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CONSTRUYENDO ALFABETISMO FINANCIERO EN BOLIVIA: ANALISIS
DE LOS FACTORES DETERMINANTES DE SU DESARROLLO

Maria Isabel Quehui Martinez

Universidad Mayor de San Andrés, Facultad de
Ciencias Econdmicas y Financieras, La Paz, Bolivia

Resumen

Debido a la importancia de la alfabetizacion financiera dentro del contexto mundial,
numerosos estudios se han realizado en la literatura econdémica con el objetivo de
identificar el perfil de las personas menos educadas en este campo, evidencia que es
limitada para paises como Bolivia. Por lo tanto, el presente trabajo en su afdn de dilucidar
estas caracteristicas y a su vez comprender la situacion del alfabetismo financiero en el
pais, traza una estrategia de investigacion que vincula dos elementos metodolégicos, de
carcter cuantitativo y cualitativo. De esta forma, primero se realiza una estimacion
econométrica de tipo logit que logra capturar el efecto de diversos factores que afectan la
alfabetizacion financiera en Bolivia, encontrando que la disposicion al riesgo (19%),
educacion superior (16%), la experiencia financiera (13%) y el nivel de ingresos (12%);
son las caracteristicas mds influyentes que aumentan la probabilidad de contar con un
grado minimo de alfabetizacion financiera. Y como segundo elemento metodolégico, se
realiza una revision documental que proporciona un marco comparativo de las estrategias
nacionales implementadas entre paises de la region y las practicas de educacion financiera
ejecutadas en territorio nacional. Producto de esta revision se encontrd que, el contenido
ofrecido en Bolivia en su mayoria no estd desarrollado para atender las necesidades
financieras propias de una edad o sector especifico, mds ain se observd que la
periodicidad, los mecanismos y los medios de transmision cominmente utilizados no son
los mds efectivos para potenciar la educacion como la alfabetizacion financiera en el pais.

Palabras clave: Alfabetizacion financiera, educacion financiera, modelo de prondstico,
Investigacion en educacion econdmica.
Clasificacion JEL: G53, C25, A20
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CAPITULO I
INTRODUCCION



I. INTRODUCCION

La educacién financiera cobré gran protagonismo a escala internacional desde principios
de la década de los 2000, en particular, después de la crisis financiera del 2008 y la crisis
sanitaria por la Covid-19 en 2020. Sucesos que son el motivo por el cual se disefian
proyectos, programas y hasta redes internacionales a efectos de promover metodologias,

datos, andlisis e investigaciones sobre educacion financiera (OCDE/CAF, 2020).

De igual forma, la globalizacién y los avances tecnolégicos logran fomentar la educacion
y alfabetizacién financiera alrededor del mundo, tras haber gestado y propagado la
expansion de nuevos productos y servicios financieros, caracterizados por la accesibilidad
que ofrecen a un publico diverso (Lusardi & Mitchell, 2014). Por otro lado, durante la
pandemia Covid-19 la capacidad de los individuos de planificar financieramente para el
futuro se ha vuelto mds compleja, sea para movilizar sus ahorros, planear su consumo en
el tiempo o acceder a financiamiento (ASBA & Fundacién Sparkassen, 2021).
Necesidades que han promovido la intensificacion del uso de tecnologia financiera, en

especial, de aquella ttil para realizar transacciones digitales.

Precisamente, este es el escenario en el que también se encuentra sumida Bolivia, mds ain
cuando las autoridades de gobierno han dispuesto la aprobacion del Decreto Supremo
N°3033/2016, en el que se establecen metas para la apertura de nuevos Puntos de Atencion
Financiera (PAF), con la intencién de propagar la oferta de productos y servicios
financieros por todo el pais, en particular, tratindose de localidades con nulo acceso. No
por nada, en el afo 2007 se registr6 que solo el 24% de los municipios del territorio
nacional contaban con al menos un PAF, para el afio 2022 este porcentaje ascendio al
86%!, lo que significa que cada vez son menos los municipios con un nivel bajo o nulo de

cobertura financiera.

Por ello, ahora mas que nunca resulta pertinente impartir conocimientos a la poblacién
considerando su notoria exposicion al sistema financiero. A ello, se suma el constante

avance tecnoldgico que genera nuevos productos y servicios de esta naturaleza. Razon del

! Véase el Reporte de Inclusién Financiera a diciembre del 2022 por la Autoridad de Supervisién del
Sistema Financiero.



porqué en nuestro pais las entidades publicas y privadas han institucionalizado medidas
para combatir la desinformacién en temas relacionados a educacién financiera. Sin
embargo, Bolivia atin no cuenta con un documento de cardcter nacional que direccione y
unifique estas iniciativas, solo se ha publicado, a mediados del afio 2022, el “Programa de
Educacién Econdmica — Financiera y Acceso a los Servicios Financieros” cuyo propdsito

es el de implementar una estrategia a futuro.

Justamente, este es el contexto que instaura la motivacion para desarrollar la presente tesis,
ya que es preciso, indagar sobre la alfabetizacion financiera en Bolivia en un dmbito de
expansion constante de la oferta de servicios financieros. En este sentido, se pretende
identificar los factores caracteristicos de aquellos con bajo entendimiento en la temdtica
de estudio y revisar las practicas de educacion financiera llevadas a cabo en el pais. Para
ello, se ha trazado una estrategia de investigacidon que consiste en vincular dos elementos

metodoldgicos, de cardcter cuantitativo y cualitativo.

Como parte del primer método, se propone un modelo econométrico de respuesta binaria,
cuyo objetivo es el de identificar variables explicativas de la alfabetizacién financiera.
Recurso que es usual dentro del &mbito académico, por ello, en los trabajos de Lusardi y
Mitchel (2006), Lusardi (2012), Potrich et al (2015), Mejia y Rodriguez (2016), Bucher-

Koenen et al. (2017), Anderson et al (2020), Meza y Guachamin (2022), encontraron
variables socioecondmicas y geogréficas que repercuten en la alfabetizacion financiera de
las personas. Sin embargo, esta tesis, propone examinar algunos rasgos financieros aparte

de las usuales variables empleadas.

Posteriormente, con los resultados obtenidos se procederd a verificar que estas
caracteristicas personales hayan sido consideradas en las précticas de educacion financiera
del pais. Para ello se realizard una revision documental de lo que hasta ahora se ha
implementado en Bolivia, siendo importante tambié€n, construir un marco comparativo
con las estrategias desarrolladas en otros paises de la region a fin de tener elementos

criticos al momento de exteriorizar las conclusiones.

Como principal aporte de la tesis, se destaca la construccién de un modelo que logra

incluir variables mads alld de lo comtinmente establecido por otras investigaciones, mismas



que influyen ampliamente en la obtencién de un grado minimo de alfabetizacion
financiera. Ademads, el trabajo proporciona un marco comparativo de las estrategias
nacionales implementadas entre paises de la region y las practicas de educacion financiera
ejecutadas en territorio nacional. Todo con la finalidad de contribuir al tratamiento del
problema de investigacion y de esta manera esclarecer el camino de los procesos de

aplicacién de educacion financiera para Bolivia.

El resto de este estudio se estructura de la siguiente manera: En el segundo capitulo se
desarrolla la metodologia de investigaciéon. A continuacién, se presenta el marco
normativo e institucional (Capitulo III). El Capitulo IV estd dedicado a introducir
conceptos claves y ofrece los principales aportes tedricos en materia de educacion
financiera. Por tltimo, en los Capitulos V y VI se expone el marco préctico y exteriorizan

las conclusiones y recomendaciones de la investigacion.



CAPITULO II

FUNDAMENTO
METODOLOGICO DE
LLA INVESTIGACION



II. FUNDAMENTO METODOLOGICO DE LA INVESTIGACION

2.1. Delimitacion del trabajo de investigacion

2.1.1. Delimitaciéon Temporal

La delimitacion temporal de esta investigacion abarca 10 afios de estudio entre el 2013 y
2022. Horizonte de tiempo que inicia con la elaboracién de la primera consulta a nivel
nacional a través de la “Encuesta de medicion de las capacidades financieras” (EMCF)
y finaliza con las tltimas incorporaciones documentales en materia de educacion

financiera para el pais.

2.1.2. Delimitacion Espacial
El trabajo de investigacion cubre geogrdficamente el drea urbana y rural del territorio

boliviano.

2.1.3. Delimitacion Institucional

Se considera para la delimitacidn institucional de este trabajo al:

e Ministerio de Economia y Finanzas publicas (MEFP).
e Viceministerio de Pensiones y Servicios Financieros (VPSF)
e Banco Central de Bolivia (BCB)

e Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI)

2.2. Delimitacion de categorias y variables econémicas

Categoria econémica:
C.E. 1) Alfabetizacion financiera
Variables economicas:

V.E. 1.1) Nivel de conocimiento financiero

V.E. 1.2) Comportamiento financiero

V.E. 1.3) Actitud financiera

V.E. 1.4) Variables socioeconémicas y geograficas: Sexo, residencia, edad, ingresos,

nivel de instruccidn, situacion laboral y estado civil.



V.E. 1.5) Variables financieras: experiencia financiera, ahorro formal, confianza

institucional, disposicién al riesgo, vulnerabilidad en los ingresos y riqueza.

2.3. Planteamiento del objeto de la investigacion

Impacto de los diferentes factores que influyen en la alfabetizacion financiera en Bolivia.

2.4. Pregunta de investigacion

(Cudles son los factores que influyen en la alfabetizacion financiera en Bolivia?

2.5. Planteamiento del problema

2.5.1 Problematizacion

Durante los ultimos afos, el sistema financiero ha mostrado un crecimiento sostenido,
reflejado en el aumento vertiginoso de la cartera de créditos, depdsitos y del nimero de
prestatarios que ha sido, a la vez, acompanado por el incremento de la oferta de servicios
y productos financieros extendido por todo el territorio nacional. En el afio 2013 se
registraron un total de 4.091 Puntos de Atencion Financiero (PAF) para el afio 2022 esta
cifra ascendié a 8.7017 (véase Figura 1). Con un incremento del 47,02% en casi una década
el nivel de cobertura logré expandirse hasta alcanzar el 86.1% del total de los 339

municipios del pais.

2 Véase el Reporte de Inclusién Financiera a diciembre del 2022 por la Autoridad de Supervisién del Sistema
Financiero.



Figura 1: Puntos de atencion financiera por drea urbana y rural (*) (en niimero y
porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero,
2013-2022.

La intensificacion del acceso a los servicios financieros posibilita que exista un mayor
nimero de participantes en este sistema, que si bien, de manera exitosa se ha logrado en
Bolivia, el proceso de inclusion no ha sido acompafiado con educacion. Durante estos afios
los esfuerzos para dotar de conocimientos financieros al publico se han llevado a cabo de
forma aislada, concentrdndose mayormente en las dreas urbanas. Ademads, tampoco se
detectaron instrumentos estadisticos actualizados que posibiliten la medicién y monitoreo
del acervo de saberes financieros, mecanismos determinantes para realizar decisiones
asertivas con respecto a la posibilidad de incursionar en nuevos proyectos de educacion

financiera.

3 El Glosario de Términos Econémicos y Financieros (2019) define a un punto corresponsal financiero
como:
Punto de atencién financiera de una entidad que puede ser: a) una entidad de intermediacién
financiera con licencia de funcionamiento; b) una cooperativa de ahorro y crédito societaria con
certificado de adecuacion y previa autorizacion de ASFI; ¢) una institucion financiera de desarrollo
con certificado de adecuacidn; y d) la empresa de transporte de material monetario y valores y la
casa de cambio con personalidad juridica que cuenten con licencia de funcionamiento. (p.87)



Por estas razones, serd importante indagar y hacer un seguimiento a las actividades
realizadas en los ultimos afos, ya sea, que se utilicen métodos estadisticos y
econométricos, como documentales a lo largo de este proceso. Con ello y apoyados en la
literatura que respalda la importancia de la alfabetizacién y educacion financiera, se logre

generar un aporte dentro de esta area de la ciencia econdmica.

2.5.2. Identificacion del problema
En Bolivia la evidencia empirica sobre los factores determinantes de la alfabetizacion

financiera es limitada.

2.6. Justificacion de la investigacion

2.6.1. Justificacion econémica

La educacion financiera otorga conocimientos econdmicos y financieros que secundan
decisiones responsables y consientes. En efecto, una poblacion que cuente con educacion
financiera no solo puede contribuir al mejor funcionamiento de la economia, sino también
a una mayor efectividad de las politicas publicas. Al empoderar a las personas para que
tomen decisiones mds informadas, se incrementa la probabilidad de que dichas decisiones
sean mejores y, a su vez, que los ciudadanos sean capaces de controlar su futuro
financiero, lo cual tiene un claro impacto positivo sobre su bienestar (Mejia & Rodriguez

2016).

Asimismo, se sugiere que la educacion financiera contribuye al bienestar econémico
general (Gnan et al. 2007, Mandell & Schmid Klein 2009). Tomando en cuenta, ademas,
que suaviza el funcionamiento de los mercados financieros en la medida en que las
mejores decisiones financieras de los ciudadanos en su conjunto, reducen los incidentes

de crisis y favorecen la estabilidad del sistema (Gnan et al. 2007).

2.6.2. Justificacion tedrica

Las finanzas personales forman parte de un area en la ciencia econémica denominada:
Comportamiento de las economias domésticas y economia familiar. Esta rama de estudio
analiza a la familia como una unidad que gestiona sus recursos mediante decisiones de
gasto, ahorro, inversion y manejo de la deuda. Considerando que tales decisiones, tienen

repercusion no solo en el bienestar econdmico individual sino en toda una sociedad, varios



economistas han optado por generar investigaciones al respecto. Particularmente, este
estudio presenta una revision tedrica, normativa y documental de la educacién financiera
para el caso boliviano, ademds de considerar como punto de interés el hallar las
caracteristicas socioeconémicas de aquellos con mayor grado de conocimientos en esta

area.

2.6.3. Justificacion social

La Educacién Financiera llega a ser un punto de interés de diversos organismos
internacionales como de gobiernos alrededor del mundo desde comienzos del 2000; sin
embargo, no es hasta la crisis financiera de 2007-2009, que se han acentuado las iniciativas
para mejorar los conocimientos e informacion de la poblacidon sobre temas basicos en

economia y finanzas.

Por ello, existe una amplia evidencia donde queda demostrado que la educacion financiera
tiene impacto en las decisiones de las personas, que afecta tanto el comportamiento de
ahorro e inversion como la gestion de la deuda y las précticas de endeudamiento (Lusardi

2019).

2.6.4. Justificacion econémica financiera
El desarrollo de la Economia Financiera inicia en comprender el comportamiento inversor

de los individuos, que de acuerdo a Vigueras y Rubio (2011) contiene dos componentes:

a) La decision de "consumo-ahorro", en la cual los individuos deciden la cantidad
optima de su riqueza actual que debe asignarse a consumo presente y la cantidad

que debe designarse a inversion para poder asi consumir en el futuro.

b) La "seleccion de carteras”, en la que el individuo decide como colocar sus ahorros
entre las diversas alternativas que ofrece el conjunto de oportunidades de

inversion.

Sea que un individuo realice decisiones en cualquiera de estos componentes, los resultados
favorables para maximizar su utilidad y bienestar devienen del bagaje de conocimientos

adquiridos en materia financiera, que serd el centro de estudio de la presente investigacion.
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2.7. Definicion de objetivos
2.7.1. Objetivo General
Analizar y determinar los distintos factores que influyen en la alfabetizacion financiera en

Bolivia.

2.7.2. Objetivos Especificos
0O.E.1. Definir un marco tedrico sobre la alfabetizacién y la educacién financiera en la

teoria econdmica;
0.E.2. Analizar el marco normativo vigente sobre la educacion financiera en el pafs;

0.E.3. Construir la variable dependiente, que mida el grado de alfabetizacién financiera

y seleccionar al conjunto de variables explicativas;

0.E 4. Especificar un modelo econométrico que logre determinar las caracteristicas que
influyen significativamente en el grado de alfabetizacion financiera de la poblacién y

analizar la calidad de las estimaciones;

O.E.S. Identificar los elementos determinantes en la elaboracién de las estrategias de
educacion financiera a nivel regional y analizar la documentacion oficial de las pricticas

relevantes de EF llevadas a cabo en Bolivia (periodo 2013-2022);

O.E.6. Interpretar las estimaciones cuantitativas y los hallazgos cualitativos de las

practicas de educacion financiera.

2.8. Planteamiento de Hipétesis
“Los factores que afectan la alfabetizacion financiera en Bolivia son la
educacion, ingreso, experiencia financiera, residencia en el eje central del pais

>

v las prdcticas de educacion financieras no coordinadas’.
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2.9. Identificacion de variables
Tabla 1: Operacionalizacion de variables

DESCRIPCION  VARIABLES INDICADORES

Numero total de respuestas correctas, calculado en
porcentaje  de acuerdo a: Conocimiento,

o
=
5 Grado de comportamiento y actitud financiera (Ver Tabla 3,
3 .
& alfabetizacion ~ 4Y )
= financiera
8 EF = {1 Puntaje > a 51% de respuestas correstas
“ |0 Puntaje < a 51% de respuestas correstas
. Sexo, edad, pareja, presencia de menores de edad,
Caracteristicas . . L . .
. . nivel de instruccién, situacién laboral, ingreso del
socioecondémicas .
hogar, ingreso regular.
Caracteristicas . . . .
e Reside en el eje central del pais y/o en el area rural.
geograficas
Experiencia financiera: Si en los tdltimos dos afios
ha utilizado algtin producto financiero
” Confianza institucional: Si el cliente estd seguro de
% que la institucion financiera va a devolver y/o
._48’ cubrir sus recursos en caso de que quiebra
8 Disposicion al riesgo: Si estd dispuesto a arriesgar
3 ) dinero para realizar inversiones
A= Caracteristicas » _ _ -
financieras Vulnerabilidad en los ingresos: Si en los tltimos 12

meses sus ingresos no han sido suficientes para
cubrir sus gastos.

Riqueza: Cantidad de tiempo en el que pueda cubrir
sus gastos en caso de perder su principal fuente de
ingresos.

Abhorro formal: Ahorra dinero por medio del sistema
financiero formal

Fuente: Elaboracién propia.

2.10. Aplicacion metodolégica

2.10.1. Método de la investigacion

El método de investigacién adoptado se define como hipotético-deductivo, que combina
la teoria con la medicidn, es decir que en esta metodologia “la teoria interactda con la
realidad, pone a prueba las hipétesis derivadas a partir de las teorias por medio de la
metodologia deductiva, y utiliza el método estadistico para poner a prueba la pertinencia

de las teorias” (Mendoza, 2014:42). Cabe mencionar que el interés ultimo no es el de
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verificar una teoria, mds bien supone encontrar evidencia empirica que la refute y/o la

valide.

En tal sentido, este trabajo se construye utilizando datos cuantitativos y cualitativos. Por
el lado cuantitativo Rodriguez (2017) menciona que el estudio se debe enfocar en hechos
observables, medibles y replicables, en un contexto controlado donde se utilice un
lenguaje con precision matemdtica y con modelos estadisticos de la codificacion
numérica. Para la autora el uso de este tipo de datos requiere que la investigacion considere

las siguientes caracteristicas:

* Problema bien definido por el investigador.

* Los objetivos claramente definidos por el investigador

» Elaboraciéon de hipdtesis para ser verificados o falseados mediante pruebas
empiricas.

» Utiliza instrumentos para recoleccion de informacién y medicion de variables muy

estructuradas.

Por otro lado, esta investigacion también es de cardcter cualitativo al incorporar un anélisis
documental. Como bien lo refiere Bowen (2009) este es un procedimiento sistemético
para revisar o evaluar documentos, tanto material impreso como electrénico (basado en
computadora y transmitido por Internet). Y que similar a otros métodos analiticos se
precisa que los datos sean examinados e interpretados para obtener significado, obtener

comprension y desarrollar conocimiento empirico.

2.10.2. Tipo de la investigacion
Se utiliza el tipo de investigacion Descriptivo — Correlacional, que de acuerdo a

Hernandez (2014) se especifican como:

» Descriptivo: La investigacion tiene el propdsito de especificar las propiedades, las
caracteristicas y los perfiles de personas, grupos, comunidades, procesos, objetos
o cualquier otro fendmeno que se someta a un andlisis. Bajo esa intencion, se
medird o recogerd informacién de manera independiente o conjunta sobre los

conceptos o las variables a las que se refieren.
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* Correlacional: La finalidad es conocer la relacién o grado de asociacidn que exista
entre dos 0 més conceptos, categorias o variables en una muestra o contexto en
particular. Su interés se centra en explicar por qué ocurre un fenémeno y en qué

condiciones se manifiesta o por qué se relacionan dos o mds variables.

2.10.3. Instrumentos de investigacion

2.10.4. Fuentes de la investigacion
Las fuentes de informacién utilizadas en esta investigacion son de carécter secundario y
se obtuvieron a partir de fuentes de libre acceso por medio de instituciones nacionales e

internacionales, detalladas a continuacion:

* Banco Central de Bolivia (BCB)
* Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI)
* Corporacion Andina de Fomento (CAF)

* La Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE)

2.10.5. Fuentes de informacion
Las fuentes de informacion utilizadas son secundarias de tipo tedrica, estadistica y
documental. Informacién que proviene de portales académicos, como de instituciones

nacionales e internacionales.

2.10.6. Procesamiento de la informacion

En orden de fortalecer la rigurosidad metodolégica de este trabajo se procesa la
informacion a través de recursos estadisticos mediante un conjunto de operaciones que
convierten los datos cuantitativos en un formato legible presentado por medio de
calificaciones, porcentajes y graficos, entre otros. Asimismo, se procesa la informacion
cualitativa a través de cuadros que resumen de buena forma el contenido relevante y

significativo de las iniciativas de educacion financiera en nuestro pafs.
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CAPITULO III

MARCO NORMATIVO E
INSTITUCIONAL



III. MARCO NORMATIVO E INSTITUCIONAL

3.1. Marco Normativo

3.1.1. Constitucion Politica del Estado
La Constitucion Politica del Estado aprobada por referéndum el afio 2009, establece por

medio del Articulo 330 Seccién III de Politica Financiera que:

i. El Estado regulard el sistema financiero con criterios de igualdad de
oportunidades, solidaridad, distribucidn y redistribucion equitativa.

ii.  El Estado, a través de su politica financiera, priorizard la demanda de servicios
financieros de los sectores de la micro y pequefia empresa, artesania, comercio,
servicios, organizaciones comunitarias y cooperativas de produccion.

iii.  El Estado fomentar4 la creacion de entidades financieras no bancarias con fines de
inversion socialmente productiva.

iv.  El Banco Central de Bolivia y las entidades e instituciones publicas no reconocerin
adeudos de la banca o de entidades financieras privadas. Estas obligatoriamente
aportardn y fortalecerdn un fondo de reestructuracion financiera, que serd usado
en caso de insolvencia bancaria.

v.  Lasoperaciones financieras de la Administracion Publica, en sus diferentes niveles
de gobierno, serédn realizadas por una entidad bancaria publica. La ley prevera su

creacion.

De esta forma, se instituyen los criterios sobre los cuales se ha de regular el sector
financiero nacional. Por otro lado, también es importante considerar el tema de la

educacion, ya que es parte central de este trabajo.

En la carta magna, se determina de forma explicita el derecho fundamental de la poblacién
arecibir educacion. Segun el Articulo 17 de la CPE, “Toda persona tiene derecho a recibir
educacion en todos los niveles de manera universal, productiva, gratuita, integral e

’

intercultural, sin discriminacion”.

