32520***
(0.00940) (0.00940) (0.01433) (0.01440) (0.01236) (0.01233)
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est a5

est a6

income_deviation

ed_no_training

ed_h_school

ed_tec

ed_bach

ed_m_phd

_cons

r2 a

|_instability

hev

N

0.58795%
(0.01777)
0.74180%**
(0.02372)
-0.00287*
(0.00122)
-0.05909%*
(0.00533)
0.05068*
(0.00505)
0.11152%
(0.00623)
0.16510%
(0.00783)
0.25682+**
(0.01195)
7.95469%
(0.07208)
0.6399912

56602

0.56234*
(0.01774)
0.71760%*
(0.02353)
-0.00286**
(0.00124)
-0.05933%*
(0.00526)
0.04446%**
(0.00500)
0.10933*
(0.00617)
0.16975%*
(0.00779)
0.26222%+
(0.01193)
8.09561 %+
(0.07271)
0.6469511

-0.01162***
(0.00380)
-0.05471%+*
(0.00176)
56602

0.55252%+
(0.02360)
0.64089*+
(0.02947)
-0.03632%**
(0.00379)
-0.04136%**
(0.00933)
0.02252%
(0.00944)
0.07024%**
(0.01137)
0.08375**
(0.01298)
0.12355*+
(0.01755)
6.72412%*
(0.12343)
0.6885317

Incertidumbre

17279

0.5221 2%+
(0.02377)
0.60989*
(0.02942)
-0.03930%*
(0.00430)
-0.04158%+
(0.00929)
0.02029*
(0.00940)
0.07006**
(0.01134)
0.08508**
(0.01309)
0.12360%*
(0.01773)
6.75214%*
(0.12989)
0.6925226

-0.01156
(0.00753)
-0.04643**
(0.00333)
17279

0.56481*+
(0.02498)
0.73551 %+
(0.03955)
-0.00332**
(0.00136)
-0.06163**
(0.00648)
0.05766**
(0.00596)
0.12037%*
(0.00745)
0.18316**
(0.00989)
0.20822%+
(0.01657)
8.09118%
(0.09109)
0.6001745

39323

0.53916*+
(0.02489)
0.70871%*
(0.03930)
-0.00329**
(0.00137)
-0.06060%**
(0.00637)
0.04930**
(0.00589)
0.11647*+
(0.00736)
0.18760**
(0.00982)
0.30284***
(0.01656)
8.26551 %+
(0.09160)
0.6095115

-0.01244%*
(0.00438)
-0.05922*+*
(0.00207)
39323

Notes: Coefficient estimates. Cluster robust standard errors in parentheses. Significance levels: *** p<0.01 ** p<0.05 * p<0.10.
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ahorro precaucion?

Como hemos comentado anteriormente, la encuesta EPH ofrece informacioén sobre
algunos riesgos internos del hogar (recogidos en la tabla 7), sobre los cuales puede incidir
el hogar, y que condicionan su vulnerabilidad ambiental ante un evento adverso. Ante un
incierto riesgo ambiental futuro, determinado por su vulnerabilidad externa, el hogar
puede tratar de reducir los dafios, reduciendo sus riesgos internos. Siendo asi, podemos
entender la inversa de ese indice de vulnerabilidad interna como un proxy de prevencion
frente a riesgos ambientales (una alternativa a protegerse con mas ahorro). Lo que nos
indica esa variable no es lo que gastd el hogar en ese afio en prevencion, sino el stock, la
“dotacion”, de prevencion que tiene el hogar en ese afio. %

En la tabla 9 se muestran los resultados de estimar el modelo (ecuacion 4) incluyendo la
variable HEP, observando los resultados para diversas muestras: hogares con jefe
ocupado, hogares con jefe ocupado y que estdn en areas urbanas y, segmentando esta
ultima segun la tenencia de vivienda.

Cuando en el modelo a estimar consideramos: el vector de covariables Z;, incluyendo la
variable de prevencion (HEP), la incertidumbre laboral y la incertidumbre ambiental,
medida por la vulnerabilidad ambiental externa (HEV), encontramos que los resultados
para las diferentes muestras (total de hogares con jefe ocupado y urbanos con y sin
propiedad de la vivienda) muestran que esta variable es significativa y con coeficiente
positivo; lo que indica que una mayor prevencion se asocia a mayor consumo por la menor
necesidad de protegerse frente al riesgo de eventos medioambientales con ahorro. Por su
parte, la variable que mide la incertidumbre ambiental, HEV, continlia siendo
significativa y con coeficiente negativo, incluso cuando la incertidumbre laboral no se
comporta segin lo esperado, siendo este el caso cuando los hogares de zonas urbanas
tienen vivienda propia. En este Ultimo caso, al incluir la variable que aproxima la
prevencion, HEP, la significatividad de la variable sexo se pierde, a pesar de seguir
manteniéndose el signo negativo del coeficiente.

Cuando realizamos el analisis para las submuestras de hogares consideradas en el capitulo
uno, considerando los hogares con jefe en edad laboral y ocupado, y segmentando la
muestra segun el sector (formal o informal) del mercado de trabajo en el que esté ocupado,
y segiin su comportamiento ante el ahorro (ahorro positivo o negativo), los resultados
(anexo III) muestran que, en todos los casos, la variable que mide la incertidumbre
ambiental (HEV) es significativa y con coeficiente negativo. Por su parte, la variable que
aproxima la prevencion de los hogares ante el riesgo ambiental, HEP, es significativa y
con coeficiente positivo en todos los casos.

Por tanto, los resultados del andlisis permiten concluir que, tomando como medida de
incertidumbre ambiental de los hogares un indicador de su vulnerabilidad ante los dafios
provocados por un evento medioambiental adverso, hay evidencia de la existencia de un
motivo precaucion para el ahorro por parte de los hogares colombianos, consecuencia del
background risk ambiental.

32 La consideracion de las alternativas prevencion o ahorro lleva a un ejercicio de optimizacion distinto y a
unas condiciones distintas para la existencia de ahorro precaucion. Pero, con los datos que tenemos no
podemos testar esto. No tenemos informacidn sobre cuanto destina el hogar ese afio a prevencidn (cuanto
gasta en mejorar las condiciones de habitabilidad de su vivienda). Por tanto, no se puede hacer mas que un
ejercicio tentativo a la espera de disponer de mejores datos.
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Tabla 9. Colombia. Estimaciones de consumo. Hogares en areas urbanas en los que la
persona cabeza de familia tiene ocupacion laboral (propietarios y no propietarios de
vivienda).

Hogares con cabeza de hogar ocupado

82

Total Area Urbana
Total Con vivienda Sin vivienda propia
(1) (2) (3) (4)
InC InC InC InC
InY 0.40467*** 0.39390*** 0.50151*** 0.37643***
(0.00524) (0.00530) (0.00915) (0.00666)
Sex -0.01963*** -0.01393*** -0.01012 -0.01435***
(0.00419) (0.00427) (0.00751) (0.00517)
Age 0.00759*** 0.00709*** 0.00364** 0.00951***
(0.00076) (0.00078) (0.00157) (0.00099)
Age2 -0.00009*** -0.00008*** -0.00005*** -0.00011***
(0.00001) (0.00001) (0.00002) (0.00001)
Couple 0.06746*** 0.07081*** 0.04785*** 0.06866***
(0.00447) (0.00456) (0.00802) (0.00555)
t_household 0.05882*** 0.06110*** 0.04476*** 0.06565***
(0.00127) (0.00127) (0.00210) (0.00159)
debt 0.12174*** 0.12365*** 0.09307*** 0.12689***
(0.00670) (0.00688) (0.01077) (0.00881)
h_owner 0.00428 0.00443
(0.00379) (0.00387)
est_al -0.11171%** -0.11810*** -0.10442*** -0.11447***
(0.00393) (0.00406) (0.00737) (0.00486)
est a3 0.13531*** 0.13390*** 0.12942*** 0.12865***
(0.00450) (0.00452) (0.00795) (0.00547)
est a4 0.33163*** 0.33464*** 0.31823*** 0.32055***
(0.00935) (0.00936) (0.01434) (0.01228)
est a5 0.54292*** 0.55519*** 0.51723*** 0.53018***
(0.01759) (0.01755) (0.02354) (0.02457)
est a6 0.69612*** 0.70883*** 0.60197*** 0.69692***
(0.02372) (0.02349) (0.02947) (0.03896)
income_deviation -0.00290** -0.00282** -0.04009*** -0.00324**
(0.00128) (0.00123) (0.00422) (0.00135)
ed_no_training -0.07080*** -0.05842*** -0.04048*** -0.05945***
(0.00508) (0.00523) (0.00924) (0.00633)
ed_h_school 0.03690*** 0.04236*** 0.01779* 0.04695***
(0.00489) (0.00497) (0.00935) (0.00586)
ed_tec 0.10150*** 0.10636*** 0.06533*** 0.11373***
(0.00605) (0.00613) (0.01127) (0.00731)
ed_bach 0.16036*** 0.16696*** 0.08205*** 0.18395***
(0.00769) (0.00774) (0.01300) (0.00974)
ed_m_phd 0.25024*** 0.26149*** 0.12211*** 0.30064***
(0.01183) (0.01190) (0.01760) (0.01650)
hep 0.08743*** 0.09851*** 0.09425*** 0.10330***
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(0.00386)
_cons 7.97653***

(0.07119)
r2 a 0.6608952

|_instability -0.01208***
(0.00371)
hev -0.04609*
(0.00175)
N 61163

(0.00393)
8.10906***
(0.07213)
0.6507142
Incertidumbre
-0.01007***
(0.00378)
-0.03159***
(0.00205)
56602

(0.00711)
6.69698%
(0.12826)
0.6955599

-0.01014
(0.00748)
-0.01920%*
(0.00396)
17279

(0.00471)
8.20844%+
(0.09069)
0.6140490

-0.01081**
(0.00436)
-0.03697***
(0.00238)
39323

Notes: Coefficient estimates. Cluster robust standard errors in parentheses. Significance levels: ***

p<0.01 ** p<0.05 * p<0.10.
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2.5. CONCLUSIONES

Existe un motivo precaucion para el ahorro cuando los individuos o los hogares responden
reduciendo el consumo (aumentando el ahorro) ante un incremento de la incertidumbre. La
principal fuente de incertidumbre, y la mas analizada en los trabajos empiricos, es respecto a la
renta futura; en particular, respecto a la renta laboral futura. Esta incertidumbre se aproxima
por distintas medidas subjetivas y objetivas relacionadas con la situacion en el mercado de
trabajo, en particular, por la tasa de desempleo y por algun indicador de precariedad laboral
como medidas objetivas.

Partiendo de que la utilidad que alcanza un individuo esta condicionada no solo por su renta 'y
su riqueza (por el consumo de bienes y servicios que pueda permitirse con esa rentay riqueza),
sino por el “contexto” (background) en el que tiene lugar ese consumo, los desarrollos tedricos
mas recientes sobre ahorro precaucién, sobre todo en la Gltima década, se han centrado en el
estudio del efecto de la incertidumbre respecto al valor futuro de otras variables, méas alla de la
que afecta a la propia renta futura o a los tipos de interés. En la literatura sobre background risk
y ahorro precaucion se consideran dos de estos ‘“contextos”, el estado de salud y el
medioambiental.

Los trabajos empiricos sobre el efecto del background risk ambiental son escasos hasta la fecha
y los pocos que existen utilizan datos a nivel macro, en los que se aproxima la incertidumbre
ambiental por el valor que toma la concentracion de un determinado contaminante. En este
capitulo hemos abordado, por primera vez hasta donde sabemos, la contrastacion de la hipdtesis
de ahorro precaucion por riesgo ambiental a nivel micro.

Para llevar a cabo el analisis, partimos de la informacion proporcionada por la ENPH para
Colombia y construimos un indicador de vulnerabilidad de los hogares ante eventos
medioambientales adversos (HEV), en base a cinco variables sobre caracteristicas del entorno
fisico en el que se encuentra el hogar y sobre las que el propio hogar no puede influir. EI uso
de este indicador como medida de incertidumbre nos permitié testar la existencia de un motivo
precaucién para el ahorro consecuencia de la incertidumbre medioambiental.

A partir de la disponibilidad de informacién de la encuesta, se construy6 también una variable
que podemos interpretar como la prevencion (HEP) que ha realizado el hogar para protegerse
frente a los riesgos ambientales, la cual se asocia a la posibilidad del hogar de incidir en los
riesgos internos de la vivienda que condicionan su vulnerabilidad ante un evento ambiental. El
indicador de vulnerabilidad interna del hogar se compone de nueve variables.

Para analizar, en el caso de Colombia, el efecto de la incertidumbre sobre las decisiones de
ahorro, en el primer capitulo de esta tesis se contrastd la hipdtesis de ahorro precaucion por
incertidumbre respecto a la renta, concluyendo que los resultados dependen de la medida
considerada y de la “fiabilidad” que otorguemos a la medida.

Los resultados de este capitulo permiten concluir, de forma robusta, la existencia de ahorro
precaucion como consecuencia de la incertidumbre respecto a evento medioambientales
futuros, medida por un indicador de vulnerabilidad externa del hogar (HEV). Para todas las
sub-muestras analizadas y considerando este indicador unicamente o de forma conjunta la
variable que mide incertidumbre respecto a la renta futura y la que aproxima la prevencion del
hogar ante riesgos ambientales, los resultados indican de forma consistente que ante mayor
incertidumbre ambiental del hogar (mayor valor de HEV), el hogar responde con menores
niveles de consumo y mayor ahorro; siendo este, por tanto, ahorro precaucion.
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Los trabajos empiricos sobre ahorro precaucion incorporando incertidumbre medioambiental a
nivel micro se habian centrado, hasta la fecha, en el impacto de los eventos ambientales
(climatologicos, desastres naturales, etc) sobre las fuentes de generacion de renta; sobre todo
cuando las rentas son generadas en la agricultura y en el sector de recursos naturales. Sin embargo,
la consideracion de la incertidumbre ambiental a nivel de hogar, asumiendo que esa incertidumbre
es respecto a una variable diferente de la renta, en el marco del background risk, es novedosa,
haciendo que la aportacion de los resultados de este capitulo sea relevante.

Sin embargo, somos conscientes de las limitaciones que impone la disponibilidad de datos,
tanto para la construccion de medidas de incertidumbre ambiental del hogar en base a su
vulnerabilidad externa como, sobre todo, para la construccion de una variable que mida lo que
el hogar destina a prevencion frente a riesgos ambientales en cada momento.

La disponibilidad de mejores datos, que permitieran construir distintas medidas de
vulnerabilidad ambiental de los hogares en el caso de Colombia, y la disponibilidad de este tipo
de datos en otros paises, que permitiese realizar los mismos analisis en otros paises, nos
permitiria llegar a conclusiones mas robustas. Mientras no llega ese momento, aunque los
resultados no sean todo lo robustos que nos gustaria dada la disponibilidad de datos, introducir
en el analisis de las decisiones de consumo y ahorro la cuestion del creciente deterioro
medioambiental, cuya manifestacion mas evidente es el cambio climatico y los desastres que
provoca, es de la mayor relevancia, dado que es uno de los grandes retos a los que globalmente
nos enfrentamos.
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3.1. INTRODUCCION.

Los desarrollos tecnoldgicos y los modernos procesos de acumulacion de capital han incidido
en los cambios sociales, culturales, politicos y economicos que vive la sociedad a nivel global
en las Ultimas décadas. Estos ajustes a nivel local y regional no son equitativos, razén por la
cual se ha requerido de acuerdos internacionales como los objetivos del milenio y de desarrollo
sostenible para atender temas como la pobreza, el hambre, la desigualdad, la vulnerabilidad en
el respeto a sus derechos fundamentales y el calentamiento global, entre otros. Sin embargo,
mientras se resuelven los problemas del desarrollo, las personas intentan atender su situacion
cambiando de espacio territorial, circunstancia que alimenta los diversos flujos migratorios.

En la migracion como fenémeno se reconoce el papel integrador de la globalizacion, resultado
de la informacion sobre los salarios, oportunidades y retos que brindan, entre otros: las cadenas
globales de valor, los sistemas de salud y cobertura social de las naciones mas desarrolladas o
de un conjunto de ellas. En paralelo, la migracion reconoce el devenir de las especificidades
locales y regionales de los lugares de origen: los escenarios y actores socioecondémicos y
politicos. Entonces, el fendmeno migratorio no puede entenderse exclusivamente como un
problema global, sin reconocer su percepcion de lo local en el sentido de Bauman (2013),
Nederveen Pieterse (2013) y Robertson (1994), esto es el entramado de la representacion del
territorio y su interaccion con el proceso globalizante.

Si bien la migracion no es un fendmeno reciente, de acuerdo con Jue Hien Dao et.al. (2021) en
2019 los migrantes eran 270 millones de personas, esto es 278% mas que el valor registrado
siete décadas atras. En el caso de los refugiados, segin UNHCR (2021), en 2017 existieron
25,38 millones de refugiados y para 2019 se alcanzo a los 26 millones. Segliin “Global trend
report 20217 de UNHCR(2021), los tres paises que mayor migracion internacional han
generado al finalizar 2021 fueron Siria, Venezuela y Afganistdn, sumando un total de
14.167.400 personas; y los tres principales receptores en el mismo periodo fueron: Turquia,
Colombia y Uganda, recibiendo a 7.133.600 personas.

En el caso latinoamericano, la incertidumbre politica, la volatilidad a la baja de los precios del
petréleo, la violencia interna (Avila y Gan, 2018; Bricefio-Leon, 2012; Crespo, 2017; Moreno,
2011), el comportamiento de la inflacion (Urdaneta et al., 2020) y, en general, la disminucion
de la calidad de vida (Carrillo, 2018; Castillo y Reguant, 2017; Lander, 2018; Morillo, 2015)
han sido algunos de los determinantes de este fendmeno migratorio, y en particular del
venezolano (Luna Orozco y Fernandez-Nifo, 2018) que, en el caso de Colombia, es el mas
relevante (European Union, 2018; Heredia y Battistesa, 2018) ya que se estima concentra un
aproximado del 25% de toda la poblacion migrante®,

33 La historia venezolana esta asociada a la recepcion de inmigrantes de Europa y Latinoamérica (Especialmente
las migraciones colombianas y ecuatorianas en la década del 70 del siglo anterior), sin embargo, al finalizar la
década de los ochenta del siglo XX se da inicio a una inflexion en la curva migratoria (Garcia Arias et al., 2019;
Vivas Pefialver y Paez, 2017) la cual se profundiza en los noventa con los conflictos sociopoliticos locales y
continua de forma creciente a lo largo de las Gltimas dos décadas. A 2021 se cree que el volumen de emigrantes
venezolanos es 4.988.682 (R4V, 2022) (Este dato es similar al reportado por la Agencia para los refugiados de
Naciones Unidas (2019)), representando un tamafio poblacional cercano a ciudades como Los Angeles -California
(Estados Unidos) o Cape Town (South Africa) o Brasilia (Brasil).
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Para el Banco Mundial(2018), 1.235.593 personas habian migrado a Colombia desde
Venezuela en el 2018, algunos en transito y otros explorando nuevas oportunidades econdmicas
en este pais destino. Segun Migracion Colombia (2020), las personas originarias de Venezuela
en Colombia eran para 2020 1.764.883 personas, de las cuales el 43,25% contaban con
condicién regular en el pais®*. Bogotd es la ciudad con mayor absorcién de migrantes de
Venezuela (World Bank Group, 2018), seguidos por las zonas fronterizas, las cuales se
enfrentan a problemas estructurales de equidad y distribucion, los cuales posiblemente se
profundicen con el flujo migratorio.

Ademas de los migrantes originarios de Venezuela, constituye un caso especial el de los
colombianos que habian emigrado a Venezuela y a los que se les favorecio su retorno de forma
institucional®®. Con la circular 000025 del 31 de julio de 2017 del Ministerio de Salud, se opta
por proveer atencion en salud a la poblacion migrante proveniente de Venezuela. Para el 2018,
se fortalecen los mecanismos de atencion a la infancia y adolescencia, en la busqueda del
restablecimiento de sus derechos. Con el decreto 0216 de 2021 se establece una proteccion
temporal a los migrantes, con el interés de regularizar su estancia en el pais y brindar mayores
condiciones de atencion socioeconémica (Republica de Colombia, 2021).

En el contexto del complejo fenomeno migratorio, de sus causas y consecuencias, entendemos
que el comportamiento de esta poblacion respecto a las decisiones de ahorro no esta entre los
aspectos de mayor relevancia, sobre todo en el corto plazo, en el que se imponen problematicas
mas urgentes a las que se debe dar respuesta, como las relacionadas con el mercado de trabajo,
la educacién, la atencidn sanitaria, la vivienda, la integracion social, etc. Sin embargo, la
magnitud de los flujos migratorios, y la expectativa de que sean crecientes en el futuro, nos
lleva a que, en el marco de un estudio sobre decisiones de ahorro, abordemos el analisis para
este colectivo, tratando de identificar las posibles diferencias en cuanto a estas decisiones vy,
tratdndose de un estudio sobre ahorro precaucion, también respecto a si la incertidumbre afecta
de igual manera a este colectivo.

Las decisiones de consumo-ahorro de la poblacion migrante tienen, por una parte, el mismo
tipo de consecuencias microeconémicas para esos hogares y a nivel agregado de la economia
que las de la poblacion nativa. Pero, ademas, en el caso de la poblacion migrante, una buena
parte del ahorro se transfiere directamente al pais de origen via remesas.

Como hemos mencionado en los capitulos anteriores, existe un gran nimero de trabajos
empiricos que revelan la existencia de ahorro por motivo precaucion ante la presencia de
incertidumbre sobre los ingresos futuros (Carroll, 1994; Carroll y Kimball, 2008; Leland, 1968;
Lusardi, 1998; Sandmo, 1970). En el caso de la poblacién migrante, es interesante analizar si
hay un efecto de la incertidumbre respecto a la renta futura sobre el ahorro, ya que en ese caso
afectaria, no solo al consumo de los hogares de migrantes sino a la generacion de remesas. Esto
aporta un nuevo elemento de analisis a las investigaciones empiricas sobre el tema,
especialmente desde los paises en desarrollo. De igual manera, la identificacion de este

34 De acuerdo a Migracién Colombia (2020), para el afio 2020 por grupos etarios los migrantes de Venezuela se
concentraron, tanto hombres como mujeres, en el rango entre los 5 y 39 afios. Para Feline y Parent (2018) los
rangos de edad de mayor migracion a Brasil y Colombia son de 25 a 49 afios (superior al 70%), Costa Rica entre
26y 35 afios y en Pertl de 18 a 29 afios.

3% El gobierno colombiano con la Ley 1565 de 2012 (Republica de Colombia, 2012) genero incentivos para el
retorno de nacionales con mas de tres afios fuera del pais. Con el decreto 1768 de 2015 y 1495 de 2016, el
Ministerio de Salud y proteccidn Social ha permitido la vinculacion al régimen subsidiado a los colombianos que
retornaron de Venezuela.
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fendmeno es un insumo de interés de la politica publica de los territorios receptores de
migrantes, al afectar, como hemos comentado, el consumo y demanda agregada.

Los migrantes generan consumo en los lugares en que residen y en los de origen, y este puede
estar relacionado con sus remesas, las cuales pueden ser resultado de su altruismo, el
aseguramiento futuro (se puede entender como ahorro para consumo futuro) y la necesidad de
amortizar deudas en su lugar de origen, entre otros factores (Carling, 2008; Rapoport y
Docquier, 2006; Van Hear et al., 2018), por lo cual se considera que estas decisiones también
determinan el consumo y el ahorro. Dustmann (2003; 2016) evalua el efecto de la duracion
esperada del periodo de migracion en el consumo de los migrantes, y observa que quienes tienen
una permanencia por un corto plazo o temporadas estacionales (verano, cosechas, etc) generan
mayores ahorros en favor del consumo que pueden realizar en sus lugares de origen.
Naturalmente, este escenario es un poco mas complejo, en tal sentido, Galor y Stark, (1990)
observaron que el ahorro, tanto en el pais de acogida como en el de origen, depende también de
otras variables como la educacion, la condicidén econdémica, la zona de origen y la naturaleza de
la migracion (voluntaria o condicionada/forzada) (Osili, 2007).

Entonces, parece relevante que en un analisis sobre decisiones de consumo-ahorro de la
poblacion, y sobre los potenciales efectos de la incertidumbre respecto a la renta futura en estas
decisiones, se tenga en cuenta la condicion de migrante de parte de esa poblacion y, para ese
colectivo, la duracion de su estancia como migrantes en el pais.

En el marco del objetivo de esta tesis, a saber, el efecto de la incertidumbre sobre las decisiones
de ahorro en Colombia, la disponibilidad de datos de los hogares sobre la condicion de migrante
nos llevo a plantear un estudio para la ciudad de Bogota, principal centro poblacional de
Colombia, al cual recibe buena parte del flujo migratorio a nivel nacional. Se utilizan los datos
para el afo 2017 de la Encuesta Multiproposito del DANE y la Gran Encuesta Integrada de
hogares (GEIH).

A partir de esta introduccion, el capitulo se organiza en los siguientes apartados. Antes de
realizar el analisis empirico, en el apartado dos se enmarca el estudio presentando una revision
de literatura relevante sobre el fendmeno migratorio en Colombia. El apartado tres presenta la
metodologia y los datos. En el apartado cuatro se presentan y discuten los resultados y,
finalmente, en el apartado cinco se resumen las principales conclusiones y recomendaciones
para el desarrollo de nuevas investigaciones en el area.

3.2. ANTECEDENTES GENERALES

La mayor parte de la literatura académica sobre el consumo y ahorro de los migrantes
corresponde a investigaciones sobre la incidencia en sus paises de origen (Castaldo y Reilly,
2007; Dustmann, 1997; Dustmann y Gorlach, 2016; Dustmann y Mestres, 2010; Zarate-Hoyos,
2004), las motivaciones (Mills, 1997; Rosenzweig y Stark, 1989), los alcances (Karamba et al.,
2011; M. Nguyen y Winters, 2011) y retos de mediano plazo (Djaji¢ y Vinogradova, 2015). Sin
embargo, la literatura sobre las cuestiones relacionadas con el consumo y el ahorro en los paises
donde se encuentran los migrantes es una linea en desarrollo.

Para Dustmann et al (2017), sobre datos de migrantes entre 2004 y 2007 en Italia, observan que
la condicion de migrante indocumentado incide en una reduccion del 40% en el consumo
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respecto a un migrante legal®®, y asumen que esta diferencia corresponde a un ahorro
precaucion.

Chen (2018) senala que los hogares migrantes (de areas rurales) en China, para 2007 y 2008,
presentan ahorro precaucion dada la inseguridad financiera de los hogares; adicionalmente,
encuentra que la propension a consumir de los hogares es mayor cuando la migracion es de
largo plazo y tienen bienes propios, como vivienda. Una conclusion similar a la anteriormente
mencionada obtiene Nguyen (2018) para Vietnam, al observar que los hogares migrantes
(rurales) tienen menor consumo que los urbanos y que este mejora con el tiempo de estancia.
Tanto Chen (2018) como Nguyen (2018) identifican al sistema diferencial de hogares, Hukou
(China) y Ho Khau (Vietnam), como un elemento de incidencia en el consumo.

Un reciente analisis del consumo de migrantes en China evidencia que los grupos familiares
que migran tienen mayor consumo frente a quienes no lo hacen (Li y Luo, 2021), resaltando la
relevancia del tamafo del hogar en las investigaciones sobre migracion. Tang et al. (2020)
observa la existencia de un grupo de jovenes migrantes quienes tienden a imitar el consumo de
los jovenes urbanos, por mantener o desarrollar su nivel de estatus.

Contexto para el caso colombiano

Los procesos migratorios masivos entre paises suramericanos no es una situacion frecuente en
la historia contemporanea, de ahi que la situacion de los migrantes venezolanos se convierte en
un elemento de interés a nivel regional. Los procesos migratorios pueden ser voluntarios (por
turismo, negocios, formacion académica, explorar oportunidades laborales, etc), forzados
(relacionados con expulsiones, asilados o persecuciones politicas y vulneracion de derechos) o
mixtos, estos dos ultimos casos hacen que el migrante sea de dificil retorno. Este tipo de
caracteristicas puede condicionar las decisiones de consumo y ahorro de los hogares migrantes,
en tal caso, un migrante voluntario podria considerar un mayor nivel de remesas que un
migrante forzado, dada su posibilidad de retorno al pais de origen.

En cuanto a las implicaciones de este fendémeno migratorio para Colombia, los estudios se han
centrado en diversos aspectos. Caruso et al. (2021) evaluaron el aumento de la migracién
venezolana en el mercado laboral colombiano, encontrando una afectacion en actividades de
baja cualificacion via disminucion de salarios o condiciones laborales, las cuales son aceptadas
por el migrante que soporta mayores tasas de pobreza que los nativos. Por otra parte, este trabajo
también revela que los migrantes venezolanos son mas jovenes y mejor preparados que sus
pares nativos o retornados, lo que les proporciona mejores oportunidades de vinculacion al
mercado de trabajo, incluso en el informal. Por su parte, Calderon-Mejia e Ibafiez (2016)
concluyen que también los migrantes internos generan contracciones en los salarios, afectando
especialmente a informales poco calificados a nivel urbano.

De acuerdo con Fedesarrrollo (2018), los migrantes venezolanos tienen mayor tasa de
participacion que los nativos en Colombia, situacion que se explica por la necesidad de cubrir
sus condiciones basicas de forma rapida, este impacto en el mercado laboral puede ser positivo

3% Algunas investigaciones sobre los efectos econdémicos de la legalizacion de migrantes pueden ser observados
en:(Albert, 2021; Amuedo-Dorantes et al., 2020; Clemens, 2018; Devillanova et al., 2018; Fasani et al., 2020;
Porto et al., 2018)
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si se aprovecha a favor de la formalizacion y su vinculacion a los sistemas de proteccion social,

como salud y pensiones®’.

Otro de los aspectos que se aborda en el marco del fendmeno migratorio entre Venezuela y
Colombia es el de las remesas. Segin Reina et al. (2018) el flujo de remesas desde Venezuela
representaba el 13% de las recibidas en Colombia en el 2013, sin embargo, resultado de los
procesos de migracion que incluyen a los colombianos retornados, ese porcentaje desaparece y
ahora se presenta un flujo creciente de remesas de Colombia a Venezuela.

3.3. DATOS Y METODOLOGIA

A nivel de Colombia, no es facil contar con informacién comparable y representativa sobre los
temas de migracion. La encuesta nacional de presupuesto de los hogares (ENPH-2017) no
permite una adecuada identificacion de la condicion migrante del hogar. Sin embargo, al revisar
las encuestas realizadas por el DANE, se ha optado por la Encuesta multipropésito (EM) porque
la informacion que ofrece permite definir la condicion de migrante, ademas de los ingresos y
gastos de los hogares, entre otros determinantes. De forma adicional, por sus dindmicas
econdémicas y sociales, Bogotd es un centro de atraccion para migrantes extranjeros y
nacionales.