En lo que respecta a la responsabilidad de proporcionar educacion, en el Numeral 5 del
Articulo 9, se reconoce como fin y funcidn esencial del Estado “garantizar el acceso de

las personas a la educacidn, a la salud y al trabajo” (CPE, 2009). Como también se
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menciona que el contenido y alcance de la educacién recae no solo en el Estado, sino, de
igual forma en la sociedad, que de acuerdo al Paragrafo II del Articulo 77 “tienen tuicion
plena sobre el sistema educativo, que comprende la educacion regular, la alternativa y
especial, y la educacion superior de formacion profesional” (CPE, 2009). A razon de ello,
se puede situar la implementacién de la educacién financiera dentro de la educacién

regular o alternativa del sistema nacional.

3.1.2. Ley de Servicios Financieros N° 393
A diferencia de sus predecesoras la Ley N° 393/2013 de Servicios Financieros hace
hincapié en la regulacion orientada a las necesidades de los consumidores financieros, en

términos de proteccidn, acceso, uso de los servicios y a la educacion financiera.

En este contexto y conforme al tema de investigacion, en el Pardgrafo I del Articulo 79 de
la Ley N°393 de Servicios Financieros se establece que: “es obligacion y responsabilidad
de las entidades financieras disefar, organizar y ejecutar programas formalizados de
educacion financiera para los consumidores financieros, en procura de lograr los

siguientes objetivos:

a) Educar sobre las caracteristicas principales de los servicios de intermediacion
financiera y servicios financieros complementarios, sus usos y aplicaciones,
y los beneficios y riesgos que representan su contratacion.

b) Informar de manera clara sobre los derechos y obligaciones asociados a los
diferentes productos y servicios que ofrecen.

c) Educar sobre los derechos de los consumidores financieros y los mecanismos
de reclamo en primera y segunda instancia.

d) Informar sobre el sistema financiero, el rol de la Autoridad de Supervision
del Sistema Financiero - ASFI y el caracter de la normativa” (Ley N° 393,

2013).

De forma similar, dentro de esta normativa, concerniente a las operaciones del Banco de
Desarrollo Productivo — Sociedad Anénima Mixta (BDP-S.A.M.), se menciona en el
inciso ¢g) del Articulo 180 que, como parte de sus operaciones el banco debe “prestar,

directa o indirectamente, servicios no financieros tales como la implementacion de

17



modulos de educacion financiera, asistencia técnica, transferencia tecnologica,
desarrollo empresarial y cualquier otro tipo de servicios no financieros dirigidos al sector

productivo y a los sectores de comercio y servicios complementarios a la produccion”

(Ley N° 393, 2013).

Por consiguiente, queda encomendado mediante esta normativa el compromiso de otorgar
educacién financiera cuando menos a una parte de la poblacién (clientes y usuarios

financieros) por medio de la totalidad de entidades financieras que operan a nivel nacional.

3.1.2.1. Recopilacion de Normas para Servicios Financieros

La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) establece un amplio marco
regulatorio del mismo modo que formula, actualiza y elabora un compendio de normas
prudenciales instaurado en lo que se denomina como Recopilacién de Normas para
Servicios Financieros (RNSF). Este documento (de consulta) retine toda la normativa
prudencial y de control referente a la constitucion, funcionamiento y operaciones de las
Entidades de Intermediacion Financiera (EIF), Empresas de Servicios Financieros

Complementarios (ESFC) y Sociedades Controladoras de Grupos Financieros (SCGF).

En lo que respecta al tema de investigacion, la primera vez que se afiade a la RNSF una
seccion propia sobre “Educacion Financiera” fue en diciembre de la gestion 2013, por
medio de la Carta Circular ASFI/208/2013 se establecié que las entidades financieras
deben disefar, organizar, difundir y ejecutar anualmente un Programa de Educacion
Financiera, y que a partir de la Circular ASFI/681/2021 este documento debe ser realizado
en base a la Guia Anual para el Disefio del Programa de Educacion Financiera elaborada

por la ASFI.

3.1.3. Ley N° 650

Con la aprobacién de la Ley N°650 en fecha 15 de enero del 2015, se elevé a rango de
Ley la “Agenda Patriotica del Bicentenario 2025, este documento tiene el objetivo de:
levantar una sociedad y un Estado mads incluyente, participativo, democréitico, sin
discriminacion, racismo, odio, ni divisién por medio del planteamiento y la consecucion

de 13 pilares sobre los que se estructura.
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Uno de ellos es el Pilar 5, denominado: SOBERANIA COMUNITARIA FINANCIERA
SIN SERVILISMO AL CAPITALISMO FINANCIERO, en cuyo contenido se

determinan distintas metas, siendo de nuestro interés la siguiente:

Bolivia cuenta con un sistema nacional financiero y bancario diversificado y con
una banca estatal de fomento a la produccién que permiten respaldar plenamente,
sin burocracia, con flexibilidad, sostenibilidad y con vocacién y compromiso de
servicio por el bienestar de nuestro pueblo, comprometida con el desarrollo y la
erradicacion de la pobreza y no con el lucro y la usura; una banca que respalda los
esfuerzos y emprendimientos productivos y de servicios de los jovenes, de los
trabajadores y profesionales, asi como de las pequefias y medianas empresas, y
organizaciones economico comunitarias campesinas e indigenas para Vivir Bien

(Agenda Patridtica del Bicentenario 2025, 2015).

Es a partir de este Pilar que se logra instaurar un recurso normativo (D.S. N°3033), para
que la poblacion boliviana tenga acceso al sistema financiero a mayor escala, tal y como

se expone a continuacion.

3.1.4. Decreto Supremo N°3033

Aprobado el 28 de noviembre del 2016, tiene por objeto definir el grado de crecimiento y
expansion de la cobertura geografica del sistema financiero, a través de la instalacién de
puntos de atencién financiera (PAF) en el territorio nacional, sin olvidar que su
cumplimiento es de cardcter obligatorio para Bancos Multiples, Banco Publico, Bancos

Pyme, Bancos de desarrollo e instituciones financieras de desarrollo que operan en el pais.

Tal propagaciéon de PAF’s, se efectuard por medio del establecimiento de metas anuales
de expansion calculado por la ASFI, la Autoridad determinard el nimero de puntos de
atencion financiera por Entidad de Intermediacién Financiera. Cada espacio fisico
habilitado debe establecerse dando prioridad a los municipios con nula cobertura
geografica (hasta el afio 2025), siendo importante que se prevean las condiciones minimas

necesarias para la permanecia de los servicios prestados.

De esta manera, mds alld de que la intencidén estatal sea clara y concisa respecto al

propdsito de expandir la prestacion de servicios financieros en el pais. También se hace
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evidente el compromiso y la responsabilidad asumida por parte del Estado boliviano en

otorgar educacion financiera a la poblacion.

Asimismo, debido a que el sistema financiero debe regularse bajo el criterio de igualdad
de oportunidades, entre otros, se ha considerado desde el punto de vista de este trabajo,
que la mejor opcidn para lograr tal cometido es a través de la educacion. Razén del porqué
la Ley N°393 de Servicios Financieros establece la obligatoriedad de planificar programas
de educacién financiera a las entidades que operan dentro del pais, quienes se sirven de la

Recopilacién de Normas como guia en el disefio de estos programas.

3.2. Marco Institucional

3.2.1. Ministerio de Economia y Finanzas Publicas (MEFP)
En conformidad con lo establecido en la Constitucién Politica del Estado, las atribuciones

del Ministerio de Economia y Finanzas Publicas (MEFP), son:

a) Formular las politicas macroeconémicas en el marco del Plan General de
desarrollo Econémico Social.

b) Formular, programar, ejecutar, controlar y evaluar las politicas fiscales y
financieras.

c) Determinar, programar, controlar y evaluar las politicas monetarias y cambiaria en
coordinacion con el Banco Central de Bolivia.

d) Desarrollar e implementar politicas que permitan precautelar la sostenibilidad
fiscal, financiera y de endeudamiento de los 6érganos y entidades publicas.

e) Formular politicas en materia de intermediacién financiera, servicios e
instrumentos financieros, valores y seguros.

f) Definir politicas que permitan precautelar la sostenibilidad fiscal, financiera y de
endeudamiento de los 6rgano y entidades publicas e impulsar su implementacion

a través de las instancias correspondientes.

3.2.2. Viceministerio de Pensiones y Servicios Financieros (VPSF)
En el afan de identificar plenamente las atribuciones del MEFP respecto al tema de
investigacion, es menester sefialar a una entidad dependiente, como el Viceministerio de

Pensiones y Servicios Financieros (VPSF), encargada del disefio, evaluacion e
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implementacion de politicas en materia de intermediacion financiera, valores, seguros,

pensiones y la tramitacién de recursos jerarquicos. Tiene como funciones:

a)

b)

d)

€)

g)

h)

Formular y evaluar politicas y normas para promover el desarrollo, inclusion,
transparencia y fortalecimiento de los sectores de servicios financieros, valores y
Seguros.

Difundir las medidas, alcances, beneficios y resultados de la implementacion y
ejecucion de politicas del sector financiero, mercado de valores y de seguros.
Evaluar y promover el cumplimiento de objetivos de la Ley de Servicios
Financieros y el desarrollo de su reglamentacion, mediante el uso del anélisis
estadistico de la informacion.

Proponer y evaluar politicas que promuevan la extension de los servicios
financieros en dreas rurales y periurbanas.

Coordinar y evaluar la proposiciéon de medidas relacionadas al régimen nacional
de Lucha Contra la Legitimacion de Ganancias Ilicitas y Financiamiento del
Terrorismo.

Coordinar con el BCB y con las instancias que correspondan medidas o politicas
relacionadas con el funcionamiento y desarrollo del sistema de pagos y sistema
financiero.

Coordinar con el Banco Central de Bolivia materias de politica monetaria, politica
cambiaria y asuntos relacionados con la administracion de Reservas
Internacionales, velando que los mismos se encuentren enmarcados en la politica
econdémica determinada por el Organo Ejecutivo.

Contribuir en el disefio y desarrollo de estrategias y mecanismos relacionados con
la construccidon progresiva de la arquitectura financiera regional, en el marco de
los procesos de integracion regional y subregional.

Disefiar el marco normativo para la regulacion del mercado de valores, seguros,
asf como de la banca central, en el marco de la politica econémica determinada

por el Organo Ejecutivo.
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J) Formular y proponer politicas o mecanismos financieros para los mercados de
valores y seguros enmarcados en la politica econdmica determinada por el Organo

Ejecutivo.

Es a partir de estos lineamientos que el MEFP present6 el “Programa de Educacion

Econdémica — Financiera y Acceso a los Servicios Financieros” tratado mas adelante.

3.2.3. Banco Central de Bolivia (BCB)

El Banco Central de Bolivia (BCB) es una institucion de derecho publico, con
personalidad juridica y patrimonio propio. En el marco de la politica econdmica del
Estado, es funcion del BCB mantener la estabilidad del poder adquisitivo interno de la
moneda, para contribuir al desarrollo econémico y social. Por otro lado, contempla las

siguientes atribuciones:

a) Determinar y ejecutar la politica monetaria.
b) Ejecutar la politica cambiaria.

c) Regular el sistema de pagos.

d) Autorizar la emisién de la moneda.

e) Administrar las reservas internacionales.

Asimismo, por medio del compromiso establecido en el Plan Estratégico Institucional
BCB (2016 — 2020) se determinaron acciones técnico — politicas dentro de las cuales
figura como estrategia 5.7 la responsabilidad de “coordinar con el Organo Ejecutivo el
disefio de una estrategia nacional de educacién econdémica y financiera, y elaborar e
implementar programas relacionados a esta tematica” (PEI, 2018:41), para que en
consecuencia se ‘“contribuya al desarrollo econémico y social del pais a través de
investigaciones, propuestas y acciones para profundizar el modelo econdmico social
comunitario y productivo y la bolivianizacion financiera y real” (ibid.:40); como quedd

instituido en el Objetivo Estratégico 5 definido por esta institucion.

3.2.4. Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI)
La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) es una institucién de derecho
publico, con personalidad juridica y patrimonio propio, que se encuentra bajo tuicién del

Ministerio de Economia y Finanzas Publicas, sujeta a control social. Su objetivo principal
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es el de regular, controlar y supervisar los servicios financieros en el marco de la

Constitucién Politica del Estado, la Ley N°393 de Servicios Financieros y los Decretos

Supremos reglamentarios, asi como la actividad del mercado de valores, los

intermediarios y entidades auxiliares del mismo.

Los principales objetivos de ASFI, de acuerdo a la Ley N°393/2013 son:

a)

b)
c)

d)

g)

h)
i)

Proteger los ahorros colocados en las entidades de intermediacién financiera
autorizadas, fortaleciendo la confianza del publico en el sistema financiero
boliviano.

Promover el acceso universal a los servicios financieros.

Asegurar que las entidades financieras proporcionen medios transaccionales
financieros eficientes y seguros, que faciliten la actividad econémica y satisfagan
las necesidades financieras del consumidor financiero.

Controlar el cumplimiento de las politicas y metas de financiamiento establecidas
por el Organo Ejecutivo del nivel central del Estado.

Proteger al consumidor financiero e investigar denuncias en el dmbito de su
competencia

Controlar el financiamiento destinado a satisfacer las necesidades de vivienda de
las personas, principalmente la vivienda de interés social para la poblacion de
menores ingresos.

Promover una mayor transparencia de informacién en el sistema financiero, como
un mecanismo que permita a los consumidores financieros de las entidades
supervisadas acceder a mejor informacion sobre tasas de interés, comisiones,
gastos y demds condiciones de contratacién de servicios financieros que conlleve,
a su vez, a una mejor toma de decisiones sobre una base mas informada.
Asegurar la prestacion de servicios financieros con atencion de calidad.

Preservar la estabilidad, solvencia y eficiencia del sistema financiero.

Cabe mencionar que, como parte de sus funciones esta institucion es la encargada de

revisar y hacer seguimiento a los Programas de Educacion Financiera (PEF) que son

presentados por las entidades de forma anual con excepcion de las casas de cambio. ASFI
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tras haber acopiado los programas otorga una valoracién de acuerdo a la ejecucion y

cumplimiento de las actividades de cada programa.

Adicionalmente, es importante sefalar que, esta Autoridad de Supervision elabora su
propio PEF, arazén de ello en su Plan Estratégico Institucional (2016 —2020) se menciona
que se ejecutaron acciones y actividades inherentes a educacion financiera a nivel nacional

y para diferentes segmentos de la poblacidn.

3.3. La educacion financiera en Bolivia

En los dltimos anos, Bolivia ha logrado un significativo progreso en materia de educacién
financiera, de modo que, en la actualidad, existe un nimero importante de iniciativas y
préacticas procedentes de instituciones publicas y privadas, siendo las mismas producto de
la normativa anteriormente citada. Sin embargo, ain no existe una herramienta que logre

unificar todos estos esfuerzos a escala nacional.

Es por ello, que para alcanzar tal cometido desde el MEFP se ha hecho publico un
documento que reune todas las caracteristicas concernientes a la implementacién de una
estrategia nacional de educacion financiera para Bolivia (en una primera etapa), como se

detalla a continuacion.

3.3.1. Resolucion Ministerial N°092

El 10 de mayo del 2022, el Viceministerio de Pensiones y Servicios Financieros (VPSF),
dependiente del Ministerio de Economia y Finanzas Publicas (MEFP) promulgd mediante
Resolucién Ministerial N°092/2022 la creacion del “Programa de Educacion Econdmica
— Financiera y Acceso a los Servicios Financieros” cuya finalidad es establecer las
directrices para la coordinacion, desarrollo e implementacion de la Estrategia Nacional de

Educacion Econdmica - Financiera y Acceso a los Servicios Financieros.

El documento sefiala cinco entidades que ejecutaran el Programa, bajo la coordinacién del

MEFP, las cuales son:

a) El Banco Central de Bolivia (BCB)
b) La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI)

c) La Autoridad de Fiscalizacion y Control de Pensiones y Seguros (APS)
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d)
e)

La Unidad de Investigaciones Financieras (UIF)

Entidades Financieras del Estado o con participaciéon mayoritaria del Estado.

La primera actividad de estas instituciones serd realizar un diagndstico sobre la situacién

de educacién financiera como del acceso a los servicios financieros en la poblacion

boliviana. Mds adelante, en el marco de este documento, se prevé la elaboracién anual de

Planes sobre los dos temas antes mencionados, necesarios para la ejecucién de la

Estrategia.

Con relacion al Plan de educaciéon Econdmica — Financiera las Entidades Involucradas

deben estructurarlo y presentarlo contemplando los siguientes lineamientos:

10.

Diagnéstico, identificaciéon de la poblacién objetivo y tareas de Educacién
Econdémica —Financiera.

Desarrollo de plataformas y programas de educaciéon a través de recursos
tecnolégicos de acuerdo a los nuevos entornos digitales, para abarcar al piblico
objetivo de manera diferenciada y estratégica.

Desarrollar contenidos conforme las necesidades especificas de cada segmento de
la poblacién y de acuerdo a las atribuciones de las entidades.

Fortalecer la interaccion de las entidades financieras y el ptblico.

Promover la cultura de consumo financiero a través de la protecciéon al
consumidor financiero y a la Educaciéon Econémica —Financiera.

Introducir nuevos canales de comunicacion y difusion para que la poblacién se
familiarice al uso de productos y servicios financieros.

Difusiéon de cédpsulas informativas a través de los diferentes medios de
comunicacion disponibles, abarcando ademds a las personas con discapacidad
entre otros sectores vulnerables.

Desarrollar eventos de capacitacion y educacion

Cronograma anual de actividades.

Evaluacion de los resultados obtenidos, a través de indicadores de medicion de

impacto de las actividades desarrolladas.
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Finalmente, a partir de los avances en la ejecucion de dichos planes, el MEFP con apoyo

de las Entidades Involucradas desarrollen la Estrategia Nacional que tiene por objeto:

e Fortalecer al conocimiento financiero y la toma de decisiones conscientes por
parte de la poblacidn, asi como de promover la eficiencia y solidez del sistema

financiera integral.

Cabe mencionar que este es el primer recurso normativo, y hasta el momento el tnico
presentado desde el Estado, que coacciona las actividades de diversas instituciones para

un unico fin.

En esta ultima seccidn, logra identificar la forma de participaciéon de cada una de las
instituciones respecto a la definicion e instrumentacion de lineamientos y planificacion
orientadas a la consecucion de los objetivos establecidos en materia de educacién
financiera. De esta manera queda claro que el MEFP, VPSF, BCB y ASFI son las
instituciones responsables de liderar la coordinacion para implementar la estrategia
nacional de educacién financiera en el pais, como bien se ha establecido mediante

Resolucion Ministerial N°092.
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MARCO CONCEPTUAL
Y TEORICO



IV. MARCO CONCEPTUAL Y TEORICO
4.1. Marco Conceptual

4.1.1. Alfabetizaciéon y Educacion Financiera

La conceptualizacién de la principal temdtica en esta investigacion puede ser analizada a
partir de dos denominaciones complementarias, cuya diferencia tiene origen en estudios
de procedencia anglosajona. La primera, nombrada financial literacy, en espaiol,
alfabetizacion financiera, que de acuerdo a un estudio realizado por Jump$tart (2006), se

define como:

“La capacidad de usar el conocimiento y habilidades para administrar los
recursos financieros propios de manera efectiva para una seguridad

financiera de por vida”.

Y, desde que fue puesta en prictica en la literatura académica de acuerdo a Hastings et al

(2013) se ha ido utilizando para referirse a:

e Conocimiento de los productos financieros (por ejemplo, la definicién de una
accion y un bono, la diferencia entre una hipoteca de tasa fija y variable).

e Conocimiento de conceptos financieros (inflacion, capitalizacion, diversificacion,
puntajes de crédito).

e Habilidades matemdticas o aritmética necesarias para la toma de decisiones
financieras efectivas y la participacion en ciertas actividades tales como

planificacion.
Para finalmente redefinirse como:

El nivel de aptitud para comprender y utilizar eficazmente diversas
habilidades financieras, como la gestion de las finanzas personales, la
elaboracion de presupuestos y la inversion. Suele referirse a la
concienciacién y el conocimiento de los conceptos financieros claves
necesarios para gestionar las finanzas personales (Popovic & Fathallah,

2014).
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La segunda denominacion relevante es financial education, en espafiol, educacion
financiera, que se establece como una herramienta para aumentar los conocimientos
financieros de los consumidores y que de acuerdo a la Organizacién para la Cooperacion

y el Desarrollo Econémico (OCDE, por sus siglas en inglés), se puntualiza como:

El proceso por el cual los consumidores/inversores financieros mejoran su
conocimiento sobre los productos, conceptos y riesgos financieros y, a
través de informacidn, instruccién y/o consejo objetivo, desarrollan las
habilidades y confianza para adquirir una mayor concienciaciéon de los
riesgos y oportunidades financieras, para tomar decisiones informadas, para
saber donde acudir para pedir ayuda y adoptar otras medidas efectivas para

mejorar su bienestar financiero (OECD 2005:13).

4.1.2. Finanzas personales

Finanzas personales es un término que abarca la gestion del dinero, asi como el ahorro y
la inversion. Abarca la elaboracion de presupuestos, la banca, los seguros, las hipotecas,
las inversiones y la planificacién de la jubilacidn, los impuestos y el patrimonio. El
término suele referirse a todo el sector que presta servicios financieros a particulares y

hogares y les asesora sobre oportunidades financieras y de inversion (Kenton, 2023).

En el marco de las finanzas personales también es importante desarrollar los siguientes

conceptos:

4.1.2.1. Ingresos

Los ingresos son el punto de partida de las finanzas personales. Es toda la cantidad de
dinero en efectivo que uno recibe y que puede destinar a gastos, ahorros, inversiones y
proteccion. Los ingresos son todo el dinero que ingresa. Esto incluye sueldos, salarios,

dividendos y otras fuentes de entrada de efectivo (Kenton, 2023).

4.1.2.2. Ahorro
Ingresos que no se gastan en el consumo presente, sino que es conservado para el uso
futuro, mayoritariamente depositado en entidades del sistema financiero o en el Banco

Central de Bolivia a través de titulos de colocacion directa (MEFP et al. 2019).
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4.1.2.3. Gastos
Erogaciones de dinero que realizan las personas, sean fisicas o juridicas, para adquirir
bienes, servicios y afrontar sus obligaciones, en un periodo determinado de tiempo

(DESCUBRE lo simple de las finanzas, 2022).

4.1.2.4. Inversion
Es destinar una cantidad de dinero de nuestros ingresos o ahorros en un proyecto con el

objetivo de obtener ganancias en el futuro (DESCUBRE lo simple de las finanzas, 2022).

4.1.3. Presupuesto

El término presupuesto se refiere a una estimacion de ingresos y gastos durante un periodo
de tiempo futuro especifico y, por lo general, se compila y se vuelve a evaluar
periddicamente. Se pueden hacer presupuestos para cualquier entidad que quiera gastar
dinero, incluidos gobiernos y empresas, junto con personas y hogares de cualquier nivel

de ingresos (Ganti, 2023).

4.1.4. Capacidad de endeudamiento

De acuerdo al Financial and Insurance Advisor (2020) la capacidad de endeudamiento se
define como la cantidad maxima de deuda que una persona o familia puede asumir sin
poner en peligro sus finanzas personales. Esta capacidad varia en funcién de cudl sea la
situacion actual de nuestras fianzas, ya que, dependerd de nuestros ingresos y gastos

mensuales.

4.1.5. Capacidad de ahorro
La capacidad de ahorro es la posibilidad que tienen las personas de separar un porcentaje
de sus ingresos y reservarlo para su uso en el futuro; siempre y cuando hacerlo no

signifique desmejorar la calidad de vida o vivir “con las justas”.