La EM se construye con el propdsito de obtener informacion para monitorear y evaluar politica
publica en temas socioecondémicos para Bogota y su area cercana. La EM es el resultado de la
integracion de la encuesta de calidad de vida y capacidad de pago para el distrito capital de
Bogotd (Colombia) y 37 municipios cercanos. Esta encuesta tiene antecedentes de
implementacion de algunos modulos de informacion en el 2011y 2014. La EM-2017 (DANE,
2021), es una encuesta por muestreo (probabilistico, multietapico y estratificado) que se realiza
sobre 19 zonas urbanas y 8 rurales de Bogota, asi como para 37 municipios cercanos a la capital
de Colombia. La EM, presenta diversos capitulos que permiten identificar condiciones
relacionadas con el hogar, la vivienda y los individuos en temas como equipamiento, servicios
domiciliarios, servicios sociales, uso tecnolégico, mercado laboral y gastos del hogar entre otros
(DANE, 2021).

A nivel de microdato, la EM ofrece 14 bases correspondientes a cada médulo de los formularios
de la encuesta, mas una base con los pesos del factor de expansion. Los modulos integran tres
componentes: vivienda (2), hogares (5) y personas (7). Las llaves para integrar la base de datos
son: directorio, secuencia_p y orden. El ejercicio de integracion de la base es anualizado,
situacion que no sucede cuando se va a contar con datos de la GEIH (donde es necesario integrar
bases por capitulo y mes, para convertir en afo).

La Encuesta Multiproposito 2017 (DANE, 2021), cuenta con informacion para 319.952
personas, de las cuales 221.809 son residentes de Bogota en 77.025 hogares. Dado que los
procesos de migracion se dirigen principalmente a la capital de Colombia, este analisis se centra
sobre hogares en Bogota.

37 Lo observado en Colombia respecto a la participacion en el mercado informal, también sucede en otros paises
como Ecuador (Gamez Pérez et al., 2020) y Peru (Oviedo, 2018), evidencidndose como una etapa inicial de la
migracion.
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A partir de los 77 025 hogares, se seleccionan aquellos con ingreso y consumo mayor a cero®,
de esta manera conservamos 68 613. Las caracteristicas rurales y urbanas pueden presentar
amplias variaciones en la tipologia de la vivienda, acceso, servicios publicos, distancias a
nucleos poblados por ello se opta por continuar con una muestra urbana: 66 467 hogares.
Dado que se consideran variables referidas al mercado de trabajo, se conserva a quienes son
“cabeza de hogar” (la persona que representa al hogar y responde a la encuesta) que se
encuentran en edad laboral, en este caso, nos quedamos con 50 695 hogares. Finalmente, para
considerar variables referidas a la situacion en el empleo actual, nos quedamos con los hogares
en los cuales la persona cabeza de hogar se encuentra ocupada laboralmente: 44 032 hogares.
Es importante mencionar que los hogares que se consideran migrante son 725, cifra que se
considera frente a la muestra general. Dadas las restricciones de informacion, tan solo 637
hogares cuentan con informacion sobre el tiempo de residencia en Colombia (corto plazo,
menor a 5 afios y largo plazo mas de este tiempo).

Una vez que se tiene en cuenta la condicion de migrante o no de los miembros del hogar, para
Ilevar a cabo el analisis de las decisiones de consumo-ahorro de los hogares, seguimos, en parte,
la misma metodologia que la empleada en capitulos anteriores; lo que nos va a permitir la
comparacién de resultados. Siguiendo a Ando et al., (1992); Carroll (1994); Lugilde et al.
(2018), entre otros, en este capitulo tomamos como variable dependiente el consumo y, como
potenciales determinantes de la decision de consumo, introducimos las variables explicativas
que se consideran en la teoria estdndar del consumo, y que son habituales en la literatura
empirica (renta, riqueza, caracteristicas del hogar, variables sociodemograficas, etc), junto con
alguna medida de incertidumbre respecto a la renta futura, lo que nos permite concluir la
existencia 0 no de un motivo precaucion para el ahorro. Como medida de incertidumbre de los
ingresos futuros tomamaos el desempleo (Bande y Riveiro, 2013; Ceritoglu, 2013; Guariglia y
Kim, 2003; Lusardi, 1998) y la inestabilidad laboral; tal como consideramos en los capitulos
anteriores.

En el primer capitulo observamos que, para el caso colombiano, la variable desempleo no es
una medida adecuada que represente la incertidumbre respecto a los ingresos futuros, en este
caso volvemos a introducirla, junto con la inestabilidad laboral (I_instability)3®, como medida
de robustez sobre nuestras conclusiones iniciales.

Por lo tanto, consideramos un modelo que sigue la légica de la ecuacién (1):
logC; = By + B1logYy + Z1,0 + uncyy +v; (15)

La especificacion de las variables del modelo se realiz6 en capitulo 1. En este modelo
incorporamos en Z; una variable dicotomica sobre migracion (f_migrant), donde 1 se asigna a
persona extranjera y 0 a nativo o nacional.

3% Consumos o ingresos menores de cero pueden presentarse por omision o desinterés en declarar la informacion
real, subestimacion o error de digitacién

39 La inestabilidad laboral como medida de incertidumbre de los ingresos futuros la construimos como una variable
dicotémica, en la cual 1 corresponde a personas con contratos inferiores a 12 meses y 0 a quienes tienen contratos
por encima de este periodo de referencia.
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Las variables relacionadas con migracion se construyen de la siguiente manera: migrante si a
la pregunta sobre donde nacio la persona de referencia responde que en otro pais*®. A quienes
cumplen la condicion de migrantes, se les pregunta ¢ Ddnde estaban hace 5 afios? y si responden
en Colombia, entonces le consideramos como un migrante de largo plazo. Sin embargo, si la
persona responde que no estaba en Colombia serd considerada como migrante reciente o de
corto plazo.

Al igual que en los analisis realizados en los capitulos anteriores con datos para Colombia, y
tal como se hace en otros trabajos, como Carroll (1994); Deidda (2013); Lusardi (1997), en el
analisis de las decisiones de consumo y ahorro de los hogares de Bogota se estima la ecuacion
(15) por MCO. Analizamos dos escenarios diferentes, en el primero, con la muestra que hemos
considerado a partir de la EM identificamos si hay o no efecto en el consumo dada la condicién
de migrante extranjero. En el segundo escenario, analizamos, para los migrantes, el
comportamiento de la condicion de migrante de corto plazo.

Adams (2011) y Osili (2007) consideran que, en los analisis de migracion y su relacion con el
ahorro, el consumo o las remesas, se esconde un sesgo de seleccion y omision de informacion.
Las encuestas, normalmente, no estan definidas para entender los temas de migracion, asi que
los segmentos de muestra y las clasificaciones de ésta obedecen a criterios de quien investiga.
En este sentido, puede perderse la condicién de aleatoriedad, generando condicionamiento en
los resultados. En este contexto, el “propensity score matching” crea condiciones aleatorias a
partir de un modelo no paramétrico. El emparejamiento a partir de un modelo probit reduce la
varianza y, en consecuencia, los posibles sesgos de seleccidn en ausencia de comportamientos
aleatorios (Box-Steffensmeier et al., 2007; J. Heckman, 1998; J. J. Heckman et al., 1997,
Rosenbaum y Rubin, 1983). Tal como expresa Heckman (2008), los modelos son
construcciones mentales que se pueden ajustar, por eso se puede asumir que existe un
tratamiento (elemento diferencial: caracteristica, medida, politica, etc) que puede aplicarse a un
grupo, a quienes se les evalla caracteristicas comunes. Lo ideal es tener un grupo con el
tratamiento que sea pequefio, y un grupo control grande, sobre el cual tener mayor posibilidad
de informacion.

Este tipo de anlisis supone el emparejamiento de factores similares entre los grupos expuestos
al tratamiento y los de control, donde existe un comportamiento idéntico excepto en la
existencia del tratamiento, ejemplo: ser migrante y, como control, ser nativo. El emparejamiento
se logra cuando se asigna un comportamiento entre pares, es decir, buscamos elementos, en este
caso hogares, similares entre el grupo de tratamiento y el de control. Con este objetivo se recurre
a la probabilidad de ser o no igual a su referente condicionado, creando una regién comun donde
los hogares son iguales, es decir, donde se cuenta con una region de soporte comun. Han (2019),
en su analisis sobre “la segregacion urbana y consumo de alimentos en China”, considera
adecuada la existencia de un grupo de tratamiento de 865 hogares migrantes frente a un grupo
control de 18783 hogares, porque eso amplia la posibilidad de emparejamientos. Resultado de
la implementacion de PSM, Han (2019) observa diferencias entre el consumo de alimentos de
su grupo control y de tratamiento (especialmente en los grupos de ingresos medios y bajos),
también identifica que el ahorro por precaucion incide en el menor nivel de consumo de
alimentos.

40 E| presente andlisis no incluye a las personas retornadas dentro de la condicion migrante. Esta consideracion
se incorporard en futuras investigaciones, asi como el analisis para la migracion interna.
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En nuestro caso, estamos ante un “experimento natural” (Box-Steffensmeier etal., 2007;
Bradbury, 2004; Shadish et al., 2002), el resultado de los tratamientos (la condicidn de migrante
y de migrante de corto plazo) se analiza sobre el consumo. Es decir, se busca a dos hogares
idénticos en todo salvo que uno es migrante y el otro no, y se analiza las diferencias en el
consumo de estos hogares. Si hay diferencia en el consumo, se atribuye a la condicion de
migrante (en el tratamiento 1) y a migrante de corta estancia (en el tratamiento 2). Bajo el PSM,
asumimos como hipétesis que no hay cambios en el consumo entre los grupos de migrantes y
nativos y migrantes de corto plazo y largo plazo.

Siguiendo a Galor y Stark (1990), Heckman (2008) y Heckman et al. (1998), suponemos que
existe una funcion de utilidad para cada grupo de una muestra (el sujeto a tratamiento y el de
control), donde la probabilidad de cumplir con la condicién del tratamiento se encuentra entre
0y 1, esto implica que estamos ante una funcion de probabilidad. De esta manera, los autores
antes mencionados asumen que el PSM busca establecer zonas comunes donde la hipétesis de
similitud de los grupos es verdadera.

De esta manera, reescribimos la ecuacion 15, donde del vector Z; extraemos la migracién, dado
que esta serd la fuente del tratamiento cuando la persona cabeza de hogar es extranjera.

logC; = Bo + [ PBilogYj+ BrZj1+ Bsunci+ fuM + v, (16)

Entonces, la condicion de migrante corresponde a M, y Z; es el vector de covariables, donde

j=1, ..,N. Los grupos de gemelos tienen un r? altamente predictivo. Haciendo la estimacion
“matching” del efecto causal del tratamiento, en la ecuacion 17 definimos un 7, que es el
resultado de las diferencias en el consumo de los hogares (migrantes y no migrantes) en Bogota.

En la ecuacion 17 se muestra el resultado de un tratamiento para un individuo j, donde
logC; (M]-) es calculado para migrantes (M=1) y no migrantes (M=0), es decir:

T; = logC;(1) — logC;(0) (17)

El problema esta en que, para cada individuo, s6lo uno de los escenarios es observado; el otro
escenario (el contrafactual) no es observado. Por lo tanto, no es posible estimar el efecto del
tratamiento para un individuo j. Lo que se plantea en la literatura es estimar el “efecto medio
del tratamiento para la poblacion” (ATE, segln las siglas en inglés) o el “efecto medio del
tratamiento para la poblacion tratada” (ATT, segun las siglas en inglés).

Al respecto, Caliendo y Kopeining(2008) plantean que el efecto medio del tratamiento ATE,
viene dado por:

T are = E[logC(1) — logC(0)] (18)

Donde en la ecuacion 18, es incorporada la evaluacion de la expresion cuando Mes1y 0,y lo
gue muestra es el efecto esperado del tratamiento si los individuos son aleatoriamente asignados
a ese grupo.
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Por su parte, el valor esperado del efecto medio del tratamiento en los tratados — (ATT) viene
dado por la diferencia entre el valor esperado del resultado con y sin tratamiento para los
tratados:

Tor = E[TIM =1] = E[logC(DIM =1]  — E[logC(0)|M = 1] (19)
Tarr = E[T|Mcp = 1] = E[logC(1)|Mcp = 1] — E[logC(0)|Mcp = 1] (19a)

En la ecuacion 19, se considera como tratamiento el ser migrante y en la ecuacién 19a ser
migrante de corta estancia en el pais. Tal como se comentd, en la ecuacion 19 la media para
el contrafactual de los tratados, E[logC(0)|M = 1], no es un valor observado (lo mismo para
la ecuacion 19a). Pero, para ATT, podemos expresar:

EllogC (DM = 1] — E[logC(0)|M = 0] = Tyrr + E[logC(0)|M = 1] — E[logC(0)|M = 0] (20)

Donde, E[logC(0)|M = 1] — E[logC(0)|M = 0] es el “sesgo de seleccion”. De manera que
solo se esta identificando el verdadero parametro T, Si ese sesgo de seleccién es nulo.

El sesgo proveniente de la propension de ser incluido en el grupo tratamiento o en el de control,
dadas las covariables para cada una de las observaciones, se reduce al comparar la variable
respuesta entre observaciones con un valor similar de propensién, esta es la justificacion para
implementar el PSM (Hirano et al., 2003; Rosenbaum y Rubin, 1983). Para ello, se utilizan los
siguientes algoritmos de emparejamiento PSM:

1. Vecino cercano: Este método tiene dos tipos de emparejamiento, el primero donde se
permite el reemplazo, es decir, se puede referenciar en varias ocasiones un hogar nativo
por parte de un migrante, ello en funcion de la distancia y el valor de la propension. El
otro método, relaciona un hogar migrante con un hogar nativo.

2. Kernel: El método de emparejamiento exacto contempla que estamos ante “estimadores
de emparejamiento no paramétricos, que utilizan medias ponderadas de todos los
individuos del grupo de control para construir el resultado contrafactual”(Caliendo y
Kopeinig, 2008). Las ponderaciones en Kernel estan asociadas a la distancia entre el
tratamiento seleccionado y el espacio de individuos de control con el que se establece
relacion (Caliendo y Kopeinig, 2008; J. Heckman, 1998; J. J. Heckman et al., 1997).

3. Ridge (Cresta del nucleo). Este emparejamiento combina una regresion MCO que
minimiza la suma de los residuos al cuadrado de datos observados y estimados por la
estimacion lineal con un ajuste en la suma ponderada de una funcion (Murphy, 2012) .
Este método se sigue como robustez sobre el Kernel.