La capacidad de ahorro solo existe si los egresos familiares son inferiores a los ingresos.
Es decir, si mensualmente gastas menos de lo que ganas. Esto te dard la certeza que estés

en posibilidad de comenzar a ahorrar (Banco Pichincha, 2021).
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4.1.6. Instrumento financiero

Segtin Loépez (2019) un instrumento financiero es un contrato entre dos partes, que da
lugar a un activo financiero para una de las partes y a un pasivo financiero para la otra
parte. El activo financiero otorga a su comprador el derecho de percibir un ingreso futuro
procedente del vendedor. Asi mismo, el pasivo financiero obliga al pago de ese ingreso al

vendedor del instrumento financiero.

Las utilizaciones de este tipo de instrumentos coadyuvan a una mejor gestion de los

recursos econdmicos personales, entre los cuales podemos mencionar:

e Bancarios: Cuentas corrientes, cuentas de ahorro, préstamos de consumo, tarjetas
de crédito, tarjetas de débito, etc.
e Inversion: Acciones, fondos mutuos, bonos, etc.

e Seguros: Seguros de vida, de accidentes, de salud, seguro con ahorro, etc.

4.1.7. Producto financiero

Un producto financiero es un instrumento que permite invertir, ahorrar o financiar bienes
y servicios y que se adapta a las caracteristicas del perfil del inversor en lo relativo a su
rentabilidad y riesgo (Rus A., 2022). De acuerdo al autor estos productos se clasifican en

funcidn de si se centran en el ahorro, la inversion o la financiacion.

a) Para el ahorro: Todos aquellos que sirven para poder acumular ciertas cantidades
de dinero con vistas a constituir un monto final en el futuro, es decir, un colchén
monetario.

b) Productos para la inversion, se busca una relaciéon idénea entre rentabilidad y
riesgo. Asi, son aquellos que ofrecen intereses, dividendos o ganancias
patrimoniales. Estas tultimas son debidas a las diferencias entre los precios de
compra y venta.

c) Por ultimo, estarian los de financiacién. En ellos la entidad contratante otorga

dinero en calidad de préstamo a cambio de un interés y con ciertas garantias.

4.1.8. Gestion de riesgos
Segun Kenton (2021) la gestion de riesgos se define como: “el proceso de identificacion,

andlisis y aceptacién o mitigaciéon de la incertidumbre en las decisiones de inversion.
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Esencialmente, la gestion de riesgos ocurre cuando un inversionista o administrador de
fondos analiza e intenta cuantificar el potencial de pérdidas en una inversién, como un
riesgo moral, y luego toma la accién (o inaccidén) adecuada seglin los objetivos de

inversion y la tolerancia al riesgo del fondo”.

4.1.8.1. Diversificacion

“La diversificacion es una estrategia de gestion de riesgos que combina una amplia
variedad de inversiones dentro de una cartera. Una cartera diversificada contiene una
combinacidn de distintos tipos de activos y vehiculos de inversién en un intento de limitar
la exposicidn a un Unico activo o riesgo” (Segal, 2022). En todo caso, el autor reafirma
que poseer una amplia variedad de inversiones con distintas caracteristicas es primordial

para reducir la volatilidad o la probabilidad de ocurrencia de pérdidas.

4.1.9. Tasa de interés
Conforme a la definicién propuesta por la Asociacioén de Supervisores Bancarios de las
Américas (ASBA) la tasa de interés es la remuneracion requerida por prestar dinero o el

costo asumido por tomar fondos en préstamo. Esta puede ser:

e Tasa de interés activa: es la tasa de interés que cobran las entidades financieras a
los tomadores de préstamos.
e Tasa de interés pasiva: es la tasa de interés que pagan las entidades financieras a

los depositantes.

4.2. Teoria econdémica

4.2.1. Teoria del desarrollo humano — enfoque de las capacidades

En los ultimos afios, el concepto de desarrollo se ha transformado de tal forma que hoy en
dia es imposible vincularlo exclusivamente al crecimiento econémico, debido a que, para
definirlo se necesita incluir otros elementos sociales, como la salud y la educacion. En
este sentido, el economista Amartya Sen es quien retine estos tres factores para establecer

lo que ahora se conoce como el indice de desarrollo humano.

No obstante, mds alld de este gran aporte, es necesario situar el tema de la educaciéon

dentro de un marco tedrico mds preciso, para ello se propone estudiar el “enfoque de las
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capacidades” propuesto por Sen en 1987, bajo este enfoque se manifiesta que el bienestar
de una persona puede examinarse a partir de sus funciones y capacidades, vale decir, de
lo que uno es capaz de hacer o ser, de ahi la importancia de la educacién como precursora
de las libertades de un individuo. Libertades, menciona el autor, que, debido a
desigualdades en los componentes de raza, de origen, de género, etc., pueden verse

dramaticamente limitadas.

Por otro lado, Sen en sus escritos también se refiere al entorno de la formacidn, ya que
considera que el proceso educativo no solo depende de quién es receptor de tales
ensefanzas (como de sus circunstancias), sino que también se encuentra estrechamente
relacionado con quienes transmiten conocimientos € informacion. Es por ello, que Sen
(1992, p.44) identifica a la educacion como “un niimero relativamente pequefio de seres y

acciones de crucial importancia para el bienestar”.

En esta misma linea e inspirado en los trabajos de Sen, Flores (2017) reconoce que
habitualmente estos procesos educativos ocurren dentro de las instituciones, que el
conocimiento se logra a través de material escrito y visual, que los alumnos son guiados
por maestros, y que generalmente los estudiantes son educados a través de una intensa
interaccion social con los demads. Factores que indudablemente condicionan la adquisiciéon
de conocimiento y el desarrollo de la razén, pero también comprometen las libertades

humanas presentes y futuras (Flores, 2017, p. 60).

Por tal razon y tomando en cuenta la importancia que subyace en la educacion, ha quedado
instaurada en la Declaracion Universal de Derechos Humanos desde 1948. Del mismo
modo, que est4d contemplada como parte de los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS)*
propuestos por la Organizacion de las Naciones Unidas (ONU) dentro de la Agenda 2030
en el afio 2015.

4.2.2. Teoria moderna del consumo
El sustento tedrico de esta investigacion yace en la teoria moderna del consumo, que

ofrece el escenario perfecto para comprender las decisiones de consumo que una persona

4 Objetivo de Desarrollo Sostenible 4: Educacion de calidad
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realiza a lo largo de su vida. Sin embargo, antes de adentrarnos en las teorias que la
componen serd necesario comenzar con una descripcion mds sencilla de las elecciones

que un individuo realiza, por medio del siguiente modelo explicado por Gregorio (2007):

Suponemos que el individuo vive dos periodos, después de los cuales muere. Sus
ingresos en los periodos 1y 2, respectivamente, son y, € y,. Para pena de algunos
y felicidad de otros, o simplemente para simplificar, asumimos que no hay

gobierno en esta economia.
En el primer periodo la restriccion presupuestaria es:
L,=(0+5) (1)

Donde S representa el ahorro (si S > 0 el individuo ahorra, y si S < 0 se endeuda).
Note que el individuo nace sin activos, de modo que no hay ingresos financieros
en el primer periodo. El individuo muere en el periodo 2, por tanto, para ‘el
resultaria “optimo consumir toda su riqueza; es decir, consumir todo el ahorro en

el segundo periodo. La restriccion presupuestaria en el segundo periodo es:

Despejando S de (1), que es la variable que liga las restricciones presupuestarias
estdticas en cada periodo, y reemplazdndola en (2) llegamos a la restriccion

presupuestaria intertemporal:

Y+ 2= C, + -2 (3)

1+T'2 1+71,

En la Figura 2 podemos ver como el individuo determina su consumo optimo
mirando al futuro, porque sabe que en el periodo 2 va a tener ingreso Y,, por lo
tanto puede ser 6ptimo endeudarse en el periodo 1 y pagar la deuda en el periodo
2. El individuo tiene funciones de isoutilidad convexas y elige un consumo tal que
la tasa marginal de sustitucion entre dos periodos (la razén entre las utilidades
marginales) sea igual a la tasa marginal de transformacion (1 + tasa de interés) de

consumo presente por consumo futuro.
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Este simple ejemplo muestra que el consumo del individuo depende del valor
presente del ingreso mds que del ingreso corriente. Si dependiera solo del ingreso
corriente, entonces el consumo del individuo en el periodo 1 no dependeria de Y.
Sin embargo, este ejemplo muestra que un aumento de X en Y; es equivalente a un
aumento de X(1 +r) en Y;. Por lo tanto, podria aumentar Y, con Y; constante, pero
nosotros observariamos en los datos que C; aumenta. Esto no lo captura la funcién

keynesiana tradicional.
Figura 2: Maximizacion de utilidad en el modelo de dos periodos

Cly

(1+nr\V

................... : Pendiente = —(1+41)

Y-
Pago > {
%

: Deuda :

Y : v

Fuente: Extraido de Gregorio, J. D. (2007).

Debido a que la funcién de utilidad es concava, el individuo prefiere consumir de
forma mads pareja, sin grandes saltos. Es decir, no es lo mismo consumir 20 en un
periodo y 20 en otro, que consumir 40 en un periodo y O en otro. De aqui la idea
basica en todas las teorias de consumo de que el individuo intenta suavizar el

consumo sobre su horizonte de planificacion (Gregorio, 207, p.71-72).

Bajo la premisa expuesta en las dos anteriores lineas, se procede a desarrollar tanto la
teoria del ciclo de vida como la del ingreso permanente, cuyo fundamento principal es el
de presentar a individuos que desean maximizar su bienestar (utilidad) durante su

existencia. Si bien se encuentran diferencias entre estos dos postulados, ambos presentan
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una explicacion util en el entendimiento de las decisiones de consumo para con los

intereses de esta investigacion.

4.2.3. Teoria del Ciclo de Vida

Esta teorfa, desarrollada principalmente por Franco Modigliani, propone un modelo de
optimizacién intertemporal, que pretende explicar el comportamiento de consumo de un
individuo para que sea constante en el transcurso de sus dias, incluso, ante cambios que

puedan afectar sus ingresos.

Segin Gregorio (2007) esta teoria destaca el hecho de que cada persona cumple con un
ciclo en su vida econdmica, particularmente en lo que respecta a sus ingresos. De esta
forma, el autor representa el ciclo de vida bajo tres periodos: no percibe ingresos, trabaja
y se jubila. Por ello, desde un inicio, una persona, intentard tener un consumo parejo a lo
largo de su vida, aunque para mantener este nivel de consumo adquiera deudas en los

primeros anos.

Posteriormente, el individuo encuentra trabajo y a razén de ello percibe ingresos, que en
primera instancia le permitirdn pagar sus deudas para luego acumular activos. Por ello, se
considera que la trayectoria del ingreso es creciente hasta alcanzar un punto maximo, a

partir del cual desciende de forma moderada hasta que el individuo decide jubilarse.

En esta etapa ya no se cuenta con una fuente de ingresos, por lo tanto, el nivel de consumo
se mantiene a través de los ahorros y activos acumulados, que son gastados en su totalidad
hasta llegar al final de la vida de un individuo. La esencia de esta teoria se muestra en la
Figura 3, que inicia desde los veinte afios, edad aproximada en la que se alcanza

independencia econdmica hasta los ochenta afios, edad promedio en la que se fallece.

Bajo la explicacion de Abel y Bernanke (2004), el ingreso normalmente aumenta
de una manera gradual durante la mayor parte de la vida laboral y alcanza un
maximo poco antes de la jubilacién. Al principio de la vida laboral de un individuo
el consumo es mayor que los ingresos, por lo que el ahorro es negativo. En los
aflos intermedios, el ahorro es positivo; el exceso de ingresos sobre el consumo se
utiliza para devolver las deudas contraidas anteriormente y para asegurarse el

bienestar en la vejez. Durante la jubilacion la gente desahorra (p.188).
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Figura 3: Teoria del ciclo de vida
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Fuente: Extraido de Gregorio, J. D. (2007).

Es asi, que a manera de recapitular lo antes mencionado, a continuacion, se describen las
diversas etapas del ciclo de vida conforme a los escritos de Rengel (2003), desde de una

perspectiva de tres etapas:

1. Etapa I, referida a la juventud, los ingresos de los individuos son bajos, y estos
individuos generalmente se endeudan porque saben que obtendrdn mayores
ingresos en el futuro;

2. Etapall, referida a la mediana edad, los ingresos alcanzan un pico y los individuos
pagan las deudas contraidas en la etapa I, ademés de ahorrar para vejez;

3. Etapa III, referida a la vejez, el ingreso tiende a cero y los individuos consumen

todos los ahorros acumulados.

4.2.4. Teoria del Ingreso Permanente

Esta teoria propuesta en 1957 por Milton Friedman, plantea que, para mantener el
consumo a lo largo de la vida, un individuo no tUnicamente toma en cuenta su ingreso
actual, sino que también realiza decisiones de consumo a partir de la idea del ingreso

permanente.

Considerando que los ingresos de un individuo cambian, ellos estaran inciertos acerca de

si estos cambios son transitorios o permanentes. Y debido a que por lo general las personas
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no saben si los cambios del ingreso son permanentes o transitorios consumirdn una

fraccion ¢ de su ingreso permanente Ytp (Gregorio, 2007), como se observa a continuacion:
— yDP
C, = cY! )

La medicién del ingreso permanente se plasma de buena forma a través de la reflexion

presentada por Dornbusch et al. (2004):

La persona tiene un nivel actual de ingresos y una idea del nivel de consumo que
puede mantener el resto de su vida. Entonces el ingreso aumenta. La persona tiene
que decidir si el aumento es permanente o transitorio. En los dos casos, tal vez el
individuo sepa si su aumento es permanente o temporal. Pero en general, no es
probable que una persona esté segura de ello. Un buen bono de Navidad puede
deberse a un cambio en el esquema de pago del patron (permanente) o a que su
empresa tuvo un afio inusitadamente bueno (transitorio). La diferencia importa
porque se supone que el ingreso transitorio no tiene ningin efecto sustancial en el

consumo (p.324).

En definitiva, es primordial sefialar que tanto la teoria del ingreso permanente y la del
ciclo de vida se complementan, debido a que ambas pueden ser derivadas de la conducta
de un individuo que maximiza la utilidad del consumo, con la diferencia que la teoria del
ingreso permanente enfatiza en este periodo los shocks al ingreso, sean permanentes o
transitorios, mientras que la teoria del ciclo de vida enfatiza la trayectoria del ingreso en

distintas etapas de la vida del individuo (Gregorio, 2007).

4.2.5. Vinculacion de las teorias con la alfabetizacion y educacion financiera

Las teorias antes expuestas aportan recursos explicativos sobre los que se ha construido
toda una linea de investigacién dentro del drea de las finanzas personales, esto debido a
que logra capturar la esencia de las decisiones financieras que, en determinado momento,
cualquier persona afrontard. Bajo este escenario, también se halla la inspiracién para
conformar y formular programas de educacion financiera, ya que se sirve de elementos

que coadyuvan en su planificacién al considerar como horizonte de tiempo la vida de los
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consumidores financieros y las caracteristicas particulares que surgen en cada etapa que

la compone.

En consecuencia, se hace evidente que para lograr mantener un nivel de consumo
constante las personas deben tomar decisiones adecuadas de cuando ahorrar, gastar o
invertir; Unicamente posible, si se utiliza el bagaje de conocimientos financieros para
alcanzar dicho cometido. En este entendido, es oportuno considerar el trabajo elaborado
por Hastings et al. (2013) con relacién a la importancia de tener conocimientos
financieros. Ya que, por medio de un modelo simple de dos periodos de eleccion
intertemporal (en un contexto de incertidumbre), logran transmitir la relevancia de

asimilar este tipo de informacion.

En el modelo, cada hogar decide entre consumo y ahorro en el tiempo 0, dado un tiempo
inicial O presupuesto, y, una tasa de interés real esperada, r, y precios esperados actuales

y futuros, p, para bienes consumido, x:
max E [U(co, ¢1],

s.t. C0+ So Sy,

¢ < (A+71)s,,
N

Ct = Z Xit Dit (5)

i=1

De acuerdo a los autores resolver este modelo simple requiere tanto de habilidades
aritméticas como algin grado de alfabetizacion financiera (comprension de las tasas de
interés, riesgos de mercado, real versus rendimientos nominales, precios e inflacién).
Asimismo, mencionan que los resultados competitivos en los mercados de productos
subyacentes (que determinan X y p en la ecuacién 5) dependen de la suposicion de que las
personas pueden hacer y hacen comparaciones entre productos en términos de los atributos

del producto y los precios pagados por esos atributos.
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Estas elecciones son sencillas para algunos productos (por ejemplo, si se trata de productos
alimenticios), sin embargo, es una tarea potencialmente dificil para productos con
atributos multidimensionales, complicados y de precios inciertos (por ejemplo, planes de
atencién médica, planes de telefonia celular, tarjetas de crédito e hipotecas de tasa

ajustable). Asimismo, los autores mencionan textualmente que:

La falta de alfabetizacion financiera es problemaética si hace que las personas sean
incapaces de optimizar su propio bienestar, especialmente cuando hay mucho en
juego, o de ejercer el tipo de presidon competitiva necesaria para la eficiencia del
mercado. Esto tiene consecuencias obvias para el bienestar individual y social.
También hace que los modelos estandar utilizados para capturar el
comportamiento del consumidor y dar forma a la politica econdmica sean menos

utiles para estas tareas particulares (Hastings et al., 2013, p.4).

Asimismo, otros trabajos que se han servido de la teoria del ciclo de vida para su desarrollo
son los elaborados por Lusardi y Mitchell (2016), que han reflejado en su investigacion
como la gente adquiere y pone en préctica la alfabetizacion financiera, examinando a la
par, la relacion entre el conocimiento financiero, el ahorro y la conducta de inversion.
Ademas de ofrecer dentro de su planteamiento, elementos como: el endeudamiento, el
riesgo de mortalidad, factores demogréficos, rendimientos del mercado bursétil, y choques

de ganancias y de salud.

A través del trabajo desarrollado por Lusardi, Michaud y Mitchell (2011, 2013), se simula
un modelo dindmico de ciclo de vida de varios periodos donde los individuos no sélo
seleccionan inversiones en el mercado de capitales, sino que también emprenden

inversiones en conocimiento financiero.

Es importante esta extension ya que permite a los investigadores examinar las
implicaciones del modelo para la desigualdad de la riqueza y el bienestar. Se
consideran dos tecnologias distintas de inversién: la primera es una tecnologia
simple que paga una tasa de rendimiento baja y fija en cada periodo R = 1+ 7,
similar a una cuenta bancaria, mientras que la segunda es una tecnologia mas

refinada que brinda al consumidor acceso a un mayor rendimiento estocdstico
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esperado, R(f.), el cual depende de su volumen acumulado de conocimiento

financiero.

En cada periodo, el acervo de conocimiento se relaciona con lo que tenia el
individuo en el periodo anterior menos un factor de depreciacion: asi, fi,q =
6f; + i;, donde & representa la depreciacion del conocimiento (debido a la
obsolescencia o decadencia) y la inversion bruta en conocimiento se indica con i.
El rendimiento estocdstico de la tecnologia refinada sigue el proceso R(fr41) =
R + 7(fr41) + 0.&,1 (donde & es un choque i.i.d. N(0, 1) y o, se refiere a la
desviacion estdndar de los rendimientos sobre la tecnologia refinada). Para tener
acceso a este rendimiento esperado mas alto, el consumidor debe pagar tanto un
costo directo (c) como un costo de tiempo y dinero (m) para acumular

conocimiento.

Antes del retiro, el individuo gana un ingreso laboral riesgoso (y), a partir del cual
consume o invierte para elevar su rendimiento (R) sobre el ahorro (s) invirtiendo
en tecnologia compleja. Después del retiro, el individuo recibe las prestaciones de
la seguridad social, que son un porcentaje de sus ingresos previos al retiro. Las
fuentes adicionales de incertidumbre incluyen los rendimientos de las acciones,
los costos médicos y la longevidad. Por lo tanto, en cada periodo las variables en
la decision del consumidor son cudnto invertir en el mercado de capitales, cudnto

consumir (C) y si conviene invertir en conocimiento financiero.

Si se supone una tasa de descuento de By 1o , 1y y & que se refieren,

respectivamente, a los choques de gastos médicos, ganancias laborales y tasa de
rendimiento, el problema toma la forma de una serie de ecuaciones de Bellman
con la siguiente funcién de valor V;(s;) en cada edad siempre y cuando el

individuo esté vivo (p, > 0):

Va(sy) =

maxct,it,Kt ne,t u (%) ﬁ pe,t fffs NyNe V(St+1) dFe (Tlo) dFe (ny)dF(‘S): (6)
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Se supone que la funcién de utilidad es estrictamente concava en el consumo y se

., C . .
escala usando la funcién u (n—t), donde n; es una escala de equivalencia que
t

registra el tamafio de la familia, el cual cambia predeciblemente durante el ciclo
de vida; y por educacidn, suscrito por e. Los activos de fin de periodo (a;41) son
iguales a las ganancias laborales mds los rendimientos del ahorro del periodo
anterior mds el ingreso por transferencia (¢r), menos el consumo y los costos de
inversion en conocimiento (siempre y cuando las inversiones sean positivas; esto

es, (k > 0). Por lo tanto,

arr1 = Ry (fir1) [at + Yer + try — ¢, — m(iy) — cql (ke > 0)] (7

Luego de calibrar el modelo usando valores de parametros plausibles, los autores
resuelven después las funciones de valor para los consumidores con niveles
bajo/medio/alto de educacién por recursion hacia atrds. Dadas las trayectorias del
consumo Optimo, la inversion en el conocimiento y la participacion en el mercado
de valores, luego simulan, 5.000 ciclos con choques de rendimientos, ingresos y

gastos médicos.

De este estudio se derivan algunas predicciones clave. Primero, las trayectorias
Optimas del conocimiento financiero determinadas endégenamente tienen forma
de curva convexa durante el ciclo de vida. Segundo, los consumidores invierten en
el conocimiento financiero siempre que los costos marginales de tiempo y dinero
de hacerlo sean equivalentes a sus beneficios marginales; sin duda, este 6ptimo
dependerd de la funcién de costo para la adquisicién del conocimiento financiero.
Tercero, los perfiles de conocimiento difieren entre los grupos educacionales

debido a los perfiles de ingreso de las personas durante sus ciclos de vida.

Se destaca que el modelo predice: que la desigualdad de riqueza y de conocimiento
financiero crecerd enddégenamente sin tener que depender de diferencias
transversales en las preferencias o de otros cambios importantes a la configuracion
tedrica. Ademds, también aparecen de manera endégena diferencias de riqueza
entre los grupos de educacion; esto es, algunos grupos de poblacién éptimamente

tienen baja alfabetizacién financiera, en especial quienes prevén un ingreso
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cuantioso garantizado en sus afios de vejez. Finalmente, el modelo implica que no
deberia esperarse que los programas de educacién financiera produzcan grandes
cambios de conducta para los menos educados, ya que posiblemente para estos no
valga la pena incurrir en gastos de inversién en conocimiento, dado que sus
necesidades de consumo se garantizan mejor con programas de transferencias

(Lusardi & Mitchell, 2016, p.304-306).