3.4. RESULTADOS Y DISCUSION

Como se menciond en la seccién anterior, la muestra corresponde a 44 032 hogares ubicados
en areas urbanas de la ciudad de Bogota, donde la persona cabeza del hogar se encuentra
ocupada y en el rango de edad laboral. En la tabla 10 se observa que la desviacion estandar en
ingreso y consumo es amplia, tanto para la muestra general como para la de hogares migrantes
y no nativos. Por quintiles, el quinto, concentra el 22,90% Yy 21,82% de los ingresos y consumos,
respectivamente, mientras el primer quintil representa el 16% y 16,76% respectivamente, sobre
la muestra total.
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Tabla 10. Bogota. Resumen de las variables de las muestras. Cabezas de familia en edad laboral,
ocupado, zonas urbanas. 2017

Muestra de 44032 hogares (Urbanos, edad laboral y ocupados) Migrantes: 725 hogares Nativos: 43 307 hogares
Variable Mean Std. Dev. Min Max Mean Std. Dev. Min Max Mean Std. Dev. Min Max
Ingreso 3.772.600 7.081.719 166,67 6,00E+08 4.762.750 5.801.689 27.000  6.20e+07 3.756.024 7.100.064 166,67  6.00e+08
Consumo 7.527.162 8.748.293 19.000 2,66E+08 8712629  12.900.000 190.000  2.49e+08 7.507.316 8.660.142 19.000  2.66e+08
Iny 14,65 0,98 512 20,21 14,82 1,10 10,20 17,94 14,65 0,98 512 2021244,00
InC 1541 0,93 9,85 19,40 1543 1,06 12,15 19,33 15,41 0,93 9,85 1940073,00
Sex 0,67 0,47 0,00 1,00 0,72 0,45 0,00 1,00 0,67 0,47 0,00 1,00
Age 41,92 10,44 18,00 62,00 35,99 10,29 18,00 62,00 42,02 10,42 18,00 62,00
Couple 0,60 0,49 0,00 1,00 0,51 0,50 0,00 1,00 0,60 0,49 0,00 1,00
t_household 3,00 1,39 1,00 14,00 2,66 151 1,00 11,00 3,01 1,39 1,00 14,00
est al 0,08 0,27 0,00 1,00 0,04 0,19 0,00 1,00 0,08 0,27 0,00 1,00
est_a2 0,38 0,48 0,00 1,00 0,26 0,44 0,00 1,00 0,38 0,49 0,00 1,00
est a3 0,35 0,48 0,00 1,00 0,32 047 0,00 1,00 0,35 0,48 0,00 1,00
est a4 0,16 0,36 0,00 1,00 0,27 0,45 0,00 1,00 0,15 0,36 0,00 1,00
est a5 0,03 0,17 0,00 1,00 0,07 0,26 0,00 1,00 0,03 0,17 0,00 1,00
est_a6 0,01 0,09 0,00 1,00 0,03 0,18 0,00 1,00 0,01 0,09 0,00 1,00
h_owner 0,29 0,45 0,00 1,00 0,12 0,33 0,00 1,00 0,29 0,45 0,00 1,00
debt 0,16 0,37 0,00 1,00 0,16 0,36 0,00 1,00 0,16 0,37 0,00 1,00
income_deviation 2,62 17593  -26308,17 22,78 -1,24 13,73 -360,70 3,89 2,64 17719  -26293,63 21,69
ed_no_training 0,04 0,19 0,00 1,00 0,01 0,10 0,00 1,00 0,04 0,19 0,00 1,00
ed_primary 0,43 0,50 0,00 1,00 0,25 0,43 0,00 1,00 0,44 0,50 0,00 1,00
ed_h_school2 0,06 0,24 0,00 1,00 0,05 0,22 0,00 1,00 0,06 0,24 0,00 1,00
ed_tec 0,15 0,35 0,00 1,00 0,15 0,36 0,00 1,00 0,15 0,35 0,00 1,00
ed_bach 0,20 0,40 0,00 1,00 0,34 0,47 0,00 1,00 0,20 0,40 0,00 1,00
ed_m_phd 0,11 0,32 0,00 1,00 0,19 0,39 0,00 1,00 0,11 0,32 0,00 1,00
f_migrant 0,02 0,13 0,00 1,00
fmig_cp 0,01 0,10 0,00 1,00 0,60 0,49 0,00 1,00
fmig_Ip 0,00 0,07 0,00 1,00 0,27 0,45 0,00 1,00 0,00 0,00 0,00 1,00
un_age_sx 0,07 0,03 0,04 0,26 0,08 0,04 0,04 0,26 0,07 0,03 0,04 0,26
I_instability 015 035 0,00 1,00 042 0,49 0,00 1,00 0,14 035 0,00 1,00

Fuente: Célculos del autor sobre microdatos de la encuesta multipropésito — EM, DANE. 2017

Enlatabla 11, se resumen los resultados de las regresiones de distintas versiones de la ecuacion
(15). El primer modelo, que denominaremos base, corresponde a los determinantes del consumo
bajo certidumbre. EIl segundo modelo incorpora una variable que identifica la diferencia entre
migrante o no migrante. El tercero y cuarto incluyen esa variable de migracion y la medida de
incertidumbre respecto a los ingresos futuros, el desempleo (columna 3)* y la inestabilidad
laboral (columna 4). En la quinta columna se muestra el resultado de contar de forma conjunta
con ambas medidas de incertidumbre, la condicion de migrante y los determinantes base del
consumo de los hogares.

Tabla 11. Bogota. Consumo en los hogares residentes de zonas urbanas. Cabezas de familia en
edad laboral y zonas urbanas. 2017

Base + Migracion + Base + Migracion + .
ase gracio ase gracio Base + migrantes +

Modelo base Base + migrantes |ncert(|j(iug;kr);f)e (tasa (ine;rg:kfirltig;dmlgkr)%ral) incertidumbres
1) 2) 3) (4) ()
InC InC InC InC InC
InY 0.2872*** 0.2871*** 0.2871*** 0.2862*** 0.2862***
(0.0046) (0.0046) (0.0046) (0.0046) (0.0046)
Sex -0.0494*** -0.0488*** -0.0490*** -0.0496*** -0.0496***
(0.0059) (0.0059) (0.0068) (0.0060) (0.0068)
Age 0.0199*** 0.0196*** 0.0194*** 0.0188*** 0.0189***

41 Esta medida fue testeada para los hogares colombianos en el capitulo 1, descartandola como una medida
adecuada de incertidumbre sobre los ingresos futuros. Al incluir la tasa de desempleo para los datos de Bogota,
se explora si las particularidades del mercado de trabajo de la capital del pais llevan a que con esta nueva fuente
de datos los resultados difieran del andlisis nacional.
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(0.0018) (0.0018) (0.0032) (0.0019) (0.0032)
Age2 -0.0002*** -0.0002*** -0.0002*** -0.0002*** -0.0002***
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
Couple 0.2048*** 0.2042*** 0.2042*** 0.2042*** 0.2042***
(0.0066) (0.0066) (0.0066) (0.0066) (0.0066)
t_household 0.3758*** 0.3759*** 0.3759*** 0.3762*** 0.3762***
(0.0025) (0.0025) (0.0025) (0.0025) (0.0025)
est al -0.1733*** -0.1735*** -0.1735*** -0.1730*** -0.1730***
(0.0100) (0.0100) (0.0100) (0.0100) (0.0100)
est_a3 0.2443*** 0.2445%** 0.2445*** 0.2442*** 0.2442***
(0.0060) (0.0060) (0.0060) (0.0060) (0.0060)
est_ad 0.5742*** 0.5753*** 0.5753*** 0.5753*** 0.5753***
(0.0093) (0.0093) (0.0093) (0.0093) (0.0093)
est_a5 0.8210*** 0.8230*** 0.8230*** 0.8232*** 0.8232***
(0.0155) (0.0155) (0.0155) (0.0155) (0.0155)
est_ab 0.9815*** 0.9850*** 0.9850*** 0.9852*** 0.9852***
(0.0266) (0.0266) (0.0266) (0.0266) (0.0266)
h_owner -0.1876*** -0.1883*** -0.1883*** -0.1889*** -0.1889***
(0.0058) (0.0058) (0.0058) (0.0058) (0.0058)
debt 0.2829*** 0.2826*** 0.2826*** 0.2829*** 0.2829***
(0.0066) (0.0066) (0.0066) (0.0066) (0.0066)
ed_no_training -0.0877*** -0.0877*** -0.0877*** -0.0881*** -0.0880***
(0.0144) (0.0144) (0.0144) (0.0144) (0.0144)
ed_h_school2 0.1751*** 0.1748*** 0.1748*** 0.1751*** 0.1751***
(0.0103) (0.0103) (0.0103) (0.0103) (0.0103)
ed_tec 0.1261*** 0.1266*** 0.1266*** 0.1267*** 0.1267***
(0.0073) (0.0073) (0.0073) (0.0073) (0.0073)
ed_bach 0.2201*** 0.2210*** 0.2210*** 0.2209*** 0.2209***
(0.0080) (0.0080) (0.0080) (0.0080) (0.0080)
ed_m_phd 0.3070*** 0.3078*** 0.3078*** 0.3082*** 0.3082***
(0.0106) (0.0106) (0.0106) (0.0106) (0.0106)
income_deviation -0.0002*** -0.0002*** -0.0002*** -0.0002*** -0.0002***
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
f_migrant -0.0672*** -0.0671*** -0.0610*** -0.0610***
(0.0190) (0.0190) (0.0190) (0.0190)
_cons 9.2306*** 9.2399*** 9.2460*** 9.2758*** 9.2749***
(0.0710) (0.0710) (0.1006) (0.0716) (0.1008)
r2 a 0.7257600 0.7258367 0.7258306 0.7259237 0.7259174
Incertidumbre
un_age_Sx -0.0152 0.0021
(0.1767) (0.1768)
I_instability -0.0264*** -0.0264***
(0.0067) (0.0067)
N 44032 44032 44032 44032 44032

Notes: Coefficient estimates. Cluster robust standard errors in parentheses. Significance levels:
*** n<0.01 ** p<0.05 * p<0.10.

98



Capitulo 3. El ahorro precaucion y la migracion en Colombia: analisis para los hogares

Enlatabla 11, los resultados de los diferentes modelos presentan un ajuste por encimade 0,7(r2)
donde el consumo tiene una relacion positiva y significativa respecto al ingreso, la edad, la
pareja, el tamafio del hogar, mayor nivel de estrato y educacién, y la existencia de deuda. La
relacion negativay significativa se presenta en sexo, vivienda propiay la desviacion del ingreso.
El efecto de la edad y la edad al cuadrado muestran el cumplimiento de la hip6tesis del ciclo
vital. Al igual que para el analisis realizado para el conjunto del pais en el capitulo uno, la tasa
de paro no se revela como una medida adecuada de la incertidumbre frente a las rentas futuras,
sin embargo, la inestabilidad laboral muestra el resultado sobre el consumo que se espera si
mide incertidumbre respecto a la renta futura (se observa que la columna 4 es la que mejor
ajuste reporta). EI comportamiento observado en las regresiones de consumo de los hogares de
Bogota es, en general, similar a los resultados obtenidos a nivel nacional (ver capitulo 1).

La condicion de migrante, como uno de los determinantes del consumo de los hogares, tiene un
efecto negativo y significativo, sin embargo, es ligeramente mayor la contraccion cuando no se
introduce la variable que aproxima incertidumbre. Nétese que estamos hablando de pequefias
diferencias entre cada coeficiente (-0.0672 respecto a -0.0671 en el modelo que incluye la
variable desempleo y -0.0610 en el modelo que incluye la inestabilidad laboral y en el que
incluye ambas proxy de incertidumbre). Se observa que existe una contraccion en el consumo
del hogar por la condicion de migrante. A su vez, se muestra que al incluir en el modelo de
consumo la inestabilidad del empleo, disminuye el valor del coeficiente de la variable
“migrante”; parece que parte del efecto de ser migrante lo recoge esta variable, (columna 4).
Esto ultimo puede deberse a una compensacion de los coeficientes en la regresion por incluir
una nueva variable, pero también a otro tipo de explicaciones que evidencien la no idoneidad
de la variable inestabilidad como medida de incertidumbre en el caso de los migrantes (lo que
sera comentado més adelante).

En la literatura académica (Galor y Stark, 1990; Rapoport y Docquier, 2006) se sefiala que los
hogares migrantes tienden a sustituir su consumo por remesas gque envian a su pais de origen y
que este comportamiento puede ser afectado por el tipo de migracion (voluntaria o forzada), asi
como por su duracion.

Con el interés de testear el comportamiento del consumo de los hogares migrantes y, de forma
particular, observar si estos presentan diferencia respecto a su tiempo de residencia en el pais
receptor, tomamos de la muestra aquellos hogares cuya cabeza de familia es migrante y se
encuentra en los estratos 1 a 6 de la zona urbana y para los cuales tenemos informacidn sobre
la duracion de su estancia en el pais. Los resultados de la estimacion de las diferentes versiones
del modelo para esta submuestra de 637 hogares se recogen en la Tabla 12: modelo base (col
1), modelo base considerando la variable “migrante de corto plazo” (col 2), introduciendo,
ademas, la inestabilidad laboral como medida de incertidumbre (col 3).

Tabla 12. Bogota. Consumo en los hogares urbanos, con cabeza de familia migrante extranjero,
en edad laboral, ocupados. 2017

Base + Migrante
corto plazo +
incertidumbre

Base + Migrante

Modelo base
corto plazo

1) (2) 3)
InC InC InC
InY 0.4533***  0.4396***  (0.4189***
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100

Sex

Age
Age2
Couple
t_household
est_al
est a3
est a4
est a5
est_a6
h_owner

debt

ed_no_training

ed_h_school2

ed_tec
ed_bach

ed_m_phd

income_deviation

fmig_cp
_cons
r2_a

|_instability

N

(0.0353)
-0.0955**
(0.0482)
0.0130
(0.0144)
-0.0001
(0.0002)
0.1986***
(0.0445)
0.3711%**
(0.0155)
-0.0851
(0.0930)
0.1872***
(0.0519)
0.4599***
(0.0745)
0.6381***
(0.1026)
0.6570***
(0.1226)
-0.1978**
(0.0816)
0.2335%**
(0.0556)
0.4812%**
(0.1816)
0.1863*
(0.1011)
0.0622
(0.0623)
0.1842%**
(0.0651)
0.1762%*
(0.0862)
-0.0084***
(0.0012)

6.9790%**
(0.5174)
0.8008029

(0.0347)
-0.0803*
(0.0468)
0.0120
(0.0143)
-0.0001
(0.0002)
0.1950%**
(0.0436)
0.3706***
(0.0153)
-0.0715
(0.0939)
0.2068***
(0.0504)
0.4830***
(0.0718)
0.6823***
(0.0998)
0.7173%**
(0.1198)
-0.2828%**
(0.0811)
0.2012%**
(0.0548)
0.4460***
(0.1664)
0.1746*
(0.0981)
0.0478
(0.0620)
0.1766%**
(0.0640)
0.1526*
(0.0860)
-0.0084***
(0.0011)
-0.2085%**
(0.0454)
7.3693%**
(0.5233)
0.8067980

Incertidumbre

637

637

(0.0354)
-0.1076**
(0.0462)
0.0044
(0.0143)
-0.0001
(0.0002)
0.1845%**
(0.0429)
0.3805***
(0.0156)
-0.0577
(0.0953)
0.1927***
(0.0490)
0.4456%**
(0.0683)
0.6504***
(0.0941)
0.6814***
(0.1146)
-0.2951%**
(0.0803)
0.2043%*
(0.0536)
0.4129**
(0.1774)
0.1926**
(0.0973)
0.0712
(0.0611)
0.1641%**
(0.0624)
0.1557*
(0.0852)
-0.0080***
(0.0011)
-0.1381%**
(0.0475)
7.9211%**
(0.5435)
0.8129995

-0.2302***
(0.0517)
637
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Notes: Coefficient estimates. Cluster robust standard errors in parentheses. Significance levels: *** p<0.01 ** p<0.05 *
p<0.10.

En la Tabla 12, algunas covariables no presentan el comportamiento observado para el total de
los hogares de la ciudad de Bogota. En la columna 1 se muestran los resultados para el modelo
base, un modelo estdndar de determinantes de consumo/ahorro. La pérdida de significatividad
de algunas variables como edad, edad2, por niveles en el estrato 1 y por nivel de formacion el
bachillerato y la educacién técnica pueden deberse, simplemente, al reducido tamafio de la
muestra, pero tambiéen ser reflejo de diferencias como, por ejemplo en el Gltimo caso, procesos
institucionales como el bajo reconocimiento de convalidaciones y titulos extranjeros que, entre
otras cuestiones, explicaria una menor correlacion entre la educacion y el tipo de trabajo y la
renta. Sobre el total de los 637 hogares de la muestra, se introduce una variable dicotdmica que
nos indica si la persona cabeza de familia ha migrado en los ultimos 5 afios (corto plazo) o si
Ileva mas tiempo en el pais (largo plazo). En la columna 2 se introduce la variable migracion
de corto plazo, observando que este tipo de duracién afecta negativamente al consumo: los
migrantes de corto plazo consumen menos que los de larga duracion, situacion que podria estar
explicada por su mayor deseo de envio de remesas. Al introducir la incertidumbre respecto a
los ingresos futuros medida por la inestabilidad en el empleo (columna 3), esta variable tiene
un efecto negativo y significativo; lo que indica un efecto positivo sobre el ahorro. El valor que
toma el coeficiente de la variable inestabilidad laboral, muy superior que en el caso de la
poblacion general (tabla 11), y la variacion observada en el valor del coeficiente de la variable
“migrante de corta estancia” al introducir la variable “inestabilidad”, nos lleva a replantear el
papel de esta variable como medida de incertidumbre para la poblacion migrante. Esta
situacion, sumada al reducido tamafio de la muestra de migrantes, recomienda ser cautos con la
relacion entre inestabilidad laboral y ahorro por motivo precaucién en el caso de los migrantes
y, por tanto, con la conclusion sobre la existencia de ahorro precaucion en la poblacion
migrante.