4.2.4. Estado del arte

La intencién de medir el nivel de alfabetizacion financiera de las personas ha existido
desde finales del siglo XX. Sin embargo, no es hasta el afio 2006 que por medio del trabajo
de Lusardi y Mitchell titulado Conocimientos financieros y planificacion: Implicaciones
para el bienestar en la jubilacion, se consolidan tres preguntas que logran integrar, por
primera vez, conceptos de conocimiento y comportamiento financiero. Las autoras
idearon preguntas sobre las nociones financieras bdsicas, como del funcionamiento de los
tipos de interés, los efectos de la inflacion y el concepto de diversificacion del riesgo, que
hoy en dia son utilizadas sin falta en las encuestas de medicion de las capacidades

financieras.

A la fecha, estas encuestas han instaurado una serie de preguntas ideadas para averiguar
no solo el nivel de conocimiento, sino también las habilidades y comportamiento de las
personas en el &mbito financiero. La informacion recolectada, en diferentes latitudes, ha
sido utilizada por varios investigadores del drea, generando estudios que reflejan un
interés genuino por demostrar la importancia de hacerse de este tipo de conocimiento.
Como bien lo refiere Hastings et al. (2013) tener una baja o nula preparacion en esta
materia se convierte en un problema a nivel individual y social, partiendo del hecho de

que una persona no sea capaz de optimizar su propio bienestar financiero.

Cabalmente, que una persona conozca y esté informada sobre temas econdmicos y
financieros hard posible que sea mds apto para tomar decisiones conscientes y
responsables respecto a sus finanzas personales y de esta forma, genere mayor estabilidad
financiera para si como para la economia en la que se desenvuelve. Para autores como

Gnan et al. (2007) la reduccion de los incidentes de crisis y el favorecimiento a la
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estabilidad del sistema provienen, en gran medida, a la educacion financiera, debido a que
este proceso garantiza el buen funcionamiento de los mercados financieros a través de las

pertinentes decisiones realizadas por los ciudadanos.

En particular, si las conductas individuales de largo plazo quedan comprometidas como
el hecho de adquirir bienes tangibles, realizar inversiones de capital humano, ahorrar en
fondos de retiro; asi como el comportamiento relacionado con el manejo de recursos
financieros diarios, y estas deficiencias, a la vez, se generalicen a diferentes segmentos
poblacionales, exista la posibilidad de que a nivel macro surjan fricciones que impidan el

buen funcionamiento de una economia (Mejia & Rodriguez, 2016).

La amplia gama de literatura desarrollada hasta el momento ha encaminado el estudio de
la alfabetizacién financiera a través de diversos dngulos, los tipos de estudio mayormente
tratados desarrollan evidencia empirica para una mejor comprension de los efectos y
consecuencias de la falta de conocimientos financieros. Al respecto, el trabajo realizado
por Jappelli y Padula (2013) demuestra que una persona tiene menor probabilidad de
acumular activos, cuando le es dificil entender el contexto financiero en el que se
desenvuelve. Asimismo, Cambell (2006), Atkinson y Messy (2012) y Cole et al. (2016),
identifican que tener conocimientos bésicos de las finanzas personales generan una menor
exposicion a tomar malas decisiones y de esta forma no se compromete la generacion de
riqueza a futuro. Y que, en todo caso, la poblacién con mayor comprension financiera es

capaz de tomar decisiones que mejoran su comportamiento y aptitud financiera.
- Factores que explican la alfabetizacion financiera

Paralelo a los estudios sefialados, otros trabajos se han dedicado a presentar evidencia
sobre los elementos caracteristicos que subyacen en aquellos individuos con menor
preparacion financiera y de los cuales esta investigacion se sirve como sustento empirico.

En adelante, se presentard una descripcion de los mismos a nivel mundial y nacional.

Bucher- Koenen et al. (2017), utilizando un modelo de regresion lineal y un modelo
Probit, analizan los niveles de alfabetizacion financiera para Alemania, Holanda y Estados
Unidos, dando a conocer que existen diferencias de género similares en los tres paises de

estudio, en donde el analfabetismo financiero es mucho mayor entre las mujeres, se trate
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de conceptos basicos o avanzados. Ademds, de observar que la brecha de género persiste
entre las poblaciones jovenes, aun cuando ostentan un alto nivel educativo y son parte

activa de la fuerza laboral.

En relacién a la edad de los individuos, Lusardi y Mitchel (2006) y Lusardi (2012),
encontraron que el analfabetismo financiero y la falta de aritmética no solo estin
generalizados en la poblacion estadounidense (entre otros paises), sino que es un problema
particularmente grave en ciertos grupos demogréficos. Hallando evidencia de que los
conocimientos financieros disminuyen fuertemente en cohortes de edad adulta, tanto para
la poblacién masculina y femenina indistintamente, lo que llega a repercutir de forma
alarmante en temas vinculados a la planificacion de la jubilacién y la acumulacién de

riqueza.

Dentro del contexto regional sudamericano se encuentran los trabajos de Anderson et al.
(2020), que estudiaron los factores determinantes del nivel de alfabetizacion financiera
para adultos mexicanos con datos de la Encuesta Nacional de Inclusion Financiera (ENIF)
2018. Mediante un modelo de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO), se revel6 que la
edad, estado conyugal, escolaridad, nimero de dependientes y nivel de ingreso en las
regiones centro y sur estdn asociados positivamente con el indice de alfabetizacion
financiera, mientras que el hecho de ser hombre y de tener trabajo, se asocié de manera

negativa.

Potrich et al. (2015), basandose en informacion de 1.400 individuos de la localidad de Rio
Grande del Sur en Brasil, lograron identificar, que las variables género, nivel educativo,
ingreso individual e ingreso familiar presentan un efecto positivo sobre la probabilidad de
pertenecer al grupo que cuenta con un alto nivel de educacion financiera, en tanto, la
variable que sefiala un efecto negativo pero significativo sobre esta probabilidad es para
aquellas personas con familiares a cargo, es decir personas que tengan familiares

dependientes. Los resultados fueron hallados utilizando modelos Logit y Probit.

Del mismo modo, solo que utilizando un modelo Logit binomial, Meza y Guachamin
(2022) determinan entre un importante nimero de caracteristicas sociodemograficas, que

ser mujer y vivir en el drea rural del Ecuador, disminuye la probabilidad de tener
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conocimiento financiero, y que el tener empleo o algin grado de instruccién formal no

garantiza que los individuos tengan un alto nivel de alfabetizacion financiera.

Mejia y Rodriguez (2016), apoyados en la Encuesta de Medicién de Capacidades
Financieras-CAF 2013 de cuatro paises andinos -incluida Bolivia- encuentran, conforme
a las anteriores investigaciones, similares determinantes sociodemogréficos; tanto la edad
(36-50 afios), el género (ser hombre), &mbito geogréfico (zonas urbanas), nivel educativo,
tener una fuente de empleo, mayores ingresos y capacidad de ahorro, estdn ligados a
mejores resultados dentro de los indicadores de educacion financiera. Cabe destacar, que
esta investigacion es una de las pocas realizadas para el contexto nacional, atribuible en

gran medida, a la falta de informacion cuantitativa.

Es por ello, que trabajos como los de Roa et al. (2018) y Calle (2018) han utilizado esta
misma fuente de informacion, claro estd, destacando otros hallazgos. Roa et al. (2018)
encuentran que, contar con habilidades numéricas y rasgos de personalidad asociados con
la diligencia, preferencia a planear y perseverancia en el esfuerzo explican la tendencia a
ahorrar y a participar en los mercados financieros formales, al igual que contar con
ingresos estables y mayor educacién. Por su parte Calle (2018) realiza un estudio acerca
de los factores que determinan la tenencia de productos financieros respecto a no tenerlos;
la autora concluye que, la tenencia de productos financieros en Bolivia depende en gran
medida al estrato socioeconémico de los hogares, sefialando a las mujeres, personas de
ingresos bajos y personas con educacién primaria quienes cuentan con una mayor

probabilidad de adquirir productos financieros informales.

Si bien los dos ultimos estudios de Roa et al. (2018) y Calle (2018) no se encuentran,
precisamente, en la linea de esta investigacion, sus resultados implican la caracterizacion
de quienes habitualmente estin relegados de los sistemas financieros formales en Bolivia
y que coinciden con aquellos que por lo general no cuentan con alfabetizacion financiera,

dada la revision empirica.

De esta forma y a manera de sintesis, se ha podido observar que en gran parte de las
investigaciones es de uso recurrente emplear modelos de regresion lineal, sin embargo,

los modelos de respuesta cualitativa Logit o Probit también son preferidos para precisar
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los rasgos socioeconémicos buscados, mds atn cuando se exteriorizan estas

caracteristicas, por medio de los efectos marginales.

A manera de sintesis y para facilitar la comparacién de las estimaciones encontradas por
otros estudios, se presenta la Tabla 2 que muestra las relaciones entre la alfabetizacién
financiera y alguna de las variables socioecondmicas y geograficas mencionadas

anteriormente.

Tabla 2: Relacion entre variables socioeconomicas, geogrdficas y alfabetizacion

financiera
Variables Relacion con la alfabetizacion Efectos Autores
financiera marginales
Las mujeres generalmente tienen niveles -0,0635 Meza y Guachamin
de educacioén financiera mas bajos que los (2020)
hombres
Sexo 00316 Garcia et al. (2013)
Los hombres tienen mayor propension a
integrarse al grupo con mayores niveles
de alfabetizacion fi iera.
© afabetiacion ancier 00956 Potrich et. Al (2016)
Area de Individuos que residen en el drea urbana 0,0327 Mezay Guachamin
residencia tienen mejores niveles de educacion (2020)
financiera
-0,0039  Meza y Guachamin
Las personas con mayor experiencia (2020)
Ocupacion laboral tienen mayor alfabetizacion
financiera y esto varia de acuerdo a:
- Si estan desempleadas .
- Si cuenta con trabajo 0,0141  Garcia et al. (2013)
-0,0029 Potrich et. Al (2016)
Edad La educacion financiera es baja entre las 20,0013 Meza y Guachamin
personas jévenes (menores a 25 afos) y | (2020)
adultas (mayores de 60 afios). 20.0020 Penarreta ot al

(2019)
-0,0042  Garcia et al. (2013)

0,0254  Potrich et. Al (2016)

0,2131 Meza y Guachamin
(2020)
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Nivel de Los que tienen mayor nivel educativo son 0,2190 Penarreta et al.
educacion los que tienen mayores niveles de (2019)
educacion financiera

0,2258 Garcia et al. (2013)

Un nivel adicional de ingresos 0,0373 Potrich et. al (2016),
individuales aumenta la probabilidad de
pertenecer al grupo con mayor nivel de
alfabetizacion financiera.

Ingresos

o Los bajos niveles de ingresos estdn -0,0828 Meza y Guachamin
familiares asociados con bajos niveles de educacién (2020)
financiera.
Ingresos més elevados aumenta la 5,51E-09 Garcia et al. (2013)

probabilidad de tener un nivel alto de AF.

Fuente: Elaboracion propia

- Educacion financiera para lograr alfabetizacion financiera

Como bien lo mencionan Xu y Zia (2012), la importancia de hacerse de conocimientos
financieros ha generado que tanto paises desarrollados como paises en desarrollo inviertan
recursos para poner en practica los programas de educacién financiera. Y es que, de
acuerdo a Fernandes et. al (2014) la creacion de este tipo de intervenciones refleja una

respuesta obvia y de sentido comun a la creciente complejidad del mundo financiero.

Si bien se considera la educacién financiera como herramienta clave para mejorar la
alfabetizacion financiera, deben tomarse en cuenta ciertos elementos para asegurar su
impacto positivo. En este sentido, Lusardi (2019) menciona que un programa de educacion
financiera eficaz debe identificar de manera eficiente las necesidades de su audiencia,
estar dirigido con precision a los grupos vulnerables, tener objetivos claros y basarse en

métricas de evaluacidn rigurosas.

Por otro lado, una observacién que no debe pasar desapercibida a partir del trabajo de
Kaiser y Menkhoff (2017), sefialan que la educacién financiera llega a ser menos eficaz
para los clientes de bajos ingresos, asi como para las economias de ingresos bajos y
medianos bajos, significando esto, un desafio singular para los formuladores de politicas
que direccionen sus esfuerzos al momento de otorgar educacion financiera a poblacién de

bajos recursos.
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Asimismo, los autores identificaron que el éxito de este tipo de intervencion dependera
crucialmente del aumento en la intensidad de la educacién y de ofrecer educacion
financiera en un “momento de ensefianza”, vale decir, cuando la ensefianza este
directamente vinculada a las decisiones de importancia inmediata para el grupo objetivo

a quién se planea dirigir los programas de esta indole (Kaiser & Menkhoff, 2017 p. 2).

Finalmente, es en este marco de observaciones que se reconoce la importancia de los
trabajos previamente expuestos, ya que, al identificar los factores determinantes de la
alfabetizacion financiera, los hacedores de politica publica estardn en condiciones para
formular programas dirigidos a audiencias especificas y cuyo contenido sea

personalizado.

4.3. Propuesta econométrica

4.3.4. Modelo Probabilistico — Logit

Los modelos de respuesta cualitativa, en especifico los modelos de respuesta binaria son
un tipo de metodologia ampliamente utilizados en las ciencias sociales, sobre todo en
investigaciones del campo de la sociologia, psicologia y economia. Su preferencia se debe
a la ventaja que otorga en cuanto al uso de variables dependientes cualitativas o

categéricas (nominales u ordinales).

Bésicamente, una regresion logistica se representa como una relacion entre una variable
dicotomica dependiente y una o més variables independientes, asumiendo la existencia de

una variable latente, y se representa de la siguiente forma:

yi =Bo+ Prxis + o+ Prxix + &= fr1+HxiPr+ & (8)

Donde 3, representa a la constante, B los coeficientes asociados a cada variable x; y &;
como el término de error. La relacion entre la variable dicotémica dependiente y la

variable latente puede formularse como:
yi=1si y; >0

yi=0si y; <0 9)

49



En consecuencia, para un valor determinado de una sola x;, la probabilidad de que la

variable dicotémica tome un valor de 1 sera:
Prob(y = 1|x) = Pr(y* > 0|x) (10)
Sustituyendo de (8) y reorganizando los términos:
Prob(y = 1|x) = Pr(e > — [Bo + B1x]|x) (11)

Demostrando que la probabilidad de ocurrencia de y depende de su relaciéon con las
variables independientes del modelo, pero a la vez de la distribucién del error de la
variable latente €. Y debido a que la distribucién del error de la variable latente no es
conocida se recurre al uso de una distribucidn tedrica para despejar la ecuacion y asi poder
calcular el modelo de regresién no lineal para la variable dependiente dicotémica. El
modelo logit es el que deriva de asumir que ¢ se distribuye de manera logistica (con media

0 y varianza 2 /3)).

Considerando ahora la siguiente representacion de la ecuacion (8)

1

PTOb(y = 1|x) = 1+ e—(ﬁ1+xl‘ﬁ2+ Si) (12)
Para facilitar la explicacion la ecuacién (12) la reescribimos como:
1 e?
Prob(y = 1|x) = = (13)

1+ e~ Zt 1+e 2
donde Z; = (B1+xif, + &)

Por lo tanto, la formula del modelo logit se encuentra representada en la ecuacién (13),

asimismo, autores como Wooldridge (2010) también la expresan de la siguiente manera:

Z
Prob(y = 1|x) = %(p(tZ)t) (14)

Ahora bien, la forma de estimar los pardmetros desconocidos o también denominados
coeficientes B, y f; es diferente a una regresion lineal, el método general de estimacién
que conduce a la funcién de minimos cuadrados bajo el modelo de regresion lineal

(cuando los términos de error se distribuyen normalmente) se denomina méxima
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verosimilitud. De acuerdo a Hosmer et al (2013), este método produce valores para los
parametros desconocidos que maximizan la probabilidad de obtener el conjunto de datos

observados.

De acuerdo al autor, para aplicar este método primero debemos construir una
funcién, llamada funcién de verosimilitud. Esta funcién expresa la probabilidad
de los datos observados en funcién de los pardmetros desconocidos. Los
estimadores de maxima verosimilitud de los pardmetros son los valores que
maximizan esta funcién. Por tanto, los estimadores resultantes son los que mas
concuerdan con los datos observados. Ahora describimos cémo encontrar estos

valores para el modelo de regresion logistica.

SiY se codifica como 0 o 1, entonces la expresion para m(x) dada en la ecuacién
(13) proporciona (para un valor arbitrario de f = (f,, 1), el vector de pardmetros)
la probabilidad condicional de que Y sea igual a 1 dado x. Esto se denota como
m(x). De ello se deduce que la cantidad 1 — m(x) da la probabilidad condicional
de que Y seaigual a cero dado x, Pr(Y = 0]x). Asi, para esos pares (x;, y;), donde
y; = 1, la contribucién a la funcién de verosimilitud es m(x;), y para aquellos
pares donde y; = 0, la contribucién a la funcién de verosimilitud es 1 — m(x;),
donde la cantidad m(x;) denota el valor de m(x) calculado en x;. Una manera
conveniente de expresar el contribucion a la funcién de verosimilitud para el par

(x;,v;) es através de la expresion:
m (x)i[1 — m(x )] (15)
Como se supone que las observaciones son independientes, la funcién de

verosimilitud se obtiene como el producto de los términos dados en la ecuacion

(15) de la siguiente manera:
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n

1B = | [reo7 11— g (16)

i=1

El principio de méxima verosimilitud establece que usamos como estimacion de 3
el valor que maximiza la expresiébn en la ecuacién (16). Sin embargo,
matemdticamente es mds fdcil trabajar con el logaritmo de la ecuacién (16). Esta

expresion, la logverosimilitud, se define como:

L(B) = In[i(B)] = z{yi In[r(x)] + (1 —y;) In[1 —7(x;)]} (17)

Para encontrar el valor de  que maximiza L(f) diferenciamos L(f) con respecto
a By y Py e igualamos a cero las expresiones resultantes. Estas ecuaciones,

conocidas como ecuaciones de probabilidad, son:

> i —m@)] =0 (18)

Z xi[y; —m(x)] =0 (19)
En las ecuaciones (18) y (19) se entiende que la suma es sobre i variando de 1 a n.

En la regresion lineal, las ecuaciones de verosimilitud, obtenidas al diferenciar la
funcidn de desviaciones de la suma de los cuadrados con respecto a 3, son lineales
en los pardmetros desconocidos y, por lo tanto, se resuelven facilmente. Para la
regresion logistica, las expresiones en las ecuaciones (18) y (19) son no lineales
en oy B1 Y, por lo tanto, requieren métodos especiales para su solucion. Estos
métodos son de naturaleza iterativa y han sido programados en un software de

regresion logistica (Hosmer et al 2013, p.8-9).

En el caso de esta investigacion el software que se utilizard para facilitar estos cdlculos

sera STATA.
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4.3.5. Construccion del modelo Logit

Para determinar las caracteristicas socioeconémicas que comprometen el nivel de
alfabetizacion financiera se utiliza un modelo probabilistico tipo Logit. Este modelo de
regresion de respuesta binaria da a conocer la probabilidad de que un determinado evento

tenga lugar (Gujarati, 2010).

Como ya se habia presentado en la ecuacion (13) la forma general de un modelo logit es

la siguiente:

1 e(Br1txiBat &)

Prob(AF = 1|x) = 14+ e~ (Bitxifz+ep) - 1+ eBit+xiBz+€i)

La variable AF es dicotémica, hace referencia al grado de alfabetizacién financiera
alcanzado: 1 si el individuo ha conseguido responder correctamente a mas del 51% de las
preguntas y O si el porcentaje de respuestas correctas es menor al 51%. Asimismo, se

procede a especificar las variales independientes, a través de la ecuacion:
AF = By + xspPsg + € (20)
Donde:
Bo = Intercepto

Xsg = Conjunto de variables de control referidas a las

caracteristicas socioeconomicas, geogrdficas y financieras de los individuos.

Bsg = Parametros a estimar

& = Término de error

Por medio de la ecuacion (20) es que se estimard el modelo econométrico de esta
investigaciéon con el grado de educaciéon financiera, considerada como la variable

dependiente en el modelo logit binomial, seguido de las variables independientes.
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4.3.6. Interpretacion de las estimaciones

La interpretacion de las estimaciones para un modelo de regresion lineal frente a uno de
respuesta cualitativa es significativamente distinta. Y es que, para interpretar este tipo de
modelos (no lineales) se consideran dos enfoques: regresion de coeficientes (odds ratio)
y probabilidades predichas como los resultados provenientes de los efectos marginales y

cambios discretos (Long & Freese, 2014).

a. Efectos marginales y cambios discretos: El efecto marginal de una variable
independiente continua x, es el efecto parcial derivada con respecto a esa variable.
El cambio discreto de una variable independiente binaria (variable ficticia) x; es
la diferencia en las probabilidades predichas de x;, = 1 y x;, = 0 , manteniendo
todas las demas variables independientes constantes en sus puntos de referencia.
x_p denota todas las variables independientes distintas de x;,. Los efectos
marginales y los cambios discretos parecen similares, pero no son iguales en

sentidos conceptuales y numéricos (Park, 2015).

ap(y =1|x) _  exp(xB)

=A(xB)(1 —A(xB)B., (Efecto marginal de x.)

dxc " [1+exp(xB)]?
21
AP (y = 1| x)
—h =P =1xpx=1)
— P(y = 1| x_p,x, = 0) (cambios discretos de x},)
(22)

donde A indica una funcién de enlace, la funcion de distribucion logistica estandar

acumulativa.

b. Razoén de probabilidad - Odds ratio: El modelo logit binario se puede expresar

en una forma logaritmica lineal de [nQ(x) = xf, donde Q(x) es la probabilidad
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de éxito (y = 1) dado x. La razén de probabilidad se utiliza para examinar el
cambio en la probabilidad cuando una variable independiente X, ;4 aumenta en §;
una razon de probabilidad mayor que 1 significa que las probabilidades aumentan

a medida que esa variable aumenta en § (Long, como se cité en Park, 2015).

: _Py=1x)_ r=1x _ AxB
The odds: Q(x) = P =00~ 1 =10~ 1AKE (23)

-Q(x—odds: Xodds + 6)
-Q(x—odde xodds)

0dds ratio: = exp(Boaasd) (24)

Los efectos marginales se los interpreta como una aproximacion de cudnto se espera que
aumente o disminuya la variable dependiente por un cambio unitario en una variable
explicativa; es decir, el efecto se presenta en una escala aditiva. Los coeficientes
exponenciados (odds ratio) dan la razén por la cual la variable dependiente cambia por
una unidad de cambio en una variable explicativa; es decir, el efecto se presenta en una

escala multiplicativa (Buis, 2010).

4.3.7. Evaluacion del modelo

Las estimaciones generadas a partir del modelo de regresién no lineal deberdn ser
evaluadas para que el andlisis de los resultados pueda considerarse vélido. En este sentido,
la propuesta econométrica de esta investigacion debe satisfacer los supuestos que
constituyen una regresion logistica, ademas de tener que validar las variables explicativas

seleccionadas por medio de la verificacion de la significancia y ajuste del modelo.
a. Evaluacion de supuestos
Los supuestos de una regresion logistica que se van a evaluar son los siguientes:

Linealidad: Este supuesto, asume que la relacion entre la razén de probabilidad (odds
ratio) de la variable dependiente y las variables explicativas es lineal. Lo que significa que

los cambios en las variables explicativas se asocien con cambios proporcionales en las
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probabilidades de éxito. Para su evaluacion se utilizara el test de Box Tidwell, que plantea
como hipétesis nula el cumplimiento de la linealidad, es por ello que se espera que el valor
p sea mayor a 0,05 es decir, que no sea significativo. Por otro lado, se examinard
graficamente las relaciones entre las variables explicativas (numéricas continuas) y las

probabilidades estimadas de éxito.

Independencia de las observaciones: Se asume que las observaciones en los datos son
independientes entre si. Esto significa que los valores de una observacién no estin
relacionados con los valores de otras observaciones. Se verificard este supuesto
examinando visualmente la estructura de los datos, por medio de un gréfico de dispersién

de los residuos versus los residuos rezagados.

Ausencia de multicolinealidad: La regresion logistica asume que no existe una alta
correlacion lineal entre las variables explicativas, ya que, si existiera, afectaria la precision
de las estimaciones, ademads de dificultar la interpretacion de los coeficientes. Para evaluar
este supuesto en el modelo, se observardn los resultados de las pruebas estadisticas del
factor de inflacién de la varianza (VIF) y la matriz de correlacién entre las variables

explicativas.

Por otro lado, también es pertinente evaluar si nuestro modelo cumple con la hipétesis de
especificacion correcta, es decir, si los conjuntos seleccionados de variables explicativas
son capaces de explicar a la variable independiente. Para ello, se utilizara la prueba de
vinculo, esta se basa en la idea de que, si se especifica correctamente una ecuacion de
regresion, no se deberia poder encontrar variables independientes adicionales que sean
significativas, excepto por casualidad. La prueba utiliza un valor predicho (_hat) y el valor
predicho al cuadrado (_hatsq) como predictores para reconstruir el modelo. La variable
_hat deberia ser un predictor estadisticamente significativo, ya que es el valor predicho
del modelo. Este sera el caso a menos que el modelo esté completamente mal especificado.
Por otro lado, si el modelo esta correctamente especificado, la variable _hatsg no deberia
tener mucho poder predictivo excepto por casualidad. Por lo tanto, si _hatsq es

significativo, entonces la prueba de enlace es significativa (StataCorp, 2017).
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b. Ajuste del modelo

La evaluacioén de las variables se realiza, en primera instancia, de forma conjunta. A partir,
de los resultados del test Chi-cuadrado, que de acuerdo a Escobar (2012) logra identificar
hasta qué punto la relacion existente entre la variable dependiente y el conjunto de

variables independientes es significativa.

Ademais de considerar la anterior prueba estadistica, también es importante observar los
resultados de las pruebas de Wald, que evalda la significancia de las variables a nivel
individual y cuyos resultados siguen una distribucién tipo z (el valor esperado para estas
evaluaciones debe ser menor a 0,05.). Esta herramienta permite realizar pruebas de
hipétesis sobre los coeficientes del modelo, comprobando que los coeficientes de interés
sean simultdneamente iguales a cero. La prueba confirma si un coeficiente es significativo,
asimismo, puede ayudar a elegir entre un conjunto de variables, a aquellas que creen una

mejora estadistica en el ajuste del modelo (Brain, 2006).

Finalmente, para examinar el ajuste del modelo se empleard la prueba de bondad de ajuste
de Hosmer y Lemeshow, que consiste en comparar los valores previstos (esperados) con
los valores observados. Ambas distribuciones, esperada y observada, se contrastan
mediante una prueba de Chi-cuadrado. La hipétesis nula del test de Hosmer-Lemeshow
es que no hay diferencias entre los valores observados y los valores pronosticados, un
buen ajuste medido por esta prueba arrojard un valor p grande (Hosmer & Lemeshow,

1980).

Asimismo, existen otras medidas de ajuste que deben revisarse en un modelo logistico,
como: los resultados de R? de McFadden (valores esperados entre 0.2-0.4), la curva ROC
(Receiver Operating Characteristic) por sus siglas en inglés, el Criterio de informacion
de Akaike — CAIC vy el Criterio de informacién bayesiano — BIC, siendo esta dltima
medida, apropiada para seleccionar el mejor conjunto de variables explicativas en la
comparacion de modelos logisticos. Como bien lo sefiala Long (2014) la diferencia en los

BIC de dos modelos indica qué modelo se prefiere.
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Cuando BICI< BIC2, se prefiere el primer modelo y, en consecuencia, cuando BIC1>
BIC2, se prefiere el segundo modelo. En la siguiente tabla se presentan las pautas para

determinar la evidencia a partir de las diferencias en BIC.

Tabla 3: Interpretacion del BIC en la comparacion de modelos

Diferencia Absoluta Evidencia de que el segundo
BIB1-BIC2 modelo es mejor que el primero
0a2 Débil
2a6 Positiva
6all Fuerte
>10 Muy fuerte

Fuente: Long (2014) extraido de Raftery (1995).
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CAPITULO V

MARCO PRACTICO



5. MARCO PRACTICO

5.1. Modelo econométrico

El modelo logit presenta en su estructura dos elementos principales, por un lado, incorpora
la variable dependiente en su forma dicotémica, que para este estudio refleja la
probabilidad de éxito, de haber obtenido més del 51% de respuestas correctas en el indice
de alfabetizacién financiera. Como segundo elemento se introducen las variables de
control, que se encuentran relacionadas a los rasgos financieros, geogréficos y

socioecondmicos observados.

A continuacion, se presenta la forma funcional del modelo logit:

Prob (AF = 1|x)
= Bo
+ ( Bi- Ejecentrar + B2 Rural + B3 Fem + B, - Pareja + fBs
+ Menores +B¢* Edad + ;- Edad2 + Bg* Edu + 39
- Tiene trabajo + By - Ingreso + P11+ Ingresopeq + P12

- Experienciagi, + P13 - Confianzans + P14 - DisPriesgo + Pis

- Vulneracion,g + B16* Ahorro formal + By - Riqueza) + ¢

(25)

Tras haber estimado el modelo, se procederd a realizar pruebas individuales para medir el
nivel de significancia y la consistencia de los resultados, ademads de verificar los supuestos

que subyacen en este tipo de regresiones.

5.1.1. Datos

Los datos sobre alfabetizacion y educacion financiera en Bolivia no han sido desarrollados
con particular interés por las instituciones nacionales, de hecho, la tnica fuente de
informacion relacionada a la temética de estudio es ofrecida, vagamente, por la Encuesta
Nacional de Servicios Financieros (ENSF)’, que presenta una seccién especifica sobre
educacion financiera (excepto para las encuestas de los afios 2017 al 2019, véase Tabla 12
de Anexos) pero que solo indaga sobre las capacitaciones que pudieron haber beneficiado

a los encuestados respecto a temas financieros ofrecidos por las entidades de

5 Encuesta anual elaborada por la Autoridad de Supervisién de Sistema Financiero - ASFI desde la gestién
2015, unicamente dirigida a los consumidores financieros.
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intermediacion con las que trabajan. Por tal razén, con los resultados de esta encuesta se
hace imposible generar investigacion que contribuya el entendimiento de la alfabetizacién

y educacion financiera para el pais.

Debido a ello, se recurri6 a utilizar la tinica fuente de informacién disponible, denominada
Encuesta de Medicion de las Capacidades Financieras (EMCF) realizada a finales del afio
2013 en cuatro paises de la regién: Bolivia, Colombia, Ecuador y Perd, provista por el

Banco de Desarrollo para América Latina - CAF.

Esta encuesta proporciona datos a nivel nacional, tanto del drea urbana como rural y tiene
el objetivo de realizar un diagnéstico que permita identificar los conocimientos,
habilidades, actitudes y comportamientos de los individuos con relacién a temas
financieros. Para alcanzar tal cometido, se utiliz6 una serie de procedimientos propuestos
por la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE), a través de

la Red Internacional de Educacion Financiera (INFE, por sus siglas en inglés).

Esta metodologia, que incluye el disefio del cuestionario, requiere dentro del proceso de
recopilacion una muestra de estudio compuesta tinicamente por personas adultas mayores
de 18 afios. Asimismo, lograr un minimo de 1.000 observaciones, para obtener una
muestra representativa, que para la encuesta utilizada en este estudio es de 1.200

observaciones.

5.1.2. Construccion de variables

5.1.2.1. Variables Dependientes

a. Conocimiento financiero

Los esfuerzos para medir los conocimientos financieros se han consolidado a partir de
diversos trabajos de investigacion, precisamente Lusardi y Mitchell (2006) construyen,
por primera vez, tres preguntas que engloban nociones bdsicas de las decisiones
financieras, que incluso hoy, son consideradas “universales, aplicables a cualquier

contexto y entorno econémico, siendo estos:

e Aritmética relacionada con la capacidad de realizar calculos de tasas de interés y

comprender la capitalizacion de intereses;
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e Comprensioén de la inflacion;

e Comprension de la diversificacion del riesgo” (Lusardi, 2019, p. 1).

Las tres preguntas y sus variaciones son incorporadas de manera exacta en un gran nimero
de encuestas a nivel mundial, como es el caso del instrumento estadistico utilizado en esta
investigacion. En consecuencia y sobre la base de los tres conceptos abordados se incluye
uno mads, relacionado al uso de herramientas de pago. Esta seleccion de preguntas fue
realizada sobre la base de trabajos como los de Potrich (2015), Atkinson y Messy (2012)
y Lusadi (2019). Por otra parte, para la puntuacién se maneja el valor de 1 si la pregunta

es respondida de forma correcta y O en el caso contrario.

Tabla 4: Preguntas de Conocimiento financiero

Concepto Respuesta o
P Preguntas P Puntuacion
abordado correcta
. . . - Respuesta
. Imagine que cinco hermanos reciben una donacién / SP 1=Respuesta
Operacion . . . abierta: ]
L regalo de 1,000 bolivianos. Si los hermanos tienen que .. correcta; O=Para
matematica . . . . . Bolivia: 200 ;
compartir el dinero por igual, ;cudnto recibe cada uno? . los demds casos
(bolivianos)
Ahora imagine que los hermanos tienen que esperar un
~ sine q que esp Menos de lo que  1=Respuesta
afo para obtener su parte de los 1,000 bolivianos y la .
. - ] g podrian comprar  correcta; O=Para
inflacién se mantiene en 3 por ciento anual. Luego de un y
- - hoy los demads casos
Inflacion afo, ;ellos van a poder comprar...?
. . . ) 1=Respuesta
Una alta inflacion significa que el costo de vida esta P
.. Verdadero correcta; O=Para
aumentando rdpidamente y
los demads casos
Imagine que usted prestd 20 bolivianos a un amigo una
p - . P 1=Respuesta
noche y él le devolvié estos 20 bolivianos al dia No hubo pago correcta: 0=Para
siguiente. {Su amigo pagdé algun interés por este de interés. Lo
> los demas casos
préstamo?
Supongamos que pone 100 bolivianos en una caja de Respues
Tasa de h de interés de 2 . - espuesta =R
Jandf ahorros con una tasa de interés de 2 por ciento por afio. abierta: =Respuesta
Intercs Usted no realiza ningin otro pago en esta cuenta y no S correcta; O=Para
L p P . Bolivia: 102 >
retira dinero. ;Cudnto habria en la cuenta al final del (bolivianos) los demds casos
primer afio, una vez que se realiza el pago de intereses?
. . . . . 1=Respuesta
(Y con la misma tasa de interés de 2 por ciento, cudnto p P
, . N , Mas de 110 correcta; O=Para
tendria la cuenta al final de cinco afos? Seria... !
los demds casos
A . i . 1=Respuesta
Cuando se invierte mucho dinero, también existe la P
s 5 . Verdadero correcta; O=Para
posibilidad de que se pierda mucho dinero y
. los demads casos
(R 1=Respuesta
Es menos probable que usted pierda todo su dinero si lo p
. P Verdadero correcta; O=Para
invierte en mas de un lugar y
los demads casos
. e e . 1=Respuesta
Herramienta  ;Usted utiliza su teléfono celular para realizar pagos por PR p
. Si, utiliza correcta; O=Para
de pago teléfono?

Fuente: Elaboracién propia, con datos de la EMCEF.
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b. Comportamiento financiero

De acuerdo a Ricciardi y Simon (2002), el comportamiento financiero pretende explicar
y ampliar el entendimiento de los patrones de razonamiento, los procesos emocionales y
el grado en que éstos comprometen las decisiones de los individuos. En esencia, se busca
responder el qué, como y por qué de las decisiones financieras. Por lo tanto, debido a que
se tiene la intencién de medir la capacidad financiera de los consumidores se realizan

preguntas que den cuenta de sus hdbitos y acciones.

Cabe mencionar, que, si bien se utiliza de guia las recomendaciones de la OCDE, esta
investigacion propone una organizacion diferente de las preguntas, que reine conceptos

como el de responsabilidad y planificacién financiera, tenencia del dinero, propensién al

ahorro y uso oportuno de la informacidn.

Concepto

Tabla 5: Preguntas sobre el Comportamiento financiero

abordado Preguntas Respuesta correcta Puntuacion
Respuesta 1=Para las respuestas
Antes de comprar algo considero cualitativa: entre 4y 5;
cuidadosamente si puedo pagarlo Completamente de O=Para los demds
acuerdo casos
Respuesta 1=Para las respuestas
Pago mis cuentas a tiempo entre 4y 5;
Completamente de O=Para los demas
Responsabilidad acuerdo casos
y Respuesta 1=Para las respuestas
administracién - . . . cualitativa: entre 4y 5;
financiera Vigilo personalmente mis temas financieros Completamente de 0=Para los demds
personal acuerdo casos
Respuesta de opcion
mdltiple:
Py . 1=Para las respuestas
(Quién es el responsable de las decisiones La persona es 3.
relacionadas con el manejo diario del dinero responsable erltre la3; .
en su hogar? individual o en 0= Para los demds
conjunto del manejo casos
del dinero
Respuesta 1=Para las respuestas
Me pongo metas financieras a largo plazo y cualitativa: entre 4y 5;
me esfuerzo por lograrlas Completamente de O=Para los demas
Planificacién acuerdo casos
financiera
1=Respuesta correcta;
(Su familia tiene un presupuesto? Si 0=Para los demas
casos
En los dltimos 12 meses, ;ha estado Respuesta de opcion  1=Para las respuestas
Ahorro ahorrando dinero de cualquiera de las miuiltiple: entre 1y §;

siguientes formas (asf tenga o no el dinero
todavia)
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Respuesta de opcion

P . . . multiple: 1=Para las respuestas
(Cudl de las siguientes opciones describe
Uso de " B8R ] AT La persona busca y entre 1y 2;
. . mejor la manera como eligi6 el dltimo . . )
informacién 3 " ey usa la informacién O=Para los demds
producto financiero que adquiri6? .
antes de elegir un casos
producto.

Fuente: Elaboracién propia, con datos de la EMCF.

c. Actitud financiera

La actitud se encuentra estrechamente relacionada con la conducta, como lo indican
Duarte et al. (2014) las actitudes estdn compuestas de un nimero de creencias que afectan
el comportamiento. Tras esta percepcion, la Tabla 6 retne tres preguntas que nos dan a
conocer las actitudes frente a dos conceptos: la prevision y la actitud frente al dinero. Estas
preguntas son presentadas en la encuesta utilizando la Escala de Likert para identificar el

grado de conformidad de cada consulta.

A cada una de las tres preguntas se le asigné un valor igual a 1, 1a ponderacién del puntaje
responde a las actitudes que preservan en el largo plazo los recursos de un individuo, como

se propone por Atkinson y Messy (2012).

Tabla 6: Preguntas sobre la Actitud Financiera

Concepto »
P Preguntas Respuesta correcta Puntuacion
abordado
o 1=Para las respuestas
) .. . Respuesta cualitativa:
Prefiero vivir el dia y no me preocupo por el entre 1y 2;
~ Completamente en .
mafiana O=Para los demds
. desacuerdo
Nocién de casos
prevision . 1=Para las respuestas
) . Respuesta cualitativa:
Prefiero gastar dinero que ahorrar para el entre 1y 2;
. Completamente en )
futuro O=Para los demads
desacuerdo
casos
. .. 1=Para las respuestas
Actitud Respuesta cualitativa: entre 1 v 2:
frente al El dinero estd ahf para ser gastado Completamente en Yo p
. O=Para los demds
dinero desacuerdo

casos
Fuente: Elaboracién propia segin metodologia de Atkinson y Messy (2012), con datos de la
EMCEF.

d. Construccion del indicador de alfabetizacion financiera
Para construir el indicador de alfabetizacion financiera se ha seleccionado un grupo de 20
preguntas estandar (Tabla 4, 5 y 6), cada una de ellas tiene asignado un punto. Por lo tanto,

la suma de las respuestas correctas dividido entre el total de preguntas, genera una
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estimacion que para fines de estandarizacion se presentan en una escala del 0 al 100. Con

esta informacidn se construye la variable dependiente, presentada a continuacion:

Tabla 7: Variable dependiente

Variable Indicador

Numero total de respuestas correctas, calculado en porcentaje de
acuerdo a: Conocimiento, comportamiento y actitud financiera

Grado de (Ver Tabla 3,4y 5).
alfabetizacion
financiera 1 Puntaje > a 51% de respuestas correstas

AF = {0 Puntaje < a 51% de respuestas correstas

Fuente: Elaboracién propia.

5.1.2.2. Variables independientes

El conjunto seleccionado de variables independientes, se ha diferenciado en dos grupos
para fines practicos: el primero, contiene aquellas variables relacionadas a las
caracteristicas socioecondmicas y geograficas de los individuos. En el segundo grupo, se
encuentran variables que recogen informacién sobre la experiencia financiera, ahorro
formal, confianza institucional, disposicién al riesgo, vulnerabilidad en los ingresos y

riqueza.

Tabla 8: Variables independientes (grupo 1)

Variable Indicador

Sexo
Edad

Ingreso del hogar

Ingreso regular
Socioeconémicas

Pareja

Situacion laboral

Nivel de
instruccion

Presencia de
menores de edad
en el hogar

0O=Hombre; 1=Mujer

Edad al momento de realizar la encuesta.

Ingreso mensual del encuestado
Menos de 1.400 Bs =1;
De 1,401 Bs a 2,800 Bs = 2;
De 2,800 Bs a mas de 22,400 Bs =3

1=Si el hogar percibe ingreso de forma regular;
0= En caso contrario

1=Si es casado o conviviente;
0= En caso contrario

1=Cuenta con una fuente de empleo:
0= En caso contrario

1=Primaria; 2=Secundaria; 3=Superior

1=Existen menores de edad viviendo con usted;
0=Caso contrario
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Geograficas

Area de
residencia

Urbano=1; Rural=0

Eje central 1= vive en el eje central; O=vive fuera del eje central

Fuente: Elaboracién propia, con datos de la EMCF.

Concepto
abordado

Experiencia

financiera

Ahorro formal

Confianza
institucional

Disposicién al
riesgo

Vulnerabilidad
en los ingresos

Riqueza

Tabla 9: Variables independientes (grupo 2)

Preguntas

Y en los dltimos dos afios, jcudl de los siguientes productos
financieros ha elegido (personalmente o conjuntamente),
aunque ya no los tenga actualmente?

En los dltimos 12 meses, ;ha estado ahorrando dinero por
medio de un producto del sistema financiero (asi tenga o no
el dinero todavia)?

Si un cliente tiene un depdsito en una entidad financiera, un
banco, mutual, cooperativa o fondo privado, y esta entidad
quiebra, /el dinero del cliente se encuentra cubierto /
asegurado, o no?

Estoy dispuesto a arriesgar algo de mi propio dinero cuando
hago una inversién

A veces la gente encuentra que sus ingresos no alcanzan
para cubrir sus gastos. En los tltimos 12 meses, ¢esto le ha
pasado a usted?

En el caso que usted pierda su principal fuente de ingresos,
(cudnto tiempo podria seguir cubriendo sus gastos sin pedir
prestado dinero? (RESPUESTA UNICA)

Fuente: Elaboracion propia, con datos de la EMCF.

1=Uso al menos uno de los
productos financieros;
0=En caso contrario

1=Ahorra utilizando
productos del sistema
financiero;

0=En caso contrario

1=Para las respuestas iguales
al;
0= Para los demds casos

1=Para las respuestas entre 4
y 5 (estd de acuerdo);
O=Para los demas casos (esta
en desacuerdo)

1=S41, le ha pasado ; O=Para
los demas casos

1=Menos de un mes;
2=Por lo menos de 1 mes,
pero menos de 6 meses;
3=Mis de 6 meses

5.1.3. Relacion entre el grado de alfabetizacion financiera y las variables

independientes

Esta seccion contempla al total de la poblacion adulta, de entre 18 y 79 afios. Como primer

acercamiento a los datos, se muestra la relacion entre la variable de alfabetizacion

financiera (indicador) y las variables independientes. Se observa que, tanto para la

poblacién de hombres como de mujeres, existe una mayor proporcién de personas con un

minimo de alfabetizacion financiera (71% en ambos casos). El 75% de este grupo reside

en el drea urbana, mientras que el 64% en el area rural.
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Entre las personas que tienen pareja y menores de edad viviendo con ellos el 73% cuenta
con un nivel minimo de alfabetizacion financiera. Respecto a la situacién laboral, aquellos
que trabajan y han superado este grado minimo representan el 74%, superior al porcentaje

de los que no cuentan con trabajo (64%).

Como era de esperar, con cada nivel de instruccion adicional se retine a un mayor nimero
de personas que cuentan con el grado minimo de alfabetizacion financiera de estudio. Los
que alcanzaron nivel primario representan el 56%, los que culminaron la secundaria el
69% y finalmente, los que cuentan con educacion superior alcanzan el 84%. Ocurre lo
mismo respecto a los grupos de ingreso, a mayor nivel de ingresos incrementa el nimero
de individuos en relacion al grado minimo de alfabetizacion financiera (57%, 74% y 85%

respectivamente).

La variable riqueza, que expresa por cuanto tiempo un individuo es capaz de afrontar sus
gastos habiendo perdido su principal fuente de ingreso, se halla a un mayor porcentaje de
personas a medida que este periodo de tiempo aumenta. Vale decir que, para aquellos
cuyos ingresos alcanzan a cubrir menos de un mes el porcentaje de personas con un grado
minimo de alfabetizacion financia es de 67% mientras que para los que pueden cubrir sus

gastos por mas de 6 meses es de 81%.

Asimismo, el comportamiento de la variable edad, al igual que otras caracteristicas
mencionadas anteriormente (como el nivel de instruccion, de ingresos y situacion laboral)
pareceria confirmar una de las expectativas tedricas, ya que a medida que decae la edad,
el porcentaje de individuos que logra alcanzar el 51% de calificaciéon en el grado de

alfabetizacion financiera también disminuye.

Finalmente, con relacién al segundo grupo de variables independientes referente al
minimo de alfabetizacion financiera, el 73% y el 82% ahorran utilizando algin producto
del sistema financiero y cuenta con experiencia financiera. El 83% de este grupo tiene la
predisposicion de arriesgar su dinero para efectuar inversiones y el 69% de personas que

han experimentado vulnerabilidad en sus ingresos cuentan con un grado minimo de
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alfabetizacion financiera. Para mayor informacion sobre estos porcentajes con cada una

de las variables de estudio véase Tabla 1 de Anexos.