Tal como ha sido comentado anteriormente, autores como Osili (2007) y Adams (2011)
destacan la posibilidad de existencia de un sesgo de seleccion en una muestra donde se
identifiquen los migrantes, entre otras razones, porque no es comun tener una encuesta
direccionada al tema de migracion en una poblacion amplia y porque, al tener que segmentar
de cualquier base de datos, la decision de hacerlo puede estar condicionada. Tratando de incluir
variabilidad y reducir el riesgo del sesgo, realizamos un analisis de emparejamiento o
“propensity score matching” — PSM, con el propoésito de obtener estimadores que nos permitan
validar nuestros anteriores hallazgos.

Con este objetivo, se plantea el uso de las mismas variables que hemos utilizado anteriormente
en nuestros modelos de estudio del Consumo (LnC, InY, Zi y medida de incertidumbre), en esta
ocasion para el analisis de diversos estimadores via PSM. Los métodos de estimacion se asocian
a buscar: datos cercanos en el grupo control que corresponda a caracteristicas del grupo tratado
(migrante en este caso), 0 una media de todos los datos (kernel), o aquellos que se comportan
de forma similar. Este tipo de métodos busca encontrar y probar la hipdtesis que afirma que los
datos son gemelos, es decir, que a pesar del tratamiento no se pueden distinguir de cero las
diferencias.

En la Tabla 13 se muestran los resultados de los emparejamientos respecto al consumo de los

hogares de poblacion nativa y migrante. Los resultados los obtenemos a través del PSM con el
analisis de los efectos medios del tratamiento sobre los tratados - ATT y el efecto medio del
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tratamiento sobre la poblacién - ATE. EI ATT nos permite evaluar los efectos que el
tratamiento (ser migrante) tiene sobre el resultado (consumo de los hohares migrantes),
mientras que ATE evalua el efecto promedio sobre la poblacién cuando todos son migrantes,
respecto a cuando no lo son. De acuerdo con Greifer y Stuart (2021), el ATT examina el efecto
de una intervencion, donde se toma informacion del grupo control para simular el
comportamiento del grupo tratado si no fuera tratado y ATE, es una herramienta para identificar
politicas respecto a las condiciones de un tratamiento en la poblacion. Estos autores consideran
que lo correcto es que el grupo tratado sea menor que el control, para que emparejen de forma
directa o ponderada, pero de forma adecuada.

Tabla 13. Bogota. PSM respecto a logaritmo del consumo, segun distintos métodos de
emparejamiento. Migrantes y nativos.
Sin incertidumbre (l-instabilit

(0)
vawn o Esumaion P iaria

ATE | -0,0705]| 0,21 -0,1815| 0,0406

Kernel 94,88
ATT | -0,0420| 0,34 -0,1286 | 0,0445
Vecino Cercano 100 ATE | -0,1008 | 0,12 -0,2265| 0,0249
ATT | -0,0370| 0,49 -0,1415| 0,0675
Vecino Cercano sin 399 ATE | -0,0331| 0,54 -0,1378| 0,0715
reemplazo ’ ATT | -0,0355| 0,51 -0,1402 | 0,0693
Ridge 94.88 ATE | -0,0895| 0,13 -0,2039| 0,0250
ATT | -0,0431| 0,33 -0,1299| 10,0436

Con incertidumbre (I-instability)

(0)
vaich % Esimacion poif Lttt

ATE | -0,0022| 0,97 -0,1176| 10,1131

Kernel 95,30
ATT | -0,0334| 0,45 -0,1198| 0,1131
Vecino Cercano 100 ATE | -0,0343| 0,56 -0,1494 | 0,0809
ATT | -0,0542| 0,32 -0,1600| 0,0517
Vecino Cercano sin 399 ATE | -0,0614 | 0,25 -0,1657 | 0,0429
reemplazo ’ ATT | -0,0608| 0,25 -0,1652 | 0,0436
Ridge 95.30 ATE | -0,0152| 0,80 -0,1316| 0,1012
ATT | -0,0375| 0,40 -0,1241 0,0491

Nota: base para emparejamiento 44032 hogares de los cuales 725 son migrantes

En la tabla 13 se presentan los resultados de diversos algoritmos de emparejamiento (ver anexo
4). En la columna inicial se presentan los métodos utilizados, en la segunda, el nivel de
emparejamiento, donde el método de vecino cercano sin reemplazo es el éptimo segun su nivel
de encuentros. En la columna 3 se presentan los resultados para ATE y ATT, la cuarta columna
corresponde al p-valor, el cual deberia ser inferior a 0,05 para marcar significatividad vy,
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finalmente, se presenta el intervalo de confianza de cada efecto. La tabla 13, tiene dos partes,
la primera muestra los resultados sin incertidumbre y la segunda incluyéndola (l-instability).

Los resultados de la Tabla 13 indican que no se encontraron diferencias significativas en el
consumo entre los hogares migrantes y los nativos. En otras palabras, tanto la ATT como ATE
no difieren significativamente de cero, lo que sugiere que el comportamiento del consumo de
los hogares migrantes es similar al de los hogares colombianos.

En la tabla 14 se presentan los resultados para una muestra de 637 hogares migrantes, de los
cuales se puede diferenciar la duracion de su migracion, corto (menos de cinco afos) y largo
plazo (mas de cinco afios).

Tabla 14. Bogota. PSM respecto a logaritmo del consumo, segun distintos métodos de
emparejamiento. Migrantes de corto y largo plazo.

Modelo sin incertidumbre (I-instabili
0,
Match % ‘ Estimacion | p>|t| [95% conf.

Intervalo]
ATE | -0,1774| 0,12| -0,3994 0,0446
ATT | -0,2019| 0,12 | -0,4539 0,0502

Kernel 95,29

ATE | -0,1972| 0,10| -0,4341 0,0396
ATT | -0,2304| 0,09| -0,4973 0,0366

Vecino Cercano 100,00

Vecino Cercano sin 62 48 ATE | -0,2418| 0,02| -0,4467| -0,0370
reemplazo ' ATT | -0,2418| 0,02| -0,4467| -0,0370
Ridge 95,29 ATE | -0,1848| 0,10| -0,4031 0,0335

ATT | -0,2184| 0,08| -0,4643 0,0276

Modelo con incertidumbre (I-instability)

(0)
PSM Match % | Estimacion | p>|t| [?riﬁ\fa?lgt

ATE | -0,1621| 0,20| -0,4109 0,0867
Kernel 94,82
ATT | -0,1601| 0,27 | -0,4465 0,1262

ATE | -0,1611| 0,24| -0,4281 0,1060
ATT | -0,1396| 0,37| -0,4479 0,1687

Vecino Cercano 100,00

Vecino Cercano sin 62 48 ATE | -0,2311*| 0,02| -0,4306| -0,0315

reemplazo ATT | -0,2311*| 0,02| -0,4306| -0,0315

ATE | -0,1426| 0,27 | -0,3964 0,1112

ATT | -0,1428| 0,34| -0,4338 0,1483
Nota: base para emparejamiento 637 hogares migrantes de los cuales 438 son de corto plazo.

Ridge 94,82

En los resultados de la tabla 14, se observa que el método de vecino cercano sin reemplazo
logra significatividad. Por robustez, entendemos el resultado del vecino cercano sin reemplazo
como un caso especial de emparejamiento (en una relacion 1:1) y se asume que los tres métodos
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adicionales permiten considerar que el consumo entre migrantes de corto y largo plazo no
muestra diferencia.

De acuerdo con el PSM, se observa que el efecto medio del tratamiento en los tratados (ATT)
muestra una reduccion en el consumo de los migrantes, este resultado se encuentra en el mismo
sentido que los obtenidos por MCO, sin embargo, por este método no podemos afirmar que
existen diferencias en el consumo para hogares nativos o migrantes, situacion que se replica en
el andlisis de hogares de acuerdo con su tiempo de residencia de corto y largo plazo. Los
resultados obtenidos podrian estar asociados a un proceso de asimilacion (Alba and Nee, 1997;
Friberg, 2021; C. Lee, 2009) donde con el tiempo los niveles de consumo tienden a ser similares
entre migrantes y nativos, también puede que los rangos de tiempo estimados como corto plazo
(menos de 5 afios) se acerquen mas al largo plazo que a un estado temprano de la migracion,
siendo un elemento a considerar para futuros estudios y encuestas que incorporen esta
discusion.

Como puede verse, se han utilizado dos estrategias de estimacion diferentes para examinar la
relacion entre la situacion migratoria y la decisién de consumo. La primera estrategia es el
enfoque MCO, que se utiliza para analizar las relaciones entre variables en los estudios
econdmicos. La segunda estrategia consiste en el uso del propensity score matching (PSM),
que es una técnica estadistica que compara grupos de individuos en funcién de la probabilidad
de ser tratados, en este caso, la probabilidad de ser migrante de corta duracion. Se utiliza la
PSM debido a la posibilidad de que existan variables omitidas que puedan sesgar los resultados
obtenidos mediante la estimacién del modelo por MCO. En resumen, se han tomado medidas
para controlar los factores no observados que pueden afectar a los resultados del andlisis. El
uso de PSM es una aproximacion cuantitativa al anélisis de la migracion, el consumo y el ahorro
precaucion en los hogares de Bogota. Para futuros estudios se espera contar con variables que
definan mejor la condicion del migrante o encuestas especificas para tal efecto.

En sintesis, los resultados segun la estimacion por MCO de los determinantes del consumo,
incluyendo la variable migrante muestran que:

(1) Ser migrante afecta negativamente al consumo del hogar, con relacion a la poblacion
general (tabla 11, col 2)

(2) Ser migrante de corta estancia afecta negativamente al consumo del hogar, en relacion
con la poblacion de migrantes (tabla 12, col 2)

Estos resultados confirmarian nuestra hipdtesis 4: hay diferencias entre los hogares
migrantes y la poblacion nativa respecto a sus decisiones de consumo.

(3) La incertidumbre respecto a la renta, medida por la inestabilidad, afecta negativamente
al consumo de la poblacion general (tabla 11, col 4) y de la poblacion migrante (tabla
12, col 3). Ademas, el efecto de la incertidumbre (segln el valor del coeficiente) es
mayor para la poblacion migrante.

Este resultado indicaria el no cumplimiento de nuestra H5.
Considerando el reducido tamafio de la muestra, que pueda condicionar los resultados
alcanzados, los posibles sesgos de seleccién de la muestra de migrantes y las limitaciones

sobre la adecuacion de la variable “inestabilidad en el empleo” (permanencia o no por mas
de 12 meses en el actual empleo) como medida de incertidumbre, en particular para los
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migrantes y segun la duracion de la estancia en el pais de estos, se traté de contrastar los
resultados alcanzados aplicando un PSM.

(4) En este caso, los métodos de emparejamiento evidencian que no es posible diferenciar
el consumo de los hogares migrantes y nativos, asi como de hogares migrantes de corto
y largo plazo (tablas 13 y 14). Estos resultados nos inducen a suponer que los grupos
por emparejamiento se han asimilado al consumo de los hogares nativos y de largo
plazo. Es relevante mencionar que las estimaciones de ATT y ATE son negativas.

Este resultado contradice el alcanzado en la tabla 11y 12, col 2 y 3.

La conclusién es que los resultados de evidencia de una diferencia en el comportamiento
respecto al consumo de la poblacion migrante con relacion a la nativa dependen de la
estrategia de estimacion, lo que no nos permite una conclusion robusta. Por MCO se
encuentra que los migrantes consumen menos y ahorran mas, sin embargo, al realizar un
emparejamiento por PSM esta diferencia no se presenta.

3.5. CONCLUSIONES

Este tipo de andlisis sobre las decisiones de consumo y ahorro de la poblacion migrante es de
especial interés en una economia como la colombiana, la cual tradicionalmente no ha sido un
destino de migracién internacional, pero en la que, sin embargo, en la Ultima década se ha
presentado un cambio en esa tendencia, dado el aumento de migrantes venezolanos.

Como no se cuenta con datos a nivel nacional para el desarrollo del anlisis de las decisiones
sobre consumo y ahorro de los hogares de migrantes, se optd por utilizar la encuesta
multiproposito y la gran encuesta integrada de los hogares del DANE para la ciudad de Bogota
en esta primera exploracion. Es pertinente mencionar que las bases de datos utilizadas no tienen
por objeto un analisis detallado, o por lo menos secuencial, de los elementos y caracteristicas
de la migracién, convirtiendo esta situacién en una restriccion sobre el desarrollo de
informacion.

El presente analisis encuentra que, por MCO, los hogares de poblacion migrante en la muestra
de hogares de Bogota consumen menos que los de nativos, en consecuencia, ahorran mas. De
igual manera, se identifica que, entre los hogares de migrantes, los de corto plazo tienen mayor
nivel de ahorro. Sobre la inestabilidad laboral, medida por un contrato superior a un afio de
trabajo, para la poblacién migrante es posible que no represente incertidumbre, siendo esta una
posible explicacion al comportamiento de los coeficientes en nuestros modelos de consumo con
certidumbre e incertidumbre.

En contraste, por PSM, los resultados indican la no existencia de diferencias significativas en
el consumo de migrantes y nativos o de acuerdo con sus tiempos de estancia en Colombia. Es
posible que estos resultados estén afectados por insuficiencia de informacion que permita
determinar adecuadamente las condiciones del migrante, sin embargo, los datos corresponden
a los existentes en EM para 2017; por lo cual se espera que en un futuro con mejor calidad de
informacion se pueda realizar el analisis con un PSM.
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Como una futura linea de investigacion se espera continuar con el analisis de las condiciones
de ahorro y consumo de migrantes por paises, asi como la diferenciacion entre migrante interno
y externo, dado el reconocimiento internacional del fenémeno de desplazamiento presentado
en Colombia. De contar con mejor calidad de informacion, se espera profundizar en el analisis
de las decisiones de consumo de los hogares migrantes, preferiblemente con informacion oficial
de un panel o estimando variables sintéticas que permitan ampliar el espectro de informacion.
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La conclusion general de este estudio es que es pertinente y necesario seguir realizando estudios
empiricos sobre ahorro precaucion. Tanto en la linea de aportar nueva evidencia sobre la
existencia o no de efectos de la incertidumbre sobre las decisiones de consumo y ahorro en
diferentes paises, como realizando estudios sobre las diferentes fuentes de incertidumbre y
sobre las potenciales medidas que son adecuadas para medir esas incertidumbres, en cada caso;
asi como analizando el comportamiento de colectivos particulares.

En cuanto a la evidencia sobre la existencia 0 no de ahorro precaucién y la magnitud de este
tipo de ahorro, la literatura empirica muestra que los resultados de los numerosos trabajos
realizados no son concluyentes. Los resultados dependen, sobre todo, de los paises
considerados, del periodo estudiado, del tipo de datos y de la variable usada para aproximar la
incertidumbre. En el capitulo uno de esta tesis encontramos esos resultados mixtos cuando
analizamos la evidencia sobre ahorro precaucion en Colombia, tomando datos micro a nivel de
hogar.