Figura 4: Alfabetizacion financiera por grupos socioeconémicos y financieros (por
edad, ingresos, nivel educativo, lugar de residencia, experiencia financiera y
disposicion al riesgo)

Porcentaje de personas que respondieron correctamente a méas del 51% de las preguntas de
alfabetizacion financiera

POR GRADO EDUCATIVO POR GRUPO DE EDAD
90,0% 84,6% 80.0% | 7730,  74.8%
80.0% 69.3% 70,0% 67.0%
70,0% ) 54 90
: 60,0% 54.8%
60,0% | 0.7 ,
50,0%
50,0%
40,0%
40,0% ’
30,0% 30.0%
ZD:O"/{) 20:0?—1)
10,0% 10,0%
0.0% ; . 0.0% + ; : : .
Primaria Secundaria Superior <30 31-51 51-63 =65
POR NIVEL DE INGRESOS POR LUGAR DE RESIDENCIA
00.0% 85,4% 80,0% 75,1%

D -
80.0% 74,7% 70.0% 64,5%
700% | < 60.0%

: 7.5%

600% @~ m7° 50,0%
50,0% 40,0% 35,5%
;gg.: 30,0% - 24.9%
D
20.0% 20.0%
10,0% 10,0%
0.0% - . . \ 0.0% - : .
Menos de Entre 1,401 Bs Entre 2,800 Bs. Menora 51% Mayor iguala 51%
1,400 Bs. 22,800 Bs. 232 Tﬂag dBe ®Urbana - Rural
. 5.
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EXPERIENCIA FINANCIERA DISPOSICION AL RIESGO

90,0% 82,2% 90.0% 84,5%

80,090 80,09

70.09% 70,090 56.99

60.0% 54,9% 60.0% 0

50,09 30,090

40,090 40.09%

30,09 30,09

20,00 20,00

10.0% 10.0%

0.0% -+ : : 0.0% -+ : ,
Con experiencia Sin experiencia Esta dispuesto a No esta dispuesto a

financiera financiera arnesgar arnesgar

Fuente: Elaboracién propia con datos de la EMCEF, 2013.

5.2. Estimacion del modelo

El método de estimacion utilizado en este trabajo es el de Maxima Verosimilitud, habitual
en la estimacion del modelo de regresion logistica (Véase Seccion 4.3.1.). Este método
estima los valores de los pardmetros de la regresion que con mayor probabilidad pueden
haber generado los valores de la variable dependiente de la muestra (Escobar 2012). A
través del mismo se procederd a generar estimaciones consistentes dadas las

caracteristicas de este proceso estadistico.

Debido a que todas las variables consideradas en las Tablas 8 y 9 han sido seleccionadas
en funcién a la revision tedrica-empirica y a la hipétesis de esta investigacion, también
serd importante y necesario, emplear técnicas estadisticas para estar en condiciones de
elegir al conjunto de variables explicativas con las que finalmente se procederd a
interpretar y evaluar los resultados. Para ello, se consideran dos modelos, el primero
denominado “Modelo 177, que contiene todas las variables de las Tablas 8 y 9, y el
segundo “Modelo 157, que a diferencia del primero no considera dos variables: ingreso

regular y riqueza. A continuacidn, se presentan las estimaciones.
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Tabla 10: Estimacion de los modelos con el Indicador de Educacion Financiera
como variable dependiente. (Resultados de la comparacion de modelos)

Modelo 17 Modelo 15
Variables . . Efectos Efectos
Luetatiiey 19w Marginales Coeficientes et Marginales

eje_central 0,452 0,009 0,069 0,478 0,006 0,073
rural -0,039 0,815 -0,006 -0,055 0,739 -0,008
fem 0,406 0,015 0,062 0,413 0,013 0,063
pareja 0,174 0,342 0,027 0,190 0,299 0,029
menores 0,189 0,336 0,029 0,192 0,329 0,029
edad 0,076 0,024 0,012 0,070 0,036 0,011
edad2 -0,001 0,028 0,000 -0,001 0,039 0,000
edu

2 0,379 0,050 0,065 0,402 0,035 0,069

3 1,053 0,000 0,164 1,077 0,000 0,169
ocupacion 0,432 0,022 0,066 0,444 0,018 0,068
ingreso_hg

2 0,374 0,035 0,061 0,427 0,014 0,070

3 0,676 0,003 0,105 0,724 0,001 0,113
reg_ing 0,282 0,109 0,043
exp_fin 0,821 0,000 0,126 0,837 0,000 0,128
conf_inst 0,667 0,000 0,102 0,681 0,000 0,104
disp_riesgo 1,258 0,000 0,192 1,266 0,000 0,194
vulne_ing -0,371 0,029 -0,057 -0,400 0,018 -0,061
riqueza -0,007 0,960 -0,001
s_formal 0,550 0,075 0,084 0,548 0,018 0,084
_cons -4,001 0,000 -3,750 0,000
Nuamero de observaciones 1120 1120
LR chi2(19) 294,19 291,650
Prob > chi2 0,000 0,000
Pseudo R2 0,2192 0,217
Log likelihood -523,879 -525.2
Numero de Iteraciones 4 4

Fuente: Elaboracién propia

Para elegir entre ambos modelos, serd necesario comparar las medidas de ajuste. Los
resultados de la Tabla 2 de Anexos, dan a conocer que el Modelo 15 (current) presenta
mejores resultados, esto a partir de las estimaciones generadas por el estadistico BIC
(Criterio de Informacién Bayesiano por sus siglas en ingles), que es una medida de
informacion util para determinar cudl de los dos modelos es el més correcto (Escobar et

al., 2012). La diferencia hallada es de 11.50 lo que indica que el segundo modelo (current)
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proporciona un soporte muy fuerte con relacion al primero. Por lo tanto, en adelante se

trabajard sobre las quince variables que lo componen.

De esta manera, la Tabla 11 presenta los resultados del modelo logit y en vista de que este
tipo de regresiones nos permite presentar los resultados bajo dos enfoques: odds ratio
(véase Tabla 3 de Anexos) y efectos marginales, para fines interpretativos se realizard un
andlisis considerando, tnicamente, los resultados del segundo enfoque. Asimismo,
podemos observar que las variables de esta tabla estdn organizadas de mayor a menor, a
partir del porcentaje mds elevado que llega a influir en la probabilidad de contar con un

minimo de alfabetizacidn financiera.

Tabla 11: Resultados de los efectos marginales, logit

Delta-method
dy/dx Std. Err. z P=l=z| [95% Conf. Interwvall
disp riesgo 1921478 .0219879 B.74 0.000 1450523 2352434
edu
2 0677893 0331141 2.05 0.041 0028868 1326917
.16304 .0347038 4.70 0.000 .0950218 . 2310581
exp fin .1305614 .0233232 5.60 0.000 .DB48488 LATE2T741
ingreso hg
2 0736469 0286585 2.57 0.010 0174774 1298165
3 .1190364 .0338539 3.51 0.000 0526056 1854672
conf_inst 1052249 0270082 3.590 0.000 0522898 15816
s _formal .0895319 .0349691 2.56 0.010 .0209936 1580701
eje_central 07435962 025661 2.590 0.004 0241017 1246908
ocupacion .0B636175 .0283118 2.25 0.025 .0081275 .119%1076
fem 0650141 0252082 2.58 0.010 0156069 1144213
edad 0137268 .0D46662 2.94 0.003 0045812 0228723
edad2 -.0001526 .0D0D527 -2.590 0.0D04 -.0002558 -.0000494
vulne ing -.0590286 025628 -2.30 0.021 -.109%2586 -.0087987

Hote: dy/dx for factor lewvels is the discrete change from the base lewel.

Fuente: Elaboracion propia en STATA

Los resultados presentados en la Tabla 11 son similares a las estimaciones identificadas
por: Garcia et al. (2013), Mejia (2016), Potrich et al (2015), Calle (2018), Anderson et al
(2020), Meza y Guachamin (2022), que proceden de diferentes paises de la region como
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Brasil, Colombia, Ecuador y México. En la seccidn 5.4. se presentard el andlisis respectivo

de los resultados hallados.

5.3. Evaluacion de las estimaciones
Una vez estimado el modelo logistico, sus resultados deberdn ser sometidos a evaluacion,
tanto de significancia y ajuste, como al cumplimiento de supuestos dada la naturaleza de

la regresion.

Lo primero que se ha de observar en las estimaciones es la significancia estadistica. Para
ello, se consideran los resultados expuestos en la Tabla 5 de Anexos, donde se evalia el
estadistico de Wald, que bdsicamente también pueden ser observados en la primera salida
del modelo de regresion logistica realizado por el programa STATA (Tabla 10, Test z). A
nivel general estos resultados se contrastan con las estimaciones de la distribucién Chi-
cuadrado, que al igual que en el caso del test de Wald este valor debe presentar valores
menores a 0.05 para que de forma general el modelo en su conjunto sea considerado

estadisticamente significativo.

En virtud de evaluar la bondad de ajuste de la regresion logistica, se procedio a realizar la
prueba de Hosmer y Lemeshow, esta prueba compara los valores esperados frente a los
valores realmente observados por el modelo, sus resultados se contrastan mediante una
prueba de Chi-cuadrado. Dado que para la estimacion realizada es de (p>chi2 = 0.1532),
el resultado indica un buen ajuste del modelo (Véase Tabla 6 de Anexos). Por otro lado,
en la Tabla 7 de Anexos se presentan otras medidas de ajuste, entre las que podemos
destacar los resultados de R? de McFadden que para el caso es de 0.217, siendo que la
estimacion se encuentra en el rango (0.2 — 0.4) se considera al modelo con un ajuste fuerte.
Finalmente, para destacar que el modelo tiene una buena capacidad predictiva se grafica

la Curva ROC (véase Figura 1 de Anexos).

Como bien se desarroll6 en la seccion 4.3.4., los supuestos requeridos por todo modelo
logistico son: linealidad, independencia de las observaciones, y ausencia de

multicolinealidad, ademds de ser necesario evaluar la especificacion del modelo.

Para comprobar la linealidad se empleard un grafico que muestre la relacion entre las

variables explicativas (numéricas continuas) y las probabilidades estimadas de éxito del
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modelo. Mediante la Figura 4 se puede observar que se cumple este supuesto, dado que el
diagrama de dispersion presenta un patrén lineal fuerte. Asimismo, bajo la prueba de Box
Tidwell se reafirma tal conclusién, siendo que el valor p de 0.113 (no significativo) acepta

la hipétesis nula de linealidad (Véase Tabla 8 de Anexos).

Figura 5: Prueba de linealidad, variables explicativas vs. probabilidades estimadas
de éxito

Linear prediction

i ) Mean of eda
Assessing Linearity Assul

Fuente: Elaboracion propia en STATA

Para verificar que las observaciones de los datos sean independientes entre si, nuevamente,
se emplea un grafico de dispersion, que en esta ocasion examinara los residuos versus los
residuos rezagados generados por el modelo. En la Figura 5 se observa que los puntos se
distribuyen de manera homogénea y no se observa ninguin patréon que pudiera indicar
cierto grado de dependencia entre las observaciones, por lo tanto, se puede concluir que
se cumple este supuesto para los datos del estudio (Adicionalmente, en Anexos Tabla 9,

se presenta la correlacion de las variables).

Figura 6: Prueba de independencia de observaciones

10

Standardized Residual

-10

0 200 400 600 800 1000 1200
Observation Number

Fuente: Elaboracion propia en STATA
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Detectar la ausencia de multicolinealidad en el modelo implica medir la correlacién y la
fuerza de la correlacion entre las variables explicativas, para ello, es pertinente emplear
factores de inflacién de la varianza — VIF, cuyos resultados (Tabla 12) evidencian que el
grado de correlacion entre las variables no es lo suficientemente alto, debido a que los
valores de VIF se encuentran por debajo de 2, revelando una correlacion moderada. Cabe
mencionar, que las variables edad y edad2 estdn altamente correlacionadas entre si,
resultado predecible debido a la construccién de la segunda variable edad2 (que es la
variable edad elevado al cuadrado). Asimismo, para validad este supuesto en la Tabla 9

de Anexos se presenta la matriz de correlacion.

Tabla 12: Resultados del factor de inflacion de varianza (VIF)

Collinearity Diagnostics

SORT R-
Variable VIF VIF Tolerance Squared
eje_central 1.06 1.03 0.5414 0.0586
rural 1.12 1.06 0.8909% 0.1091
fem 1.13 1.06 0.8874 0.1126
pareja 1.35 1.16 0.7427 0.2573
menores 1.24 1.11 0.8072 0.1528
edad 45.74 6.76 0.021% 0.59781
edad2 44.59 6.68 0.0224 0.9776
edn 1.36 1.16 0.7372 0.2628
ocoupacion 1.28 1.13 0.7834 0.2166
ingreso hg 1.22 1.11 0.817% 0.1821
exp fin 1.20 1.10 0.8311 0.1689
conf inst 1.06 1.03 0.9478 0.0522
disp riesgo 1.07 1.04 0.9332 0.0668
volne ing 1.06 1.03 0.9402 0.0598
s_formal 1.08 1.04 0.9286 0.0714

Fuente: Elaboracién propia en STATA

Finalmente, es conveniente evaluar si no se ha cometido errores en la especificacion del
modelo, en tal sentido, se utiliza la prueba de vinculo y como se ha explicado en la seccién
4.3.4., para que el modelo cumpla con la hipétesis de especificacion correcta, la variable
_hatsq no deberd presentar mucho poder predictivo. A partir, de los resultados de la Tabla
10 de Anexos, se constata que la regresion goza de una buena especificacion, siendo que

(_hat) es un predictor significativo (p.<0.005) y (_hatsq) no tiene poder predictivo.
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5.4. Analisis de los resultados

Tras comprobar la calidad de las estimaciones, se procede a interpretar y analizar estos
hallazgos. Asimismo, como se podrd evidenciar, los resultados de esta investigacion
confirmarian las expectativas a priori encontradas por estudios previos, que de manera

clara se han expuesto por medio de la Tabla 2.

En relacién a la variable geografica, los trabajos examinados para el contexto nacional e
internacional han expuesto evidencia sobre el efecto positivo de residir en el area urbana
y la probabilidad de contar con alfabetizacion financiera (Mejia, 2016; Meza &
Guachamin, 2022). En este sentido, los resultados de esta investigacién se suman a la
evidencia recabada, ya que al tratarse de un individuo que habita en el eje central (La Paz,

Cochabamba y Santa Cruz) esta probabilidad se incrementa en un 7%.

Abhora bien, queda claro que existe una penalidad por residir en el area rural respecto a la
probabilidad de tener alfabetizacion financiera, que en este estudio se visualiza en la
variable rural, y aunque no es significativa, si llega a mostrar por medio del signo negativo
(-0.84%) esta regularidad empirica. Al respecto, se atribuyen los resultados a las
diferencias existentes en el acceso a la financiacion para las zonas rurales, las ocupaciones
que tienden a ser en menor medida remuneradas y en los niveles de educacion que
usualmente reflejan tasas menos altas de alfabetizacion financiera que los trabajadores de

las zonas urbanas, Xu y Zia (2012).

La educacion es otro factor que aumenta la probabilidad de contar con alfabetizacion
financiera, se encontré que con cada nivel de instruccién adicional tal probabilidad se
incrementa en 6.77% al tratarse de individuos que terminaron la secundaria y en 16% si
alcanzaron la educacion superior. Resultados que son consistentes con investigaciones
previas (Garcia et al., 2013; Mitchell & Lusardi, 2016; Calle, 2018; Wagner, 2019; Meza
& Guachamin, 2020). Por otro lado, la explicacion que surge respecto a las diferencias
que existen entre los afios de estudio y la probabilidad estimada se halla en la aptitud
numérica que es especialmente baja para aquellos con menor grado de educacién y que en

gran medida repercute en los resultados de la alfabetizacion financiera (Lusardi, 2012).
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El nivel de ingresos y contar con una fuente de empleo, son rasgos que también
contribuyen de forma positiva en los resultados de la alfabetizacion financiera. Para
individuos cuyo ingreso del hogar se encuentra entre 1,401 Bs a 2,800 Bs la probabilidad
de estudio alcanza un 7%, mientras que si el ingreso es mayor a los 2.800 Bs esta
probabilidad se incrementa a un 12%. Lo mismo sucede para una persona que tiene trabajo

(6%).

Estos resultados contrastan con los hallazgos de Lusardi y Mitchell (2011) quienes
encontraron que un aumento en el nivel de ingresos eleva significativamente y de forma
gradual el nivel de alfabetizacion financiera. Ademads, la evidencia encontrada por Lusardi
y Tufano (2015) y Lusardi y Mitchell (2011) muestran que la destreza financiera varia por
ingreso y por tipo de empleo: los individuos con empleos de menor salario tienen un
desempefio financiero menor y las personas que son empleados y trabajadores

independientes tienen un mejor desempeiio que los desempleados.

Asimismo, ser mujer, contrariamente a lo esperado, no estd ligado a reducir la
probabilidad de contar con un grado minimo de alfabetizacion financiera, en todo caso
para el contexto nacional se observa un efecto positivo de 6.3%, resultado comparable,
unicamente, con el trabajo de Anderson et al. (2020). Quienes en su muestra al igual que
en esta investigacion observaron que existe una proporcion considerable de invidos (71%)
que lograron obtener un puntaje igual o mayor al 51% en el grado de alfabetizacion
financiera, indistinto para la poblacién de hombres como de mujeres (Ver Tabla 1 de

Anexos).

Sin embargo, al margen de nuestros hallazgos, la evidencia empirica es contundente
respecto a la existencia de una brecha amplia entre mujeres y hombres para con el grado
de alfabetizacién financiera (Lusardi, 2013, 2012; Garcia, 2013; Potrich et al., 2015;
Bucher-Koenen et al., 2017; Meza & Guachamin, 2022). Y mas alla de que esta diferencia
sea persistente y se halla generalizado en distintos paises, aun asi, hasta el momento no se
ha logrado extraer una explicacion cabal al respecto. Algunos autores sefialan que las
mujeres podrian adquirir alfabetizacion financiera de manera diferente que los hombres

(Fonseca et al., 2012; Bucher-Koenen et al., 2017). Otro factor que podria explicar esta
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brecha se halla en la confianza hacia uno mismo que es diferente entre sexos. Si bien las
mujeres son menos propensas a responder las preguntas sobre alfabetizacion financiera de
manera correcta que los hombres, son también mucho mads proclives a decir que no saben
la respuesta a una pregunta, que no necesariamente refleja una falta de conocimiento sino
dificultad para articular la respuesta a una pregunta especifica y/o falta de confianza en la

respuesta (Bucher-Koenen et al., 2017).

Por otro lado, la edad de las personas también llega a ser una variable que incrementa la
probabilidad de estudio, sin embargo, su efecto no es lineal, debido a ello se incluye la
misma variable, pero esta vez elevada al cuadrado (edad?2), obteniendo en esta ocasion
una probabilidad de -0.01%, que es consistente con otros trabajos (Garcia et al. 2013;
Potrich et. al 2016; Pefiarreta et al. 2019 y Meza & Guachamin 2020). El signo de este
resultado muestra la presencia de un efecto creciente-decreciente lo que refleja la

disminucién del grado de alfabetizacion financiera con la edad.

Algunos autores atribuyen este comportamiento al envejecimiento, que estd asociado con
la disminucién de los procesos cognitivos, es decir, que en las primeras etapas de la vida
las personas llegan a acumulan conocimientos, pero con el pasar del tiempo la retencion

de informacién decae a medida que uno envejece (Finke et. al 2011, Lusardi 2012).

Por tltimo, las caracteristicas financieras observadas son de los factores mas importantes
para explicar el grado de alfabetizacion financiera en Bolivia. Se encontré que, el ahorrar
a través del sistema financiero regulado (8%), tener experiencia financiera, vale decir,
haber utilizado algtin producto financiero (13%), tener seguridad institucional (10%) y el
estar dispuesto a asumir riesgos a razon de inversion (19%) aumentan la probabilidad de
estudio. Asimismo, haber experimentado en determinado momento (tltimos doce meses),

ingresos insuficientes para cubrir gastos, llega reducir esta probabilidad en 6%.

Los resultados sugieren que las personas que tienen un acercamiento con los mercados
financieros estdn en la posibilidad de aumentar y poner en prictica sus conocimientos o
habilidades de esta naturaleza, circunstancia que llega a promover el grado de
alfabetizacion financiera. Sin embargo, la participacién en el sistema financiero nacional

presenta barreras de acceso, como bien lo menciona Calle (2018) la tenencia de productos
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financieros en Bolivia depende en gran medida del estrato socioecondmico de los
individuos, sefialando a las mujeres, personas de ingresos bajos y personas con educacion
primaria quienes cuentan con una mayor probabilidad de adquirir productos financieros

informales.

5.5. Analisis documental de las propuestas de Educacion Financiera

La revision documental llevada a cabo en esta seccidn se disefié con el fin de identificar
los componentes mds sobresalientes de los programas, planes o estrategias oficiales que
se han implementado en diferentes paises. En la dltima parte se hace un seguimiento a las

iniciativas de educacidn financiera efectuadas en Bolivia.

5.5.1. Recopilacion de documentos oficiales

Si bien, en distintos paises se han incorporado un amplio nimero de recursos normativos
en relacion a educacion financiera, es a partir del altimo lustro (con excepcion de Brasil)
que los mismos han logrado implementar oficialmente herramientas de politica publica,
sean estos programas, planes o estrategias, para sus respectivos paises. A continuacion, en

la Tabla 13 se examinaran estos documentos.

Tabla 13: Documentos oficiales para la implementacion de EF

Fecha de
Publicacion

Pais Nombre del documento oficial

Argentina Plan Nacional de Educacion Financiera Gestion 2019

Programa de Educacién Econémica — Financiera y Acceso a los

Bolivi Mayo de 2022
onvia Servicios Financieros (*) ayo de

Brasil Estrategia Nacional de Educacion Financiera (ENEF) Gestién 2010

Chile Estrategia Nacional de Educacién Financiera Gestioén 2016

Estrategia Nacional de Educacion Econémica y Financiera (ENEEF)
Colombia “Alianza de educacion econdmica y financiera duradera para los Junio del 2017
colombianos”

Ecuador Plan de Educacion Financiera Agosto del 2020

México Estrategia Nacional de Educacion Financiera (ENEF) Marzo del 2020

Septiembre del

Peru Plan Nacional de Educacién Financiera (PLANEF) 2016

Fuente: Elaboracion propia a partir de los documentos publicos disponibles en paginas web
oficiales.
(*) Para Bolivia el inico documento publico disponible es el Anexo del programa.
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Brasil, es de todos los paises latinoamericanos el primero en desarrollar una estrategia
nacional, cuyo principal objetivo es brindar y apoyar acciones que fortalezcan los
conocimientos financieros de su poblacion, otorgdndoles herramientas necesarias para que

sean capaces de tomar decisiones financieras de manera auténoma y consiente.

En la estrategia de México, se considera un enfoque integral bajo distintos elementos, que
son: conocimientos, comportamientos, actitudes financieras y los esfuerzos para construir
una relacion sana entre los usuarios, el sistema financiero y las instituciones financieras
que operan en este pais. Por otro lado, entre varios de sus propoésitos Chile, enfoca sus
esfuerzos a realizar un seguimiento continuo a las précticas de educacion financiera, con
el fin de generar recomendaciones respecto a los contenidos y canales de difusion

empleados, de esta forma, impulsar a aquellos que son efectivos y alentar su ampliacion.

En el plan de Argentina, por su parte, se determiné como objetivo central el fomentar la
confianza en el sistema financiero formal, crear buenos habitos financieros, ademas de
mejorar las capacidades y comportamientos de cada individuo para una buena

administracion y planificacion de sus recursos financieros.

De manera exclusiva, la Republica de Colombia elaboré su estrategia nacional con la
finalidad de mejorar los conocimientos, competencias e incentivar positivos
comportamientos financieros en su poblacién. Para los paises como Ecuador y Pera,
ademds de procurar alcanzar los objetivos antes mencionados, ejecutar sus planes también
favorece la promocidn y respaldo de sus procesos de inclusion financiera. En el caso de
Bolivia, el programa pretende alcanzar logros relacionados a educacidén financiera como

al acceso universal de servicios financieros.