La tasa de desempleo, que es la variable mas usada en la literatura para medir la incertidumbre
respecto a la renta (laboral) futura, no ejerce un efecto positivo sobre el ahorro, como deberia
ser el caso para poder concluir la existencia de ahorro por motivo precaucion. Si la tasa de paro
es una medida de incertidumbre, una mayor tasa de paro significa mayores dudas sobre seguir
percibiendo renta laboral en el futuro (mayor probabilidad de perder el empleo y menor
probabilidad de conseguir otro), por lo que se espera que el coeficiente tome valor negativo.
Pero, por el contrario, la variable es significativa y con coeficiente positivo; y esto para las
distintas segmentaciones de la muestra estudiadas, tanto en funcion del segmento del mercado
de trabajo en el que estan ocupados los jefes del hogar (formal e informal), por lo que las
peculiaridades del mercado de trabajo colombiano no parecen ser la explicacion, como en
funcién de su comportamiento ante el ahorro (con o sin ahorro positivo), por lo que tampoco
parece que lo explique la mayor o menor capacidad de ahorro del hogar. Debiendo concluir que
esa variable no estd midiendo incertidumbre en el caso de los hogares colombianos, lo contrario
nos llevaria a concluir que los hogares colombianos no tienen un comportamiento “precautorio”
0, incluso, que son “amantes” del riesgo, de lo que no hay ninguna evidencia dado que otros
estudios, aunque sin hacer una contrastacion especifica, muestran que uno de los motivos que
manifiestan los hogares colombianos para llevar a cabo ahorro es por “precaucion” respecto a
“lo que pueda pasar” en el futuro.

La consideracion de la “inestabilidad en el empleo”, medida por la duracion de menos de doce
meses en el empleo actual, como una medida alternativa de incertidumbre respecto a la renta
futura, parece evidenciar un motivo de precaucion en el ahorro. El efecto de esta variable
dicotomica es significativo y con coeficiente positivo en las diferentes sub-muestras
analizadas.

Por tanto, podemos concluir que hay evidencia de ahorro precaucion en los hogares
colombianos siempre que aceptemos que la variable de “inestabilidad” que construimos es una
buena medida de la estabilidad o inestabilidad en el empleo, y que esta inestabilidad es una
buena medida de incertidumbre respecto a la renta laboral futura. Si bien en otros trabajos
empiricos se concluye que, dependiendo del ciclo econémico, la tasa de paro puede no ser una
buena medida de incertidumbre, siendo méas adecuado introducir medidas de la “precariedad”
en el empleo, construyendo algun indicador de precariedad en el que la inestabilidad en el
empleo actual entra como una componente, tal vez, por si sola, la variable “inestabilidad” no
pueda ser tomada como una variable objetiva totalmente adecuada para medir la incertidumbre
respecto a la renta futura.
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Estos resultados nos permiten concluir que la hipdtesis H1 (Existe ahorro por motivo
precaucion en los hogares de Colombia consecuencia de la incertidumbre respecto a la renta
futura) es verdadera, mientras que la H2 (La “tasa de desempleo del grupo quinquenal al que
pertenece el cabeza del hogar” y la “inestabilidad en el empleo actual” son variables que
miden la incertidumbre respecto a la renta futura) lo es sélo en parte.

Con las limitaciones sefialadas, los resultados alcanzados en el capitulo uno se aporta
evidencia para un pais en desarrollo para el que, hasta donde sabemos, no habia trabajos
previos contrastando directamente el efecto de la incertidumbre respecto a la renta sobre las
decisiones de consumo y ahorro de los hogares. Esos resultados aportan, ademas, nueva
evidencia sobre la idoneidad de las medidas que aproximan la incertidumbre respecto a la
renta laboral futura.

Los desarrollos tedricos mas recientes sobre ahorro precaucion (sobre todo en la dltima
década), se centran en el estudio del efecto sobre la decisién de consumo/ahorro de la
incertidumbre respecto al valor futuro de otras variables que afectan a la utilidad que un
consumidor deriva de su renta, mas alla de la que afecta a la propia renta futura. Se asume
que el individuo no deriva utilidad solo de su renta (del consumo de bienes y servicios que
pueda permitirse con esa renta), tras optimizar una funcién de utilidad univariante; sino que
depende también del “contexto” (background) en el que tiene lugar ese consumo, y que
afecta a la utilidad marginal de la renta, considerando, por tanto, una funcién de utilidad
bivariante. En la literatura se han planteado dos de estos “contextos”: el estado de salud y
la situacion medioambiental. Cuando la respuesta ante la incertidumbre sobre estos
contextos futuros es aumentar el ahorro, decimos que hay ahorro precaucién debido al
background risk.

Si bien hay una extensa literatura empirica sobre el efecto de la incertidumbre respecto al
estado de salud futuro sobre las decisiones de consumo y ahorro de los hogares, hasta donde
sabemos, no existen trabajos que contrasten el efecto del background risk ambiental a nivel
de hogar. Existen algunos trabajos utilizando datos a nivel macro, en los que se aproxima
la incertidumbre ambiental por el valor que toma la concentracion de un determinado
contaminante, medida que no puede ser considera a nivel de hogar.

En el capitulo dos se contrasta la hipotesis de ahorro precaucion por background risk
ambiental a nivel micro. Para llevar a cabo el andlisis, necesitamos una medida de
incertidumbre ambiental. Partiendo de la informacién proporcionada por la ENPH para
Colombia respecto a cinco variables sobre caracteristicas del entorno fisico en el que se
encuentra el hogar, y sobre las que el hogar no puede influir, se construye, de forma aditiva,
un indicador de vulnerabilidad de los hogares ante eventos medioambientales adversos
(HEV). La informacion de la encuesta permite también construir una variable que podemos
interpretar como la prevencion (HEP) que ha realizado el hogar para protegerse frente a los
riesgos ambientales, la cual se asocia a la posibilidad del hogar de incidir en los riesgos
internos de la vivienda que condicionan su vulnerabilidad ante un evento ambiental. El
indicador de vulnerabilidad interna del hogar se construye de forma aditiva a partir de nueve
componentes.

Los resultados de este capitulo permiten concluir, de forma robusta, la existencia de ahorro
precaucion como consecuencia de la incertidumbre respecto a eventos medioambientales
futuros, medida por un indicador de vulnerabilidad externa del hogar (HEV). Para todas las
sub-muestras analizadas y considerando este indicador Unicamente o de forma conjunta con
la variable que mide incertidumbre respecto a la renta futura y la que aproxima la
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prevencion del hogar ante riesgos ambientales, los resultados indican de forma consistente
que ante mayor incertidumbre ambiental del hogar (mayor valor de HEV), el hogar responde
con menores niveles de consumo y mayor ahorro; siendo este, por tanto, ahorro precaucion.
La variable que aproxima la prevencion del hogar tiene un efecto significativo y negativo
sobre el ahorro, indicando la menor necesidad de protegerse con ahorro frente a un riesgo
ambiental cuando el hogar ha llevado a cabo prevencidn para minimizar los potenciales
dafos.

En la literatura empirica encontramos trabajos sobre ahorro precaucion incorporando
incertidumbre medioambiental a nivel micro, pero en una linea diferente a lo que se presenta
en esta tesis. En esos trabajos se considera el impacto de los eventos ambientales
(climatolo6gicos, desastres naturales, etc) sobre las fuentes de generacion de renta (sobre todo
cuando las rentas son generadas en la agricultura y en el sector de recursos naturales), por lo
que se trata de incertidumbre respecto a la renta futura. Sin embargo, la consideracion de la
incertidumbre ambiental a nivel de hogar, asumiendo que esa incertidumbre es respecto a una
variable diferente de la renta, en el marco del background risk es novedosa, haciendo que la
aportacion de los resultados de este capitulo sea relevante.

Los resultados alcanzados en este capitulo nos permiten aceptar la hipétesis H3. (Existe
ahorro por motivo precaucion consecuencia del “background risk” medioambiental en
Colombia).

Sin embargo, somos conscientes de las limitaciones que impone la disponibilidad de datos,
tanto para la construccion de medidas de incertidumbre ambiental del hogar en base a su
vulnerabilidad externa como, sobre todo, para la construccion de una variable que mida lo
que el hogar destina a prevencion frente a riesgos ambientales en cada momento. Si bien es
posible interpretar la inversa del indicador de vulnerabilidad interna como una proxy de
prevencion, no es posible testar la decisién del hogar entre consumo, ahorro o prevencion,
cuando se enfrenta a un evento ambiental cuyos dafios son inciertos; puesto que la
informacion que tenemos es en relacion a la existencia o no de ciertos riesgos, pero no a la
inversion realizada en el afio para reducirlos. La disponibilidad de mejores datos, que
permitieran construir distintas medidas de vulnerabilidad ambiental de los hogares en el
caso de Colombia, y la disponibilidad de este tipo de datos que permitiese realizar los
mismos analisis en otros paises, nos permitiria llegar a conclusiones mas robustas. Mientras
no llega ese momento, consideramos que la introduccién en el analisis de las decisiones de
consumo y ahorro la cuestion del creciente deterioro medioambiental, cuya manifestacion
maés evidente es el cambio climético y los desastres que provoca, es de la mayor relevancia,
dado que es uno de los grandes retos a los que globalmente nos enfrentamos.

El otro reto global al que se enfrentan las diferentes economias es el de los flujos
migratorios. Estos flujos, si bien son relevantes a nivel mundial, adquieren una importancia
especial en algunos paises, como es el caso de Colombia, que por su proximidad a paises
de los que, por diferentes razones, salen anualmente un gran nimero de migrantes, como es
el caso de Venezuela, se convierten en receptores de este flujo migratorio. Siendo asi, en el
capitulo tres de esta tesis se abordd el analisis de las decisiones de consumo y ahorro de
los hogares de poblacion migrante en Colombia. Las decisiones de este colectivo de la
poblacion, si bien comparte algunas implicaciones con las de la poblacion nativa, presenta
particularidades como que una buena parte del ahorro se transfiere directamente al pais de
origen via remesas; por lo que las consecuencias afectan a diferentes paises.

Ante la no disponibilidad de datos para el conjunto del pais, se realiz6 el andlisis para la
ciudad de Bogota. A partir de los datos de la Encuesta Multipropoésito que realiza el DANE
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para la ciudad de Bogoté, que identifica a los hogares como no migrantes o como migrantes
y, a estos, como con estancia en el pais inferior o superior a cinco afos, se analiza el
comportamiento de los hogares de migrantes y no migrantes en relacion con el consumo y
con el efecto de la incertidumbre respecto a la renta futura sobre las decisiones de ahorro.
Una de las medidas de incertidumbre usadas, tasa de paro, la tomamos de la Gran Encuesta
Integrada de hogares (GEIH). Los resultados de los andlisis de regresion para una muestra
de 44032 hogares revelan que “ser migrante” es una variable significativa y con coeficiente
negativo, indicando que los hogares de migrantes consumen menos (ahorran mas) que los
de la poblacion nativa. Este comportamiento diferenciado respecto al consumo se observa
también en los resultados de las regresiones para la submuestra de hogares de poblacion
migrante: se observa una diferencia en cuanto a la significatividad de algunas covariables y
al valor de algunos coeficientes en relacion con los resultados para el total de la poblacion.
En concreto, para los hogares de migrantes el consumo depende mucho mas del ingreso
corriente que para los de nativos. Ademas, los resultados para el colectivo de hogares de
migrantes muestran un comportamiento diferente segun la duracion de la estancia en el pais.
Ser “migrante de corta estancia” tiene un efecto significativo y con coeficiente negativo
sobre el consumo, lo que indica que los hogares de migrantes de corta estancia ahorran mas
respecto al total de hogares de migrantes. De acuerdo con la literatura revisada, este es el
comportamiento esperado en la poblacion migrante que, en un principio, tal vez pensando
en retornar, ahorra lo maximo posible para enviar remesas a su pais de origen y, después de
un tiempo, asimila su comportamiento al de la poblacion nativa.

Entendiendo que los resultados alcanzados puedan estar condicionados por el reducido
tamario de la muestra de hogares migrantes respecto del total (725 hogares, de los cuales
tenemos informacion sobre la duracion de estancia para 637) y el potencial sesgo de
seleccion de esta submuestra, a partir de una encuesta no disefiada para representar a la
poblacion migrante, en el capitulo se realizdé un Propensity Score Matching, tratando de
identificar, a través de diferentes mecanismos de emparejamiento, las diferencias en la
decision de consumo del grupo con tratamiento (migrantes) y el grupo control (nativos).
Contrariamente al analisis previo, los resultados indican que no existe una diferencia
significativamente distinta de cero entre el comportamiento de consumo de ambos grupos
y, tampoco, entre el comportamiento de los migrantes de corta estancia y los de larga
estancia en el pais.

Si bien ambos métodos de analisis son Utiles en situaciones diferentes y pueden utilizarse
de forma complementaria para obtener resultados mas sélidos, en nuestro caso, al depender
crucialmente los resultados alcanzados de la estrategia de estimacion seguida, no podemos
ofrecer conclusiones robustas, debiendo esperar a que las disponibilidades de nuevos datos
nos permitan nuevos analisis, para Colombia y para otros paises, que lleven a resultados no
ambiguos.

Esta tesis contribuye a la literatura empirica sobre ahorro precaucion aportando evidencia
para un pais en desarrollo para el que, hasta la fecha, no habia estudios especificos respecto
a los efectos de la incertidumbre respecto a la renta futura sobre las decisiones de consumo
y ahorro, y aportando, ademas, evidencia para un colectivo particular, el de la poblacion
migrante. La tesis realiza también una aportacién, novedosa en la literatura, respecto a la
evidencia empirica de ahorro precaucion debido al background risk ambiental.

Los resultados de la tesis contribuyen, también, al proceso de toma de decisiones de politica
econdémica, al permitir anticipar los efectos potenciales de diferentes shocks sobre el



Conclusiones

consumo agregado, en particular, los que afectan a las condiciones laborales y al desempefio
del mercado de trabajo, asi como los relacionados con el dafio para los hogares por eventos
medioambientales adversos, a través del efecto en las decisiones individuales de
consumo/ahorro que toman los hogares para enfrentar los riesgos asociados que
potencialmente condicionan su consumo, y la utilidad derivada de su consumo, en el futuro.
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ANEXO I - ACERCAMIENTO BIBLIOMETRICO

En la base de datos de Web of Science (WoS) se incluy6 la ecuacion de blisqueda con el
concepto: «precautionary savings» para todos los campos. Como resultado de la busqueda
se obtuvieron 958 resultados (datos revisados a octubre 8 de 2022) entre 1968 y 2022,

Los resultados segun las categorias de WoS se distribuyen en: Ciencias econdémicas 768,
financiacion de empresas 166, Ciencias sociales — métodos matematicos 56, negocio 29,
administracion 26, aplicaciones interdisciplinarias de las matematicas 24, estudios
ambientales 22, probabilidad estadistica 21 y otras categorias 291. Es necesario comentar
que es posible tener una o mas clasificaciones para cada resultado.

Sobre los resultados, WoS también permite identificar por tipo de documentos: 895
articulos, 79 documentos de procedimiento, 21 de acceso temprano, 11 capitulos de
libros, 7 articulos de revision, 3 correcciones, 2 materiales editoriales, 1 cartay 1 resumen
de reunion. Al igual que en el caso anterior, es posible que un resultado se clasifique en
una o mas categorias.

Dado que existe duplicidad de categorias y tipos, se opta por refinar por tipo de
documento, manteniendo una muestra a partir de los articulos publicados. En la Tabla 1
se presenta informacion de acuerdo con las categorias de WoS diferenciando por articulos
y total de resultados de la base de datos seleccionada.

Tabla A.I.13. Principales resultados de busqueda segin categorias de Web of Science,
base general y articulos.