Otro aspecto importante dentro del andlisis documental, se relaciona a los actores
involucrados, quienes son los directos responsables de llevar adelante los programas para
alcanzar cada uno de los objetivos planteados. Al efecto, y haciendo un seguimiento a las
instituciones involucradas en la formulacion de las estrategias, se puede observar que
basicamente, en todos los paises de estudio, el Ministerio de Economia lidera y preside

cada iniciativa de educacién financiera de la mano de instituciones como: bancos
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centrales, 6rganos de supervision, bancos estatales y la banca privada. Pero ademds
consideran al Ministerio de Educaciéon como integrante principal de sus estrategias y

planes, en todos los paises de estudio excepto para Bolivia (Véase Anexo Tabla 11).

5.5.2. Principales destinatarios

Incluir al total de la poblacion como destinatario final de las iniciativas de educacion
financiera requiere un esfuerzo de mayor magnitud en términos econdmicos como a nivel
organizacional. Por ello, la mayoria de los paises a nivel mundial dirigen sus estrategias,

programas o planes a poblaciones especificas.

Aunque en primera instancia la estrategia de Colombia pretende dotar de conocimientos
financieros a toda su poblacion, finalmente prioriza a ciertos grupos y segmentos
poblacionales. Lo mismo ocurre con Ecuador y Perd, en cuyos planes se define

directamente a la poblacion beneficiaria.

Argentina por su parte, decidié adoptar un enfoque de personalizacion, es decir, que en
busca de generar un mayor impacto se segmentaron y enfocaron los esfuerzos de
educacion financiera a grupos especificos. De este modo, el contenido elaborado se podra

adaptar a los requerimientos identificados par un publico elegido.

En el caso de México, el publico objetivo se define a partir de las etapas de vida de un
individuo, asimismo, cubre segmentos poblacionales como aquellos de bajos ingresos,
poblacion rural y migrantes retornados, entre otros. En cambio, Chile prioriza solo a dos
grupos, que son: estudiantes y mujeres, ya que, como parte de su estrategia, consideran
que esta medida asegurard una mejor concentracion de sus esfuerzos y obtendrdn mejores

resultados.

Dentro de la estrategia de Brasil se crearon diferentes proyectos que van dirigidos a un
publico infantojuvenil, estudiantes de nivel primario y secundario en escuelas publicas, y
a su vez un proyecto que atendid las necesidades de adultos en vulnerabilidad econémica,
siendo mujeres y jubilados los principales beneficiarios. Asimismo, no hay que dejar de
lado las actividades y eventos que se llevan a cabo de forma masiva durante la semana de

educacion financiera en Brasil, donde los beneficiaros son su poblacién en general.
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Por otra parte, es de igual importancia considerar el como han sido seleccionados estos
grupos. En la mayoria de los casos, la eleccion e identificacion de la poblacién objetivo
responde a las caracteristicas sociodemograficas de cada pais, tal es el caso de Ecuador.
Sin embargo, emplear herramientas estadisticas, como las encuestas, otorgan mayor

precision al momento de conocer a estas poblaciones.

En este entendido, Colombia consideré dos encuestas nacionales para la poblacion adulta,
desarrolladas por el Banco Mundial y por el Banco de Desarrollo para América Latina
(CAF) el afio 2012 y 2013 respectivamente. Ademds, consideraron los resultados del
Programa Internacional de Evaluacién PISA 2012, para medir las capacidades financieras
de los nifos y jovenes. Pert, por su parte, contemplo los resultados de la Encuesta Global
Findex del Banco Mundial 2014, la encuesta de capacidades financieras desarrolladas por
la CAF 2013 y la Encuesta global de alfabetizacién financiera de la Standard & Poor's
Ratings Services del afio 2014.

En México, para la definicién de estos grupos se requirié consultar diversas fuentes de
informacion oficial, por un lado, cada tres aios se lleva a cabo la Encuesta Nacional de
Inclusion Financiera, que revela informacion util para la medicién de capacidades y
habitos financieros de su poblacion. Por otro lado, el Banco de México realiz6 una
encuesta sobre temas de educacion financiera para adultos el afio 2017, asimismo, de
manera anual desde la gestion 2013 la Comisioén Nacional Bancaria y de Valores (CNBV)
genera un reporte de Inclusion Financiera, documento que detalla los avances en
educacién financiera y un inventario de las iniciativas existentes del sector publico y

privado.

Chile examiné los resultados del Programa Internacional de Estudiantes PISA 2015
dirigida a jovenes mayores de 15 afos, con el fin de evaluar, entre una de sus éreas los
conocimientos relacionados a alfabetizacion financiera, asimismo consideraron la
Encuesta de Medicién de Capacidades Financieras en paises andinos: Chile 2016, que se
elabord en colaboracion con el Banco de Desarrollo para América Latina (CAF) y
finalmente, tomaron en cuenta el trabajo elaborado por el Banco Central de Chile, respecto

al catastro sobre iniciativas y programas de Educacion Financiera (2017).
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Para Argentina se tomé en cuenta los datos de la Encuesta de medicion de capacidades
financieras del afio 2017 realizada por el Banco de Desarrollo para América Latina (CAF)
y el Banco Central de la Reptiblica Argentina (BCRA). Igualmente, se examinaron los
resultados de la mediciéon de conocimientos financieros llevada a cabo por la Red
Internacional para la Educaciéon Financiera (INFE) de la Organizacién para la
Cooperaciéon y el Desarrollo Econémicos (OCDE) gestion 2017, con el objetivo de

comparar su posicion a nivel internacional en materia de educacion financiera.

Brasil, por su parte, considero dos encuestas, la primera llevada a cabo el 2008 por el
Instituto Data Popular que dio a conocer las actitudes y comportamientos financieros del
publico adulto. Y como segundo recurso, tomo en cuenta la prueba de educacion
financiera PISA 2015. Adicionalmente, en la gestion 2013 y 2018 se realiz6 un mapeo
general de todas las iniciativas en curso, que sirvié de base para trazar nuevas acciones

y/o complementar las existentes.

En definitiva, cada recurso tomado en cuenta en la eleccion de los grupos poblacionales
ha sido de gran utilidad para definir al piblico objetivo en los diferentes paises de estudio.
A continuacién, en la Tabla 14 se presenta un resumen de los destinatarios finales

considerados en sus respectivas estrategias y planes.
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Tabla 14: Identificacion del piiblico objetivo

Argentina Bolivia * Brasil Chile Colombia Ecuador Meéxico

1. Publico objetivo principal

Toda la poblacién v v v v v
Nifios v v v
Jovenes v v v v v v v
Mujeres v v 4 4 4
Grupos de bajos ingresos v v
Inmigrantes / Migrantes 4
Personas de la tercera edad v v v v
PYMES v 4 v v v
Etapas de la vida segmentos v
Grupos categorizados por nivel de

alfabetizacion financiera v
Poblacién rural e indigena v
Personas de bajos ingresos v v
Beneficiarios de planes sociales v
Fuerzas federales v

2. Como fueron identificados

A través de encuestas v * v 4 v v v
A través de inventarios sobre las

iniciativas de EF existentes v v 4 4 v v

Fuente: Elaboracién propia segtin metodologia de la OCDE.

*Debido a que Bolivia se encuentra en la primera etapa del proceso de implementacion de su programa, ain no estd definido el piblico objetivo.
Sin embargo, se prevé la realizacion de un diagndstico para sus dos planes.
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5.5.3. Mapeo de las iniciativas existentes
Identificar cada iniciativa es sin lugar a duda una condicién ineludible previo al
establecimiento de cualquier estrategia o programa, debido a que es considerado como un

recurso sustancial en la creacion de la etapa diagndstico dentro de cualquier estrategia.

Para Bolivia en particular, esta actividad, se constituye en fuente tnica y principal de
informacién, puesto que no se cuenta con otras herramientas de seguimiento como lo son
las encuestas (actualizadas). Por ello, serd pertinente realizar este andlisis Unicamente
dentro del contexto nacional, debido a que el resto de los paises en cuestién ya cuentan
con estrategias implementadas bajo sus propios criterios. En adelante, se presentan las

iniciativas provenientes tanto de instituciones publicas como privadas a nivel nacional.

Para registrar los datos de este tercer y tltimo elemento de andlisis, se utiliza un protocolo
que nos permitird organizar las caracteristicas de cada iniciativa efectuada. El protocolo
para el andlisis recoge informacion de los siguientes aspectos: Acciones, Recursos o
medios de transmision, temas tratados y el publico objetivo, informacién que es

presentada en formato de tabla a continuacion:
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Institucion:

Tabla 15: Andlisis de las caracteristicas sobre las iniciativas de educacion financiera

Autoridad de Supervision del Sistema Financiero - ASFI

Acciones Recursos 0 Medios de Temas tratados Publico Objetivo
transmision
Atencion de consultas Procesar reclamos en Proteccion y defensa de los derechos del consumidor Usuarios y
de los consumidores segunda instancia. financiero. consumidores
financieros. financieros en
general.
Elaboracion de la Socializacion de los Tener conocimiento del derecho a presentar algin reclamo  Usuarios y
Encuesta anual de resultados a la poblacién. en relacion con los servicios y/o productos financieros consumidores
Servicios Financieros adquiridos. financieros en
Medios para efectuar un reclamo, satisfaccién de respuesta  general.

Participacion en
espacios abiertos

Participacion en distintas
ferias, entre ellas:

- Feria de Servicios
Financieros para el Vivir
Bien

- Ciudad Digital
Financiera

- Por la vejez activa 'y
saludable.

de los mismos.

Identificar si la entidad financiera ha capacitado a sus
clientes y usuarios sobre los productos y servicios que
ofrece, ademds de informar acerca de otras tematicas.
Derechos de los consumidores financieros y proceso de
atencion de reclamos.

Informacién sobre los productos y servicios financieros.
Educacién vinculada al acceso de productos y servicios
financieros con avances tecnoldgicos.

Poblacion en
general
Adultos mayores
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Presentaciones Seminarios de
modalidad presencial.
Talleres de capacitacion
presenciales.
Sesiones virtuales.

Atencion de consultasy ~ ASFI Movil
reclamos de los

consumidores

financieros.

Difusion de informacion Redes Sociales: En
variada Facebook "ASFI Educa"
Difusion de informacion Portal web

variada

Revision y seguimiento

a los Programas de

Educacién Financiera

presentados por la -
banca.

Rol de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero
como Supervisor del Sistema Financiero.
Instrumento de pago electrénico.

e Atribuciones de la ASFI y la Ley N. 393

Derechos y obligaciones de los consumidores financieros.
Crédito productivo, crédito de vivienda de interés social.
Central de informacion crediticia.

Proteccion y defensa de los derechos del consumidor
financiero.
Central de informacién crediticia.

Conceptos de los servicios y productos financieros.

Planificacién y presupuesto familiar.

Ahorro y créditos.

Informacién sobres el Mercado de Valores.

Guias y recomendaciones sobre el uso de los servicios
financieros.

Glosario de términos frecuentes.

Tasas de interés.

Jovenes
universitarios

Poblacién en
general

Poblacion en
general
Poblacién en
general
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Institucion: Banco Central de Bolivia - BCB

Acciones Recursos 0 Medios de Temas tratados Publico Objetivo
transmision
Firma de convenio Cooperacion e Conceptos generales de economia y agentes Estudiantes de nivel
entre el Ministerio de interinstitucional. econdmicos. primario y secundario
Educacion y el BCB e Economia plural, sistema financiero boliviano, control ~ del Sistema de
para la implementacion de la inflacién, la bolivianizacién y politica monetaria. ~Educacion Regular.

de Programas de
Educacion Econémica y

Financiera (2013).

Firma del convenio con  Dotacién de contenido e Se proporciona los contenidos en materia econémicay  Estudiantes de
la Escuela de Altos Capacitacion a docentes financiera. postgrado
Estudios Nacionales - e Capacitacion a docentes de la institucién en base a los

EAEN “Coronel contenidos desarrollados por el BCB.

Eduardo Abaroa”

(2017-2021).

Organizador de Concurso de Ensayo Promueve el conocimiento econémico y financiero. Estudiantes de
concurso (2008 en escolar y teatro secundaria
adelante).

Participacion en Participacién en varias Difusién de instrumentos electrénicos de pago. Poblacién en general
espacios abiertos ferias, entre ellas:

- Feria de Servicios
Financieros para el Vivir
Bien.

- Ciudad Digital
Financiera.

- Por la vejez activa y
saludable
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Estudiantes de nivel
primario y secundario.

Presentaciones Talleres de capacitacién

presenciales

Importancia y atribuciones del BCB.
Control de la inflacion.

Bolivianizacién.

Medidas de seguridad: Costos, ventajas de las
transferencias electrénicas, tarjetas de débito y
billetera mévil.

Cuidado del billete.

Uso de instrumentos electrénicos de pago.

Institucion: Banco de Desarrollo Productivo - BDP
Acciones Recursos 0 Medios de Temas tratados Piblico Objetivo
transmision
Atencién de Plataforma Digital e Derechos y Obligaciones del Consumidor Financiero. Productores/as.
consultas de los Interactiva Aula BDP. e Puntos de Reclamo. Emprendedores/as.
consumidores Talleres de capacitacion o E] Papel de la ASFL Estudiantes de centros
financieros. presenciales y virtuales. o Bepeficios del Cliente con Pleno Oportuno de educacion técnico y

Capacitacion e
induccion continua
al Personal de la
Entidad Financiera.
Participacion en
espacios abiertos.
Difusion de
informacion
variada.

Presencia en varias
ferias.

Publicacion en redes
sociales.

Cumplimiento de Pago (Cliente CPOP).

Costos Asumidos por el Consumidor Financiero.
Servicios de intermediacion financiera, caracteristicas,
usos, aplicaciones, beneficios y riesgos (Servicios
Financieros y No Financieros del BDP)

BDP Te Presta (Banca digital).

Funcién Social y Responsabilidad Social Empresarial
BDP.

Requisitos y condiciones del crédito productivo
Cobro de Intereses del Periodo de Gracia
Diferimiento de Créditos
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Institucion:

Asociacion de Bancos Privados de Bolivia - ASOBAN

Bancos asociados: BME, BNB,BCR, BIS, BGA, BSO, BIE, BEC, BFO, BNA y BUN (*)

Acciones Recursos 0 Medios de Temas tratados Publico Objetivo
transmision
- Difusién de Plataforma Digital Presupuesto: finanzas personales. Clientes/ usuarios

informacion
variada.

- Participacion en
espacios abiertos.

- Capacitacion a
funcionarios del
area de cajas de
diversas Entidades
de Intermediacion
Financiera.

Interactiva "Descubre lo
facil de las finanzas"
Presencia en diversas
ferias.

Talleres de capacitacién
virtuales y presenciales.
Seminarios Web.
Informacion en redes
sociales

Como ahorrar mas.

Inversiones.

Como funciona el Sistema Financiero.

Caracteristicas de los principales productos y servicios
financieros.

Instrumentos electrénicos de pago.

Garantias no convencionales.

e Derechos y obligaciones como consumidores

financieros.

El rol de la Autoridad del Sistema Financiero (ASFI).
Pago de servicios on-line, créditos de facil tramitacion.
Uso de productos financieros: fondos de inversion, uso
de cajeros automaticos.

Beneficios y precauciones de la Banca Electrénica.

financieros.
Funcionarios de los
bancos.

Mujeres
emprendedoras o
empresarias.
Nifios, jovenes y
adultos.

Publico en general.
Personas con
ceguera (BIS).

(*) BNB Banco Nacional de Bolivia S.A., BME Banco Mercantil Santa Cruz S.A., BIS Banco Bisa S.A., BCR Banco de Crédito de Bolivia S.A.,
BEC Banco Econémico S.A., BGA Banco Ganadero S.A., BSO Banco Solidario S.A., BNA Banco de la Nacién Argentina, BIE Banco para el
Fomento a Iniciativas Econdmicas S.A., BFO Banco Fortaleza S.A., BPR Banco Prodem S.A., BFS Banco Fassil S.A., BUN Banco Unién S.A.
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A través de la revision documental se ha logrado identificar un primer indice constituido
por treinta siete temas financiaros impartidos en Bolivia. El contenido elaborado a partir
de estas temdticas es proporcionado en distintos espacios y en los ultimos afios se ha
diversificado a la par de los medios empleados. Por ello, hoy en dia, no tnicamente se
utiliza la tradicional folleteria, algunas instituciones también han optado por emplear
herramientas digitales, con el fin de alcanzar un mayor niimero de beneficiarios, razén por

la cual, las p4ginas web son mds efectivas en este cometido.

Ahora bien, no necesariamente todos los espacios utilizados garantizan un ambiente
adecuado para la asimilacion de conocimientos, en las ferias como en las brigadas méviles
a lo maximo que se aspira es a compartir informacion y a ofrecer orientacion, esto, debido

al reducido periodo de tiempo con el que se dispone y a la aglomeracion de los visitantes.

Por otro lado, respecto a los participantes, se puede observar que en su mayoria el publico
no es diferenciado, es decir, que el contenido ofrecido no estd desarrollado para atender
las necesidades financieras propias de una edad o sector en particular. Son solo algunos
acuerdos institucionales llevados a cabo, los que han logrado beneficiar a un publico
reducido con un contendido especifico, como los ejecutados por el Banco Central de
Bolivia (BCB). Tampoco podemos perder de vista las labores realizadas por medio del
Banco de Desarrollo Productivo (BDP), instituciéon que proporciona un continuo
asesoramiento, capacitacion y asistencia técnica a sus consumidores financieros en la

gama de productos que oferta.

En relacién a las demds entidades financieras, aunque sus esfuerzos llegan a un publico
diverso, el nivel de cobertura de los programas anuales es limitado y mucho menor
comparado con el alcance de la oferta de sus productos y/o servicios por todo el pais. De
hecho, los resultados de la Encuesta Nacional de Servicios Financieros (ENSF) 2015-2016
y 2020-2021, delatan que menos del 40% de los encuestados, en el mejor de los casos (ano
2020), han sido beneficiarios de alguna capacitacién por parte de las entidades, véase

Anexo, Tabla 12.

Asimismo, en los programas no se menciona si para cada proyecto se espera que las

mismas personas sean quienes durante todo el aio reciban el contendido preparado o si es
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que a partir de un determinado periodo de meses nuevamente se busque a otro ptblico
para impartir el mismo contenido. Estas observaciones, respecto a quienes, y por cudnto
tiempo es llevado a cabo el programa, sale a colacion, debido a la pertinencia que debe
existir al momento de elaborar y desarrollar un determinado contenido, asi como, el de
establecer el tiempo necesario para que el piblico al que va dirigido pueda adquirir los

conocimientos en cuestion.

5.6. Verificacion de la hipoétesis
Al concluir esta investigacion se ha logrado extraer los siguientes resultados que nos

permitirdn verificar la hipétesis de este trabajo, que se la formulo de la siguiente manera:

“Los factores que afectan la alfabetizacion financiera en Bolivia son la
educacion, ingreso, experiencia financiera, residencia en el eje central del pais

v las practicas de educacion financieras no coordinadas”.

De acuerdo con los resultados procedentes de las estimaciones econométricas, se
determina que los factores que afectan la alfabetizacion financiera en Bolivia son de tipo
socioecondmico y geografico, estas caracteristicas estdn relacionadas a mayores niveles
de educacion, ingreso, y el area de residencia dentro del eje central del pais. De igual
forma, también, se hallaron otros factores de cardcter financiero con una importante
influencia sobre la probabilidad de estudio, como: la experiencia financiera, la confianza
institucional, el ahorrar a través del sistema financiero regulado y la predisposicion a

asumir riesgos de inversion.

Por otro lado, producto del andlisis documental se encontraron las siguientes

observaciones respecto a las précticas de educacion financiera en territorio nacional:

e Mayormente, se utilizan medios de transmision tradicionales, que inherente a sus
caracteristicas impide alcanzar un mayor nimero de beneficiaros. Ademads,
presentan una efectividad reducida para potenciar la alfabetizacién financiera en
el pais;

e Las tematicas trasmitidas han sido variadas, pero el contenido aborda los temas de

manera superficial, en muchos de los casos;
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e Laintermitencia con la que se ofrecen estas iniciativas no garantiza la asimilacién
de contenidos;

e Estas iniciativas son llevadas a cabo por varias instituciones (entre publicas y
privadas) a la vez, sin embargo, no articulan sus esfuerzos para alcanzar a un
mayor nimero de personas;

e No existen herramientas de seguimiento y evaluacién de estas iniciativas, solo se
cuenta con los registros de asistencia y no asi con pruebas de comprension para el
publico beneficiado que puedan dar luces sobre el desempefio de estas practicas
educativas;

e Aun estando dirigido a un publico diverso, no se considera la formulacion de
practicas educativas fuera de los usuales rasgos socioecondmicos como las

caracteristicas financieras encontradas por esta investigacion.

Estas puntualizaciones exponen elementos importantes que llegan a afectar los procesos

educativos destinados a mejorar la alfabetizacion financiera del pais.
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6. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

6.1. Conclusiones

Indiscutiblemente, cada vez son mds los paises que optan por cubrir las necesidades de
educacion financiera de sus poblaciones y es que, la expansién y los continuos avances
dentro del sistema financiero hacen necesario mejorar el nivel de alfabetizacion financiera
de los actuales y futuros consumidores de estos mercados. Por ello, en la literatura se ha
logrado reconocer ciertas caracteristicas individuales que influyen en los niveles de

alfabetizacion financiera, sin embargo, para Bolivia esta evidencia es escasa.

En este sentido, la tesis propone una estrategia investigativa que pretende dilucidar el
perfil de quienes presentan menor preparacion financiera, y mds alld de reconocer estas
caracteristicas (entre socioecondmicas, geogréficas y financieras,), también se prevé
analizar otro tipo factores provenientes de las practicas de educacion financiera

implementadas en el pais.

En primera instancia, se construye el grado de educacién financiera a partir de tres
conceptos: conocimiento, comportamiento y actitud financiera, esta informacion es util
para definir la variable dependiente dentro del modelo y capturar si cada individuo tiene
o no suficiente preparacion financiera. Como segundo recurso se introducen las variables
de control que retinen las caracteristicas socioecondmicas, geograficas y financieras de la
poblacién adulta. De esta forma queda estructurado el modelo econométrico tipo logit.
Como segundo elemento metodoldgico se realiza una revision documental de las practicas
de educacién financiera llevadas a cabo en el pais, como también de los documentos
desarrollados (estrategias, planes y/o programas) por seis paises de la regioén

latinoamericana para obtener recursos comparativos de estudio.

Los resultados del modelo muestran que las caracteristicas financieras son de los factores
mds importantes para explicar el grado de alfabetizacidn financiera en Bolivia, seguido de
los rasgos socioecondmicos encontrados en estudios previos. Por ello, la probabilidad de
contar con un minimo de educacién financiera se incrementa en caso de tratarse de
individuos que estén dispuestos a asumir riesgos (19%), que hayan utilizado algin

producto financiero (13%), tengan seguridad institucional (10%), hayan ahorrado a través
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del sistema financiero regulado (8%), cuenten con mayores afios de estudio (16%),
perciban un nivel de ingreso medio y alto (7% y 11%) y residan en el eje central del pais

(7%).

Respecto a la revision documental se encontré que las caracteristicas socioeconémicas y
geograficas de la poblacion boliviana han sido consideradas a groso modo en las practicas
de educacién financiera, dejando de lado los rasgos financieros de las personas. Ahora
bien, para complementar estas observaciones se revisaron los documentos oficiales de
otros paises referente a sus estrategias de educacion financiera y a partir de ello, encontrar

elementos comparativos que enriquezcan el andlisis para el contexto nacional.

Producto de ello, se evidenci6 que la mayoria de los paises de estudio han realizado una
seleccion especifica de los grupos poblacionales para quienes se formulard, de manera
particular, el contenido de los programas de educacion financiera. Criterio que es ttil a la
hora de asegurar el uso 6ptimo de los recursos econdmicos, materiales y organizacionales
disponibles en un pais. Por ello, se encuentra indispensable contar con un diagndstico que

facilite el proceso de seleccién del publico beneficiario.