Resultados
Categorias de Web of Science Total (958) Articulos
(895)
Ciencias econdmicas 768 741
Financiacion de las empresas 166 155
Ciencias sociales - métodos matematicos 56 51
Negocios 29 20
Administracion 26 17
Aplicaciones interdisciplinarias de las matematicas 24 21
Estudios ambientales 22 18
Probabilidad estadistica 21 20
Estudios de desarrollo 16 16

Fuente: Base de datos WoS. Clarivate (2022), seleccion del autor.

Nota: Se presentan categorias de 16 resultados y mas resultados.

Sobre los 895 articulos, se observa en la Tabla 2 cuales son las revistas donde se presentan
mayores publicaciones sobre ahorro precaucion; se reporta las tres publicaciones con
mayor citacion, autor(es) y afilo de publicacion: a. Economics letters, b. Journal of
monetary economics, ¢. Journal of economic dynamics control. En el listado se
mencionan las revistas con diez o mas articulos publicados. En la Tabla 3 se presentan
los diez articulos con mayor citacion en WoS, evidenciando que el 50% de ellos es
anterior al inicio del siglo XXI y tres de ellos se publicaron desde 2010.

42 De acuerdo con los resultados obtenidos los afios de resultados son 1968, 1985 y 1987-2022.
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Tabla A.I.14. Articulos sobre ahorro precaucion de mayor citacion segun revistas

NOMBRE DE ARTICULOS DE MAYOR CITACION
REVISTAS TITULO AUTORIA PUBLICACION CITACIONES
The method of e‘ndolgenous gridpoints for solving dynamic S, @bt e 2006 135
stochastic optimization problems
ECONOMICS LETTERS 40 Precautionary saving and subjective earnings variance Lusardi, Ana Maria 1997 62
Consumption, saving and habit formation sl ROb' Lsandll 1997 45
Annamaria
The nature of precautionary wealth giﬁf;i’v Christopher. Samwick, 1997 269
JE%[(J)II{\II\(E?/ILI gsF IOV 36 Consumption puzzles and precautionary savings Caballero, Ricardo 1990 229
II;Ircl')ZZSs::nsnlve are consumer expenditures to retail energy Edelstein, Paul. Kilian, Lutz. 2009 297
A model of dynanpc equilibrium asset pricing with EasadlSuleyren 2000 93
heterogeneous beliefs and extraneous risk
JOURNAL OF ECONOMIC 71 Precautionary portfolio behavior from a life-cycle Bertaut, Carol. Haliassos, 1997 54
DYNAMICS CONTROL perspective Michael
Entte.pre.:neurshlp apd government subsidies: A general Li, WL 2002 41
equilibrium analysis
Higher Order Risk Attitudes, Demographics, and Financial Noussair, Charles. Trautmann,
Decisions Stefan. Van de kuilen, Gijs 2014 169
REVIEW OF ECONOMIC 20 Uneortat modical q ; : : e
STUDIES ncertain medical expenses and precautionary saving near 1 o\ ron 1999 161
the end of the life cycle
Exploring Higher Order Risk Effects Deck, Cary. Schlesinger, Harris. 2010 78
Sudden Stops, Financial Crises, and Leverage Mendoza, Enrique. 2010 319
AMERICAN ECONOMIC 19 Reference-Dependent Consumption Plans ﬁoitzﬁ gi, Botond. Rabin, 2009 199
REVIEW Mokoe. Alisdair. Nak
The Power of Forward Guidance Revisited ckay, /AlIScalr. Nakamura, 2016 145

Emi. Steinsson, Jon.
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Tabla 2. Continuacion

NOMBRE DE REVISTAS

ARTICULOS DE MAYOR CITACION

TITULO

AUTORIA

PUBLICACION CITACIONES

Life-cycle consumption and hyperbolic discount functions Laibson, David 1998 146
EUROPEAN ECONOMIC Using subjective income expectations to test for excess o1y Ty 11io. Pistaferri, Luigi. 2000 41
REVIEW 17 sensitivity of consumption to predicted income growth
The Elephant In The Ground: Managing Oil And Van Den Bremer, Ton. Van Der 2016 19
Sovereign Wealth Ploeg, Frederick. Wills, Samuel
A general formula for the optimal level of social insurance Chetty, Raj 2006 116
JOURNAL OF PUBLIC 15 National Health Insurance and precautionary saving: Chou, Shin-Yi. Liu, Jin-Tan. 2003 79
ECONOMICS evidence from Taiwan Hammitt, James
Does means-testing welfare discourage saving? evidence .
from a change in AFDC policy in the United States Powers, Elizabeth 1998 >9
Pregaulonary savings under income uncertainty - a cross- Dkt it 1991 3
sectional analysis
. . . . . Metin-Ozcan, Kivilcim.
APPLIED ECONOMICS 14 Determinants of private savings behaviour in Turkey Gunay, Akin. Ertac, Seda. 2003 35
Deleveraging crises and deep recessions: a behavioural Seppecher, Pascal. Salle,
2015 28
approach Isabelle
Investment hysteresis and potential output: A post- . .
Keynesian-Kaleckian agent-based approach Bassi, Federico. Lang, Dany 2016 24
Liquidity constraints, precautionary saving and aggregate  Sarantis, Nicholas. Stewart, 2003 2
ECONOMIC MODELLING 13 consumption: an international comparison Chris
Consumption and precautionary saving: An empirical Baiardi, Donatella.
mp P onary 1&: pir Manera, Matteo. Menegatti, 2013 7
analysis under both financial and environmental risks Mario
Quantitative implications of a debt-deflation theory of Mendoza, Enrique. Smith,
. ; 2006 54
Sudden Stops and asset prices Katherine
JOURNAL OF . .
The current account and precautionary savings for Bems, Rudolfs. De Carvalho
INTERNATIONAL 13 . . . ) 2011 40
exporters of exhaustible resources Filho, Irineu Evangelista
ECONOMICS Caballero. Ricardo. Yared
Future rent-seeking and current public savings abatiero, Ricarco.  rared, 2010 19

Pierre.
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Tabla 2 Continuacion

NOMBRE DE REVISTAS

ARTICULOS DE MAYOR CITACION

TITULO

AUTORIA
Carroll, Christopher. Samwick,

Anexos

PUBLICACION CITACIONES

. . . o
How important is precautionary saving? Andrew 1998 171
REVIEW OF ECONOMICS 13 Precautionary savings - A panel study Kazarosian, Mark. 1997 74
AND STATISTICS Precautionary behavior, migrant networks, and
household consumption decisions: An empirical analysis  Giles, John. Yoo, Kyeongwon 2007 72
using household panel data from rural China
Modelling the impact of demographic change upon the Wil Bl 1999 106
economy
ECONOMIC JOURNAL 12 Consumer‘ conﬁder}ce and .ratlonal -expectations- are Acemoglu, Daron. Scott, 1994 100
agents beliefs consistent with the theory Andrew
Why do people save? A micro-analysis of motives for Horioka, Charles. Watanabe,
S 1997 54
household saving in Japan Wako
Costly external finance, corporate investment, and the Duchin, Ran. Ozbas, Oguzhan.
4 S 2010 530
subprime mortgage credit crisis Sensoy, Berk
JOURNAL OF FINANCIAL 12 Firms as liquidity providers: Evidence from the 2007- Garcia-Appendini, Emilia. 2013 177
ECONOMICS 2008 financial crisis Montoriol-Garriga, Judit
Market timing, investment, and risk management Bolton, Patrick. Chen, Hui. 2013 102
Wang, Neng
Consumption smoothing? Livestock, insurance and Kazianga, Harounan. Udry,
]J) ?EUIEIEAII;ISI)ENT B drought in rural Burkina Faso Christopher 2006 226
VELO Return migration, uncertainty and precautionary savings = Dustmann, Christian 1997 117
ECONOMICS .
Samwick, Andrew 1998 94
Financial integration, entrepreneurial risk and global Angeletos, George-Marios.
. . ) 2011 42
dynamics Panousi, Vasia
JOURNAL OF ECONOMIC 1 On the conditions for precautionary saving Menegatti, Mario 2001 36
THEORY Comparative risk aversion: A formal approach with Bommier, Antoine.
P ’ PP Chassagnon, Arnold. Le Grand, 2012 23

applications to saving behavior

Francois
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Tabla 2. Continuacion

ARTICULOS DE MAYOR CITACION

NOMBRE DE REVISTAS

TITULO AUTORIA PUBLICACION CITACIONES
Monetary policy uncertainty and investor expectations Sinha, Arunima 2016 13
JOURNAL OF Est}maFlng the elasticity of 1nt§rtemporal .substltut.lon Rgls Gomes, Fabio. Ribeiro, 2015 6
11 taking into account the precautionary savings motive Priscila Fernandes
MACROECONOMICS . . . . .
The long-term care problem, precautionary saving, and  Hemmi, Noriyoshi. Tabata,
; : L 2007 6
economic growth Ken. Futagami, Koichi
Expectations, heterogeneous forecast errors, and
consumption: Micro evidence from the Michigan Souleles, Nicholas 2004 180
SOV OIBL IO 7 11 gﬁ:ﬁiiﬁii:renggfizt S;rfc\ll eé](fnsum tion Smoothin,
CREDIT AND BANKING onary g anc’ p & Kimball, Miles. Weil, Philippe 2009 41
across Time and Possibilities
The slow aQJustment of aggregate consumption to Morley, James 2007 29
permanent income
International risk sharing and economic growth gi‘{ggux’ iR, R 1994 133
INTERNATIONAL 10 Taxation of labor income and the demand for risky Elmendorf, Douglas. Kimball, 2000 37
ECONOMIC REVIEW assets Miles
Precautlona}ry savings under liquidity constraints - a Xu, X 1995 3
descomposition
Asymmetries in the response of economic activity to oil ~ Herrera, Ana Maria. Lagalo,
o . 2015 64
price increases and decreases? Latika Gupta. Wada, Tatsuma
JOURNAL OF International befi d after the global crisis: Al Joshua. Ch
INTERNATIONAL MONEY 10 Ingllrna iona ziefer}\:es d@ oge and after the global crisis: Y%ze{)lvman, I(ES 111{21 eung, 2015 47
AND FINANCE s there no end to hoarding? Mm- olr\lf. ho,1 l1{ro )
When does uncovered interest parity hold? oore, Michacl. Roche, 2012 21
Maurice
Does job insecurity affect household consumption? Benito, Andrew 2006 55
OXFORD ECONOMIC " qucllsump?on, lsla:bllg figlflaltjlon, alrlldlgrgcauilcs)nary saving: S[ua?lgh.a;.Alessandra. Rossi, 2002 47
PAPERS NEW SERIES evidence from the British Household Panel Survey ariacristina
. Malley, James. Moutos,
Unemployment and consumption Thomas 1996 20
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Tabla 2. Continuacion

ARTICULOS DE MAYOR CITACION

NOMBRE DE REVISTAS

TITULO AUTORIA PUBLICACION CITACIONES
The theory of precautionary saving: an overview of Baiardi, Donatella. Magnani,
. 5 2020 14
recent developments Marco. Menegatti, Mario
REVIEW OF ECONOMICS 1 zhe. tmpact ‘;olalfour income risk on houschold saving ¢ ivoo1y, Evren 2013 13
OF THE HOUSEHOLD cCisions - turkey _
What makes people anxious about life after the age of
65? Evidence from international survey research in Kadoya, Yoshihiko 2016 8

Japan, the United States, China, and India
Fuente: Base de datos WoS. Clarivate (2022)

Tabla A.I.15. Diez articulos con mayor citacidén sobre ahorro precaucion en WoS
TITULO AUTORIA

NUMERO DE
CITACIONES

ANO DE

PUBLICACION

1 | Precautionary Saving in the small and in large Kimball, Miles Econometrica 1990 1038

2 | Uninsured idiosyncratic risk and aggregate saving Aiyagari, S. Rao Quarterly journal of economics 1994 818

3 Saving and liquidity constraints Deaton, Angus Econometrica 1991 747

4 Consumption over the life cycle Gourinchas, Pierre-Olivier. Parker, Jonathan Econometrica 2002 577

5 Costly external finance, corporate investment, and the | Duchin, Ran. Ozbas, Oguzhan. Sensoy, Berk | Journal of financial economics 2010 530
subprime mortgage credit crisis

6 | Saving and uncertainty — precautionary demand for saving Leland, Hayne Quarterly journal of economics 1968 527

7 Precautionary saving and social insurance Hubbard, Robert. Skinner, Jonathan. Zeldes, | Journal of political economy 1995 492

Stephen

8 | The competitive saving motive: evidence from rising sex | Wei, Shang. | Journal of political economy 2011 348
ratios and savings rates in China Zhang, Xiaobo

9 Sudden stops, finanacial crises, and leverage Mendoza, Enrique American economic review 2010 319

10 | Corporate precautionary cash holdings Han, Seung Jin. Qiu, Jiaping Journal of monetary economics 2007 317

Fuente: Base de datos WoS. Clarivate (2022)
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De acuerdo con la editorial de publicacion, las cinco de mayor publicacion de articulos de
ahorro precaucion son: Elsevier (340), Wiley (113), Springer Nature (96), Oxford univ Press
(56) y Taylor and Francis (37). El articulo de mayor citacioén en Elservier es “Costly external
finance, corporate investment, and the subprime mortgage credit crisis” de Duchin, R., Ozbas,
0. y Sensoy BA., en Journal of financial economics (2010) con 530 citas. La publicacion de
mayor citacion en Wiley es “Consumption over the life cycle” de Gourinchas, PO. y Parker,
JA, en Econometrica 2002 y con 577 citaciones. El articulo de Springer Nature con mayor
citacion es “Remittances as insurance: evidence from Mexican immigrants” de Amuedo-
Dorantes y Pozo, S. en Journal of Population economics de 2006 con 142 citaciones. De la
editorial Oxford Univ Press el articulo con mayor citacion es “Cosumption inequality and
income uncertainty” de Blundell,R y Preston J de 1998 con 184 citaciones. Por ultimo, de
Taylor and Francis el articulo con mayor citacion es “Determinants of private savings behaviour
in Turkey” de Ozcan, KM, Gunay, A. y Ertac, S. en Applied Economics de 2003 con 35
citaciones.

El analisis de WoS de los autores seglin el nimero de publicaciones en el tema (ver Grafica 1)
indica que Mario Menegatti y Tulio Jappelli con 13 y 9 articulos son los de mayor produccion
actual. El articulo de Menegatti con mayor citacion es “On the conditions for precautionary
saving” en Journal of economic theory publicado en 2001 y cuenta con 36 citas. Por su parte,
el articulo de Japelli con mayor citacion es “Earnings uncertainty and precautionary saving” de
Guiso L, Japelli T y Terlizzese D publicado en 1992 en Journal of Monetary Economics con
174 citaciones.

Grafica A2. Autores de mayor publicacion sobre ahorro precaucion en WoS. (01/10/2022)

13 7
Menegatti M Pistaferri L Lusardl A Carmll CD '
anarl M

' Balam‘ D cm" :
U Ragot X

Van Der Ploeg F
8

Eeckhoudt L
Georgesou | Hunoka cY
[}
4

Smeral E

Algan Y

Fuente: Base de datos WoS. Clarivate (2022)

La evolucion de la discusion de ahorro precaucion se evidencia en el aumento de publicaciones
en los ultimos anos: 1968 a 1989, 9 articulos; 1990 a 1999, 86 articulos; 2000 a 2009, 203
articulos, 2010 a 2019, 411 articulos y entre 2020 a 2022, 186 articulos.
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Gréfica A3. Publicacién y citacion de articulos con tematica de ahorro precaucion (1965 -
2022)
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Fuente: Base de datos WoS. Clarivate (2022)

Los avances recientes en el area de estudio se centran en aplicaciones de orden microeconémico,
que mantienen de forma conexa variables de interés macroecondmico. A nivel general, a partir
de WoS no se evidencia produccion académica frecuente para Latinoamérica. En el caso de los
documentos sobre paises en desarrollo, sobre salen aquellos que han avanzado en la construccion
de nuevas bases de datos permitiendo nuevas miradas econémicas y sociales de sus naciones.
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ANEXO II - COLOMBIA. MODELOS DE CONSUMO SEGUN AHORRO Y FORMA DE OCUPACION.

Ahorro positivo Ahorro negativo

Ocupados Ocu. formal ~ Ocu. Informal Ocupados Ocu. formal ~ Ocu. Informal
1) (2) 3) (4) ©) (6)
InC InC InC InC InC InC
InY 0.4784*** 0.4479*** 0.4735*** 0.5804*** 0.6266*** 0.6041***
(0.0123) (0.0174) (0.0193) (0.0137) (0.0166) (0.0106)
Sex -0.0081 0.0017 -0.0194** 0.0326*** 0.0713*** 0.0169
(0.0068) (0.0107) (0.0086) (0.0095) (0.0168) (0.0112)
Age 0.0088*** 0.0070** 0.0116*** 0.0172*** 0.0203*** 0.0146***
(0.0021) (0.0032) (0.0029) (0.0029) (0.0048) (0.0036)
Age2 -0.0001***  -0.0001 -0.0001*** -0.0002***  -0.0002***  -0.0002***
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0001) (0.0000)
Couple 0.0897*** 0.0906*** 0.0925*** 0.0552*** 0.0373*** 0.0528***
(0.0053) (0.0079) (0.0073) (0.0070) (0.0116) (0.0077)
t_household 0.0521*** 0.0536*** 0.0536*** 0.0357*** 0.0280*** 0.0347***
(0.0016) (0.0022) (0.0026) (0.0022) (0.0033) (0.0022)
est_al -0.1391***  -0.1376***  -0.1424*** -0.1029***  -0.0719***  -0.1045***
(0.0047) (0.0066) (0.0072) (0.0061) (0.0088) (0.0069)
est_a3 0.1270*** 0.1299*** 0.1346*** 0.0855*** 0.0791*** 0.0796***
(0.0052) (0.0072) (0.0078) (0.0070) (0.0104) (0.0085)
est_ad 0.3019*** 0.3180*** 0.3050*** 0.2498*** 0.2110*** 0.2399***
(0.0104) (0.0135) (0.0173) (0.0164) (0.0213) (0.0200)
est_a5 0.5149*** 0.5483*** 0.5145*** 0.4471*** 0.4354*** 0.3670***
(0.0185) (0.0234) (0.0328) (0.0398) (0.0509) (0.0463)
est_ab 0.6670*** 0.6934*** 0.6913*** 0.4456*** 0.5047*** 0.3740***
(0.0281) (0.0348) (0.0500) (0.0472) (0.0847) (0.0552)
h_owner 0.0482*** 0.0415*** 0.0596*** 0.0144** 0.0162 0.0056
(0.0044) (0.0064) (0.0063) (0.0059) (0.0100) (0.0068)
debt 0.1243*** 0.1207*** 0.1409*** 0.1336*** 0.1143*** 0.1313***
(0.0075) (0.0099) (0.0119) (0.0111) (0.0163) (0.0136)
income_deviation  0.1337*** 0.1396*** 0.1540*** -0.0068** -0.0039*** -0.0193***
(0.0073) (0.0108) (0.0116) (0.0028) (0.0011) (0.0025)
ed_no_training -0.0486***  -0.0231** -0.0553*** -0.0386***  -0.0440***  -0.0323***
(0.0056) (0.0104) (0.0067) (0.0071) (0.0149) (0.0077)
ed_h_school 0.0586*** 0.0580*** 0.0564*** 0.0345*** 0.0093 0.0399***
(0.0053) (0.0090) (0.0067) (0.0066) (0.0121) (0.0077)
ed_tec 0.1209*** 0.1192*** 0.1201*** 0.0915*** 0.0636*** 0.0912***
(0.0073) (0.0111) (0.0098) (0.0088) (0.0137) (0.0109)
ed_bach 0.1769*** 0.1871*** 0.1760*** 0.2020*** 0.1895*** 0.1617***
(0.0106) (0.0155) (0.0148) (0.0133) (0.0190) (0.0148)
ed_m_phd 0.2708*** 0.2852*** 0.3178*** 0.3638*** 0.3377*** 0.3125***
(0.0158) (0.0215) (0.0285) (0.0247) (0.0317) (0.0369)
Class 0.1662*** 0.1119*** 0.1899*** 0.1186*** 0.0660*** 0.1158***
(0.0089) (0.0150) (0.0117) (0.0098) (0.0191) (0.0104)
_cons 6.5339*** 7.0668*** 6.5132*** 5.4589*** 4.7684*** 5.2195***
(0.1766) (0.2548) (0.2720) (0.1858) (0.2526) (0.1597)
r2 a 0.7877488 0.7569408 0.7926341 0.7476029 0.7538948 0.7318735
Incdertidumbre
un_age_sx -0.0655 -0.0235 -0.1331 0.6226*** 1.0156*** 0.4697**
(0.1180) (0.1722) (0.1626) (0.1565) (0.2513) (0.1959)
N 32546 16125 16421 20584 6953 13631

Notas: estimaciones de los coeficientes. Errores estandar robustos en paréntesis. Niveles de significacion: *** p<0,01 ** p<0,05 * p<0,10
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ANEXO III — COLOMBIA. PREVENCION, INCERTIDUMBRE LABORAL E INCERTIDUMBRE
AMBIENTAL

Iny

Sex

Age

Age2

Couple

t_household

debt

h_owner

est al

est_a3

est_ a4

est_a5

est_ab

income_deviat-0.00301**

ed_no_training-0.08619***

ed_h_school 0.04772***

ed_tec

ed_bach

ed_m_phd

hep

_cons

r2_a

|_instability

hev

N

Hogares con cabeza de hogar ocupado

Hogares con cabeza de hogar ocupado,
area urbana

Hogares con cabeza de hogar ocupado,
area urbana con vivienda

Hogares con cabeza de hogar ocupado,
area urbana y sin vivienda propia

(1) (2) 3)
InC InC InC
0.42130***  0.41073***  0.40467***
(0.00531)  (0.00526)  (0.00524)
-0.03151**  -0.02211*** -0.01963***
(0.00426)  (0.00420)  (0.00419)
0.00948***  0.00771***  0.00759***
(0.00078)  (0.00077)  (0.00076)
-0.00010***  -0.00009***  -0.00009***
(0.00001)  (0.00001)  (0.00001)
0.07723**  0.06657***  0.06746***
(0.00456)  (0.00450)  (0.00447)
0.05585***  0.06052***  0.05882***
(0.00129)  (0.00128)  (0.00127)
0.12195**  0.12180***  0.12174***
(0.00677)  (0.00671)  (0.00670)
0.01503***  0.00431 0.00428
(0.00385)  (0.00381)  (0.00379)
-0.15141%*  -0.12524**  -0.11171**
(0.00394)  (0.00393)  (0.00393)
0.15845***  0.14676***  0.13531***
(0.00458)  (0.00451)  (0.00450)
0.36065***  0.34215***  0.33163***
(0.00940)  (0.00934)  (0.00935)
0.58026***  0.55327***  0.54292***
(0.01785)  (0.01754)  (0.01759)
0.73067***  0.70317**  0.69612***
(0.02404)  (0.02382)  (0.02372)
-0.00293**  -0.00290**
(0.00130)  (0.00129)  (0.00128)
-0.08022***  -0.07080***
(0.00521)  (0.00513)  (0.00508)
0.04051**  0.03690***
(0.00498)  (0.00492)  (0.00489)
0.10807***  0.10207**  0.10150***
(0.00617)  (0.00608)  (0.00605)
0.15513**  0.15434**  0.16036***
(0.00781)  (0.00771)  (0.00769)
0.23882***  0.24227**  0.25024***
(0.01190)  (0.01184)  (0.01183)
0.14358**  0.08743***
(0.00338)  (0.00386)
7.69177**  7.81523***  7.97653***
(0.07177)  (0.07098)  (0.07119)
0.6466341  0.6562780  0.6608952
-0.01208***
(0.00371)
-0.04609***
(0.00175)
61163 61163 61163

(4) (5) (6)
InC InC InC
0.40296***  0.39491**  0.39390***
(0.00530)  (0.00526)  (0.00530)
-0.02057***  -0.01301*** -0.01393***
(0.00433)  (0.00428)  (0.00427)
0.00889***  0.00721**  0.00709***
(0.00079)  (0.00078)  (0.00078)
-0.00009***  -0.00008***  -0.00008***
(0.00001)  (0.00001)  (0.00001)
0.08241**  0.07138**  0.07081***
(0.00462)  (0.00457)  (0.00456)
0.05789***  0.06242***  0.06110***
(0.00128)  (0.00127)  (0.00127)
0.12728***  0.12562***  0.12365***
(0.00693)  (0.00688)  (0.00688)
0.01503***  0.00471 0.00443
(0.00390)  (0.00387)  (0.00387)
-0.15539***  -0.12947*** -0.11810***
(0.00399)  (0.00399)  (0.00406)
0.14755**  0.13940***  0.13390***
(0.00458)  (0.00452)  (0.00452)
0.35719***  0.34163***  0.33464***
(0.00940)  (0.00934)  (0.00936)
0.58795***  0.56377***  0.55519***
(0.01777)  (0.01748)  (0.01755)
0.74180***  0.71635***  0.70883***
(0.02372)  (0.02355)  (0.02349)
-0.00287*  -0.00282**  -0.00282**
(0.00122)  (0.00122)  (0.00123)
-0.05909***  -0.05799***  -0.05842***
(0.00533)  (0.00525)  (0.00523)
0.05068***  0.04440***  0.04236***
(0.00505)  (0.00499)  (0.00497)
0.11152**  0.10641**  0.10636***
(0.00623)  (0.00614)  (0.00613)
0.16510***  0.16408***  0.16696***
(0.00783)  (0.00775)  (0.00774)
0.25682***  0.25890***  0.26149***
(0.01195)  (0.01189)  (0.01190)
0.13186***  0.09851***
(0.00341)  (0.00393)
7.95469***  8.04390***  8.10906***
(0.07208)  (0.07149)  (0.07213)
0.6399912  0.6489478  0.6507142
Incertidumb
-0.01007***
(0.00378)
-0.03159***
(0.00205)
56602 56602 56602

(7) (8) ©)
InC InC InC
0.49849***  0.50061***  0.50151***
(0.00880)  (0.00895)  (0.00915)
-0.01265* -0.00935 -0.01012
(0.00757)  (0.00751)  (0.00751)
0.00570***  0.00410***  0.00364**
(0.00157)  (0.00156)  (0.00157)
-0.00006*** -0.00005***  -0.00005***
(0.00002)  (0.00002)  (0.00002)
0.05720***  0.04775***  0.04785***
(0.00806)  (0.00802)  (0.00802)
0.04227***  0.04600***  0.04476***
(0.00207)  (0.00208)  (0.00210)
0.09899***  0.09435***  0.09307***
(0.01081)  (0.01076)  (0.01077)
-0.13606*** -0.10991**  -0.10442***
(0.00725)  (0.00731)  (0.00737)
0.14083**  0.13277**  0.12942***
(0.00800)  (0.00792)  (0.00795)
0.33980***  0.32318***  0.31823***
(0.01433)  (0.01428)  (0.01434)
0.55252***  0.52468***  0.51723***
(0.02360)  (0.02339)  (0.02354)
0.64089***  0.60901***  0.60197***
(0.02947)  (0.02946)  (0.02947)
-0.03632***  -0.03942***  -0.04009***
(0.00379)  (0.00404)  (0.00422)
-0.04136*** -0.04017**  -0.04048***
(0.00933)  (0.00924)  (0.00924)
0.02252** 0.01786* 0.01779*
(0.00944)  (0.00935)  (0.00935)
0.07024***  0.06444***  0.06533***
(0.01137)  (0.01127)  (0.01127)
0.08375**  0.08113***  0.08205***
(0.01298)  (0.01295)  (0.01300)
0.12355**  0.12175**  0.12211***
(0.01755)  (0.01751)  (0.01760)
0.11497**  0.09425***
(0.00598)  (0.00711)
6.72412***  6.66647***  6.69698***
(0.12343)  (0.12513)  (0.12826)
0.6885317  0.6950926  0.6955599
-0.01014
(0.00748)
-0.01920***
(0.00396)
17279 17279 17279

(10) (11) (12)
InC InC InC
0.38868***  0.37811***  0.37643***
(0.00670)  (0.00662)  (0.00666)
-0.02279***  -0.01339***  -0.01435***
(0.00525)  (0.00518)  (0.00517)
0.01155***  0.00957***  0.00951***
(0.00100)  (0.00099)  (0.00099)
-0.00013**  -0.00011*** -0.00011***
(0.00001)  (0.00001)  (0.00001)
0.08238***  0.07009***  0.06866***
(0.00566)  (0.00558)  (0.00555)
0.06225**  0.06688***  0.06565***
(0.00161)  (0.00160)  (0.00159)
0.13025***  0.12942***  0.12689***
(0.00889)  (0.00881)  (0.00881)
-0.15576**  -0.12901***  -0.11447***
(0.00477)  (0.00476)  (0.00486)
0.14455**  0.13543***  0.12865***
(0.00557)  (0.00548)  (0.00547)
0.34619**  0.32905***  0.32055***
(0.01236)  (0.01226)  (0.01228)
0.56481**  0.53912***  0.53018***
(0.02498)  (0.02448)  (0.02457)
0.73551***  0.70552***  0.69692***
(0.03955)  (0.03896)  (0.03896)
-0.00332**  -0.00323**  -0.00324**
(0.00136)  (0.00134)  (0.00135)
-0.06163**  -0.05951***  -0.05945***
(0.00648)  (0.00637)  (0.00633)
0.05766***  0.05020***  0.04695***
(0.00596)  (0.00588)  (0.00586)
0.12037***  0.11468***  0.11373***
(0.00745)  (0.00733)  (0.00731)
0.18316***  0.18050***  0.18395***
(0.00989)  (0.00974)  (0.00974)
0.29822***  0.29759***  0.30064***
(0.01657)  (0.01649)  (0.01650)
0.14184***  0.10330***
(0.00414)  (0.00471)
8.09118**  8.21818**  8.29844***
(0.09109)  (0.08995)  (0.09069)
0.6001745  0.6112046  0.6140490
-0.01081**
(0.00436)
-0.03697***
(0.00238)
39323 39323 39323

Notes: Coefficient estimates. Cluster robust standard errors in parentheses. Significance levels: *** p<0.01 ** p<0.05 * p<0.10.
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ANEXO IV —BOGOTA. METODOS DE ESTIMACION PSM.

Gréfico 5. Kernel. Migrantes y Nativos
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Gréfico 7. Kernel Migrantes de corto plazo
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Gréfico 8. Vecino cercano sin reemplazo. Migrantes de corto plazo
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Esta tesis analiza la existencia de ahorro por motivo precaucion en los
hogares colombianos, considerando distintas fuentes de

incertidumbre y diferentes tipos de hogares.

Los resultados alcanzados indican que existe evidencia de ahorro precaucion
consecuencia de la incertidumbre respecto a la renta futura, si bien

este resultado depende de la variable considerada para medir la incertidumbre.
Los resultados se mantienen en el caso de los hogares de poblacién
migrante, no encontrando evidencia de un comportamiento
significativamente diferente del de la poblacién nativa. La incertidumbre
respecto al dano causado en el hogar por eventos medioambientales

futuros, medida por un indice de vulnerabilidad ambiental, lleva, de

manera no ambigua, a ahorro precaucion consecuencia de este

Background risk.
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