Por dltimo, pero no menos importante, sobresale el rol transcendental que juegan las
instituciones publicas y privadas como actores lideres en las estrategias de educacion
financiera, donde cada una de ellas cumple roles y funciones compartidas, pero
notablemente definidas y especificas. En este sentido mads all4 del liderazgo que ejerce el
Ministerio de Economia se hallo crucial el involucramiento del Ministerio de Educacion,
institucién que debe guiar estos nuevos procesos de aprendizaje para la poblacién en su

totalidad.

Todos estos factores tanto los socioecondmicos, geogrificos y financieros, como los
elementos observados producto de la revision documental, llegan afectar la alfabetizacion
financiera en Bolivia, por ello, los resultados expuestos representan ser una buena fuente
de informacién y/o consulta para aquellos que decidan implementar educacion financiera

en el pais.
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6.2. Recomendaciones

En esta dltima seccién, considero relevante precisar algunas recomendaciones resultado
de la culminacién del presente trabajo, estds se relacionan a las limitaciones encontradas
durante su desarrollo. Asimismo, se puntualizan posibles lineas de investigacién dentro

de esta area de estudio.

En primer lugar, trabajar con datos actualizados siempre es y serd una prioridad en el
desarrollo de cualquier tipo de investigacion, dado que para este tema en particular se ha
recurrido a emplear informaciéon que data de la gestion 2013, se espera que las
instituciones competentes tengan la predisposicion y la capacidad de obtener con
regularidad nuevos datos a nivel nacional, que no unicamente sirvan para generar trabajos
de investigacion, sino también, sean utiles para aquellos que estidn en la obligacion de
otorgar educacion financiera, de manera que puedan determinar con pertinencia las

temadticas a impartirse y los grupos a quienes van dirigidos estos esfuerzos.

Por ello, la principal limitacion identificada se encuentra en los datos. Ya que, al no contar
con informacién actualizada, no es posible evidenciar los cambios que hayan podido
surgir en los determinantes de la alfabetizacion financiera, mds atin, considerando el
impacto proveniente de las transformaciones y avances tecnoldgicos en el sector

financiero.

Para futuros trabajos, se sugiere generar investigacion con un enfoque exclusivo en cada
una de las brechas socioecondmicas, geograficas y/o financieras encontradas dentro de los
resultados presentados y, asimismo, dentro de los hallados en el marco de la literatura
revisada, para obtener mayor informacién y comprension al respecto de estas diferencias
en Bolivia. De igual forma, se halla interesante emplear diferentes técnicas econométricas
para medir los factores explicativos en este tipo de estudio o incluso dentro de la

construccion del indicador del grado de alfabetizacion financiera.

En torno al alcance de la revision documental, se recomienda incluir a paises fuera de la
region latinoamericana, ya que en otros continentes se han obtenido avances significativos
gracias al nivel de experiencia alcanzado durante los dltimos afos. Futuras comparaciones

deberdn ser hechas, naturalmente, sin perder de vista las caracteristicas relevantes que
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subyacen en cada poblacion. Finalmente, queda investigar la eficiencia de los programas
de educacion financiera y los mecanismos utilizados en la promocién de esta tematica

dentro del contexto nacional.
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ANEXOS

Tabla 1: Grado de alfabetizacion financiera y variables independientes

Alfabetizacion financiera

Variable Valores
Hombre 28,88 % 71,12 % 561
Sexo )
Mujer 28,44 % 71,56 % 559
Pares Casado o conviviente 26,61 % 73,39 % 684
areja
! Soltero, separado o viudo 31,88 % 68,12 % 436
Presencia de menores ~ Si 27,06 % 72,94 % 839
de edad en el hogar No 33,45 % 66,55 % 281
) . Trabaja 25,84 % 74,16 % 805
Situacion laboral .
No trabaja 35,87 % 64,13 % 315
Primaria 4334 % 56,66 % 323
Nivel de instruccion Secundaria 30,71 % 69,29 % 381
Superior 15,38 % 84,62 % 416
Menos de 1,400 Bs 42,51 % 57,49 % 407
Ingreso del hogar Entre 1,401 Bs a 2,800 Bs 25,3 % 74,7 % 411
Entre 2,800 Bs a Mas de 22,400 Bs 14,57 % 85,43 % 302
El hogar percibe ingresos de forma regular 23,7 % 76,3 % 827
Ingreso regular ibe i
g g El hogar no percibe ingresos de forma 42.66% 5734 % 293
regular
p . . Urbano 2493 % 75,07 % 726
Area de residencia
Rural 3553 % 64,47 % 394
. Vive en el eje central 26,37 % 73,63 % 804
Eje central ) )
Vive fuera del eje central 34,49 % 65,51 % 316
Experiencia Tiene experiencia financiera 17,8 % 82,2 % 674
financiera No tiene experiencia financiera 45,07 % 54,93 % 446
Ahorra} utilizando productos del sistema 26.64% 7336 % 991
Ahorro formal financiero
Caso contrario 44,19 % 55,81 % 129
' Tiene §egur1dad de que una institucion 16.8 % 83.2 % 363
Confianza financiera cubra los depésitos
institucional No tlepe seguridad de quema 1nstitucion 3435%  65.65% 757
financiera cubra los depdsitos
. L . Tiene disposicion al riesgo 15,53 % 84,47 % 586
Disposicion al riesgo ) ) L )
No tiene disposicién al riesgo 43,07 % 56,93 % 534
Vulnerabilidad en los Lo ha experimentado 30,65% 69,35 % 721
ingresos No lo ha experimentado 25,06 % 74,94 % 399
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Una vez sin ingresos puede cubrir sus

) gastos: 44,19 % 55,81 % 129
Riqueza No saben
Menos de un mes 32,48 % 67,52 % 468
Por lo menos de 1 mes, pero menos de 6 22,14 % 77.86 % 411
meses
Mas de 6 meses 18,75 % 81,25 % 112
Variable continua: EDAD
Media Desviacion estandar Min. Max. Obs.
37.95 14.98 18 79 1120

Fuente: Elaboracién propia con datos de la EMCF, 2013

Tabla 2: Resultados de la comparacion de modelos (Estadisticos)

Measures of Fit for logit of p efsl

Current Sawved Difference
Model: logit logit
H: 1120 1120 0
Log-Lik Intercept Cnly: -670.976 -670.976 0.000
Log-Lik Full Model: -525.153 -523.879 -1.274
D: 1050.305(1100) 1047.757(1098) 2.548(2)
LE: 291 .647(17) 294.195(19) -2.548 (-2)
Prob > LR: 0.000 0.000 -0.000
McFadden's R2: 0.217 0.219 -0.002
McFadden's &dj R2: 0.188 0.186 0.001
Maximum Likelihood R2: 0.229 0.231 -0.002
Cragg & Uhler's R2: 0.328 0.331 -0.003
McEelvey and Zavoina's R2: 0.364 0.367 -0.003
Efron's R2: 0.245 0.252 -0.003
Variance of y¥*: 5.170 5.194 -0.024
Variance of error: 3.290 3.290 0.000
Count R2: 0.770 0.772 -0.003
Adj Count R2: 0.15%96 0.206 -0.00%9
ATC: 0.973 0.975 -0.001
ATIC*n: 1050.305 1091.757 -1.452
BIC: -6672.887 -6661.393 -11.455
BIC': -172.289 -160.754 -11.455
Difference of 11.495 in BIC' provides very strong support for carrent model.

Fuente: Elaboracién propia en STATA
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Tabla 3: Resultados de los Odds Ratio para Modelo 15

Logistic regression Humker of obs = 1,120
LE chiz(17) = 291.65
Prok > chiz = 0.0000
Log likelihood = -525.15251 Pseudo R2 = 0.2173
p_efsl Odds Ratio S5td. Err. z P=lz| [95% Conf. Inmtervall
eje_central 1.612944 .278B1076 2.77 D.006 1.150412 2.261442
rural . 9466456 .156059 -0.33 0.739 .6B52718 1.307712
fem 1.511711 .2512555 2.49 0.013 1.091425 2.093841
pareja 1.205085 .2210094 1.04 0.299 .B450169 1.73001
mMENOTres 1.211647 .23B81381 0.98 0.329 .B242503 1.781033
edad 1.072648 0359329 2.09 0.036 1.004483 1.145438
edadz 9992291 0003743 -2.06 0.039 . 9954958 . 9999629

edu
2 1.45%45%01 .2B858459 2.10 0.035 1.027663 2.174573
2.93534 .6629439 4.77 0.000 1.885451 4.569845
ocupacion 1.555472 2928339 2.37 0.018 1.07925%7 2.253274

ingreso hg

2 1.532646 L26TA242 2.45 D.014 1.088729 2.157566
3 2.06184 LAGB9560 3.25 0.001 1.332849 3.189545
exp fin 2.,305385 .37116597 5.21 0.000 1.685347 3.164488
conf inst 1.975467 . 30480594 3.79 0.000 1.389272 2.809%004
disp riesgo 3.546384 .5652282 T7.94 0.000 2.594896 4.846T61
vulne ing .6T0515 .1130287 -2.37 0.018 4818608 9330297
s formal 1.729786 LA0D4715 2.37 0.018 1.09882 2,.723068
_cons 0235073 .0D168513 -5.23 0.000 .0D05T6TS .095805

Hote: cons estimates baseline odds.

Fuente: Elaboracién propia en STATA
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Tabla 4: Resultados modelo logit para Modelo 15

Iteration 0O: log likelihood = -670.597604
Iteration 1: log likelihood = -533.50603
Iteration 2: log likelihood = -525.19635
Iteration 3: log likelihood = -525.15252
Iteration 4: log likelihood = -525.15251
Logistic regression Numkber of obs 1,120
LE chi2 {17) 291.65
Prok > chi2 0.0000
Log likelihood = -525.15251 Pzeudo R2 0.2173
p_efsl Coef. S5td. Err. z P=|z| [95% Conf. Interval]
eje central 4780613 1724223 2.77 0.006& .1401157 .B160029
rural -.0548305 .1648547 -0.33 0.73% -.37793587 . 2682788
fem .4132422 166206 2.45 0.013 .0874844 . 739
pareja .1898642 .1827905 1.04 0.29% -.1683587 . 548127
mENoOres .191%804 1965408 0.98 0.328 -.15932325 L.5771534
edad .07013 .03345993 2.08 0.036 .0044727 .1357874
edad2 -.0007712 .0003746 -2.06 0.038 -.0015053 -.0000371
edu
2 .4020599 .1912139 2.10 0.035 .0272874 . 7768323
3 1.076823 .2258491 4.77 0.000 .6341669 1.519479
ocupacion .4443471 .1877776 2.37 0.018 .0763097 .B123844
ingreso hg
2 LA2695959 .1744853 2.45 0.014 .0850111 . 7689807
3 .T2355986 . 2225958 3.25 0.001 .2873188 1.159878
exp fin . 8369814 1607223 5.21 0.000 5219715 1.151991
conf inst . 6808049 1796078 3.78 0.000 . 32878 1.03283
disp riesgo 1.265928 .1593816 T.94 0.000 .9535463 1.578311
vulne ing -.39597091 1685699 -2.37 0.018 -.7301001 -.0693182
s_formal . 5479979 .231515 2.37 0.018 .0942368 1.001759
-3.750445 .T168527 -5.23 0.000 -5.155451 -2.34544

COons

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 5: Test de Wald

Significancia a nivel individual
Test de Wald

Variables prob>chi2
eje_central 0,00560
rural 0,73940
fem 0,01290
pareja 0,29890
menores 0,32870
edad 0,03630
edad2 0,03950
ocupacion 0,01800
exp_fin 0,00000
conf_inst 0,00020
disp_riesgo 0,00000
vulne_ing 0,01770
s_formal 0,01790

Probabilidad > chi2 0,00000

Fuente: Elaboracién propia
Tabla 6: Prueba de bondad de ajuste de Hosmer y Lemeshow

Logistic model for p ef5l, goodness-of-fit test

[Takle collapsed on guantiles of estimated prokabkilities)

Group Frob Obs 1 Exp 1 Obs O Exp 0 Total

1 0.3656 33 28.6 79 63.4 112

2 0.5043 47 47.9 65 64.1 112

3 0.6172 62 63.2 50 48.8 112

4 0.7081 68 T4.5 44 37.5 112

5 0.777% 81 83.2 31 28.8 112

3 0.8335 88 90.0 24 22.0 112

7 0.8838 107 96.4 5 15.6 112

8 0.9239 100 1p01.2 12 10.8 112

9 0.9560 104 105.3 8 6.7 112

10 0.9905 108 108.7 3 3.3 112
numbker of observations = 1120
number of groups = 10

Hosmer-Lemeshow chiz (8) = 11.96
Prok > chiz = 0.1532

Fuente: Elaboracién propia en STATA
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Tabla 7: Medidas de ajuste — modelo logit

Measures of Fit for logistic of p ef3l

Log-Lik Intercept Cmly: -670.976
D{1100): 1050.305
McFadden's R2: 0o.217
Maximum Likelihood RZ2: 0.229
McEelvey and Zavoina's R2: 0.364
Variance of y*: 5.170
Count R2: 0.770
ATC: 0.973
BIC: -6672,.887

Fuente: Elaboracién propia en STATA

Figura 1: Curva ROC (Receiver Operating Characteristic)

Sensitivity
0.50 0.75 1.00
1 1

0.25
1

Log-Lik Full Model:

LE{(17):
Prob > LR:
McFadden's Adj R2:

Cragg & Uhler's RZ2:

Efron's R2:
Variance of error:
4dj Count R2:
AIC*m:

BIC':

0.00

T T
0.00 0.25

Area under ROC curve = 0.8090

Fuente: Elaboracion propia en STATA
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La Figura 1, muestra la clasificacion de las observaciones del modelo, a través de la curva
de diagndstico de rendimiento (ROC), tomando en cuenta que mientras mds cercano sea
a uno el valor bajo el drea de la curva, esta, presentard un nivel excelente de
discriminacién. Por medio de esta grafica se observa que el modelo se indica el valor de
0,8090, lo cual manifiesta que tiene un 6ptimo nivel de sensibilidad y especificidad.
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Tabla 8: Prueba de Box-Tidwell para linealidad

Logistic regression Number of obs = 1120
LE chiZz(4) 30.40
Prok > chiz 0.0000
Log likelihood = -655.77423 Pseudo R2 = o.0o227
p_efsl Odds Ratio Scd. Err. z Pxlz| [85% Conf. Intervall]
Iedad 1 . 9995638 .0020689 -0.21 0.833 . 995517 1.003627
ITedad pl . 999985 .0010241 -0.01 0.988 L 9979797 1.001954
Iedada_l .9723207 .07051%3 -0.39 0.69% . 8434796 1.120842
Iedadapl 1.000451 .0631978 0.01 0.994 .B839464 1.132311
edad | -.0230815 .0052178 —-4.424 Nonlin. dew. 2.518 (B = 0.113)
pl | 3.988324 2.303736 1.731
edad2 | .0oD4002 0001744 2,294 Honlin. dew. 12.450 (B = 0.000)
vl | -3.324886 2.297459 -1.447
Deviance: 1311.549.
Fuente: Elaboracién propia en STATA
Tabla 9: Matriz de correlacion
eje_ce~1 rural fem pareja menores edad edadz edua
eje_central 1.0000
rural -0.1738 1.0000
fem 0.0108 -0.009%9 1.0000
pareja -0.0001 0.0513 0.0682 1.0000
menores -0.0013 -0.017% 0.099% 0.1842 1.0000
edad -0.0120 0.0155 -0.00%94 0.2793 -0.2743 1.0000
edad2 -0.0103 0.0178 -0.0252 0.2143 -0.3116 0.%844 1.0000
edu -0.0510 -0.1%60 -0.0805 -0.14951 0.0008 -0.2722 -0.2644 1.0000
ocupacion 0.0403 0.0741 -0.2057 0.0911 0.0365 0.1129 0.0517 -0.0733
ingreso hg 0.0261 -0.1374 -0.1098 0.0235 0.0%82 -0.0%65 -0.1105 0.3213
exp fin -0.0277 -0.179%9 0.0022 0.0500 -0.0038 -0.0422 -0.0500 0.3116
conf inst 0.0%08 -0.0707 -0.0655 0.0130 0.0003 -0.0310 -0.0300 0.1342
disp riesgo 0.0013 -0.0455 -0.0947 -D0.0326 -0.0123 -0.0706 -0.0765 0.137%
vulne_ing 0.0100 0.0014 0.1087 0.0255 0.0985 -0.0331 -0.0452 -0.0505
s_formal -0.0460 -0.0446 0.0133 0.0905 0.0622 -0.0801 -0.0998 0.0163
ocupac~n ingres~g exp_fin conf i~t disp_r~o vulne =~g s_formal
ocupacion 1.0000
ingreso_hg 0.0163 1.0000
exp_ fin 0.0388 0.2544 1.0000
conf inst 0.0640 0.0773 0.1385 1.0000
disp riesgo 0.0668 0.1560 0.1474 0.1110 1.0000
vulne_ing 0.0406 -0.1355 -0.0377 0.0013 0.0103 1.0000
s_formal 0.1227 0.0421 0.0893 0.0228 0.1036 0.1346 1.0000

Fuente: Elaboracién propia en STATA
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Tabla 10: Prueba del error de especificacion

Iteration O: log likelihood = —-670.97604
Iteration 1: log likelihood = -534.00935
Iteration 2: log likelihood = -525.52205
Iteration 3: log likelihood = -525.06396
Iteration 4: log likelihood = -525.06292
Iteration S5: log likelihood = -525.06292

Logistic regression Humker of obs = 1,120

LE chiz(2) = 291.83

Prok > chiz2 = 0.0000

Log likelihood = -525.06292 Pseudo R2 = 0.2175

p_efsl Coef. Std. Err. z Bxlz| [85% Conf. Intervall

_hat . 9686824 1014621 9.55 0.000 . T6&98202 1.167544

_hatsg .0203531 . 0482188 0.42 0.673 -.074154 .1148601

_cons -.0117382 0941144 -0.12 0.%01 -.19619% 1727227

Fuente: Elaboracién propia en STATA

Tabla 11: Instituciones involucradas en las estrategias, planes o programas de

Argentina

Ministerio de Economia

Ministerio de Educacion, Cultura, Ciencia y Tecnologia (ME)
Administraciéon Nacional de Seguridad Social (ANSES)

educacion financiera a nivel pais

Superintendencia de Seguros de la Nacién (SSN),
Ministerio de Salud y Desarrollo Social (MSyDS)
Ministerio de Seguridad (MS)

Ministerio de las Mujeres, Géneros y Diversidad

Banco Central de la Republica Argentina (BCRA)
Asociacion de Bancos Argentinos (ADEBA)
Asociacion de Banca Especializada (ABE)
Asociacion de Bancos Publicos y Privados de la Republica Argentina (ABAPPRA)
Administracién Federal de Ingresos Publicos (AFIP)
Secretaria de Modernizacién
Comisiéon Nacional de Valores (CNV)
Banco Nacién Argentina (BNA)
Instituto Nacional de Asociativismo y Economia Social (INAES)
Instituto Nacional de la Juventud (INJUVE)
Superintendencia de Seguros de la Nacion

Administracién Nacional de la Seguridad Social

Centro de Desarrollo Econémico de la Mujer en el Ministerio de Produccién y Trabajo y al Fondo de

Capital Social
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Bolivia

Ministerio de Economia y Finanzas Publicas (MEFP)

Banco Central de Bolivia (BCB)

Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI)

Autoridad de Fiscalizacién y Control de Pensiones y Seguros (APS)

Unidad de investigacién Financiera (UTI)

Entidades Financieras del Estado o con participacion mayoritaria del Estado
Entidades Financieras Privadas

Banco Central del Brasil

Comisién de Valores Mobiliarios (CVM)

Superintendencia Nacional de Pensiones Complementarias (PREVIC)
Superintendencia de Seguros Privados (SUSEP)

Ministerio de Economia de la Republica del Brasil

Ministerio de Educacién

Ministerio de Justicia y Seguridad Publica

Patria Amada Brasil Gobierno Federal

Asociacion Brasilefia de las Entidades de los Mercados Financiero y de Capitales (ANBIMA)
B3: La Bolsa de Valores de Brasil

Confederacion Nacional de Empresas de Seguros (CNseg)

Consejo Nacional de Secretarios de Educaciéon (CONSED)

Federacién Brasilera de Bancos (FEBRABAN)

Servicio Brasilefio de apoyo a las Micro y Pequefias Empresas (SEBRAE)

Chile

Servicio Nacional del Consumidor (SERNAC)
Fondo de Solidaridad e Inversion Social (FOSIS)
Instituto de Prevision Social (IPS)

Ministerio de Hacienda

Banco Central de Chile

Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras (SBIF)
Superintendencia de Pensiones

Superintendencia de Seguridad Social

Ministerio de Economia y Fomento y Turismo
Ministerio de Desarrollo Social

Ministerio de Educacién

Ministerio de Trabajo y Prevision Social

Colombia

Ministro de Hacienda y Crédito Publico (MHCP)

Banco de la Republica de Colombia

Superintendencia Financiera de Colombia

Unidad Administrativa Especial de Proyeccion Normativa y Estudios de Regulacién Financiera (URF)
Fondo de Garantias de Instituciones Financieras (Fogafin)

Banca de las Oportunidades (BDO)

Ministerio de Educacion Nacional (MEN)

Fondo de Garantias de Entidades Cooperativas (FOGACOOQOP)

Ecuador
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Ministerio de economia y Finanzas de Ecuador

Ministerio de Educacién

Banco Central del Ecuador (BCE)

Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS)
Entidades Financieras Privadas

México

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

Comisién Nacional para la Proteccién y Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros
Comisién Nacional Bancaria y de Valores

Comisién Nacional de Seguros y Fianzas

Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Secretario Ejecutivo del Instituto para la Proteccién al Ahorro Bancario

Secretaria de Educacién Publica (Subsecretario de Educacion Basica, Subsecretario de Educacion
Media Superior)

La Unidad de Banca, Valores y Ahorro de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

La Unidad de Banca de Desarrollo de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

La Unidad de Seguros, Pensiones y Seguridad Social, de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico
Banco de México (Gerencia de Relaciones Institucionales)

Peru

Ministerio de Economia y Finanzas (MEF)

Banco Central de Reserva del Peri (BCRP)

Superintendencia de Banca y Seguros y Administradoras de Fondos de Pensién (SBS)
Banco de la Nacion (BN)

Ministerio de Educacién (MINEDU)

Ministerio de Desarrollo e Inclusién Social (MIDIS)

Gobiernos Regionales

Organizaciones no Gubernamentales (ONGs)

Sector Privado

Fuente: Elaboracién propia a partir de documentos oficiales de educacién financiera para cada
pais de estudio.

113



Tabla 12: Porcentaje de consumidores financieros que declararon haber sido
capacitados, en alguna temdtica, por parte de las entidades de intermediacion
financiera

Seccion
Nuamero de para

Ao . Nombre de la seccion
encuestados educacion

financiera

Seccién 8: Atencion de reclamos y

2015 2.600 v o i 9% 91%
educacion financiera

2016 3.000 4 Seccion 9: Educacion financiera 7% 93%

2017 5.800 X Sin seccién - -

2018 31.600 X Sin seccién - -

2019 34.000 X Sin seccién - -

2020 42.403 v Seccién 3: Educacién financiera 40%  60%

Seccion 6: Informacion sobre Reclamos
v
2021 30.236 y Educacién Financiera 24% 6%

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENEF, 2015-2021
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