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RESUMEN EJECUTIVO

El presente informe fue elaborado por la Corporacién CIEDESS en funcién de los requerimientos
planteados por el Consejo Consultivo Previsional y la Subsecretaria de Prevision Social, teniendo
como objetivo principal estudiar la relacién entre la educacidn previsional y la densidad de
contribuciones, sobre la base de la revisidon de la experiencia tanto nacional como internacional, asi
como proponer recomendaciones de politica publica.

Para el correcto desarrollo de dicho objetivo central, se distinguen cuatros ejes de analisis. En primer
lugar se evalua la experiencia nacional e internacional en materia de programas que apuntan a la
educacidn previsional y financiera, haciendo énfasis en su relevancia para mejorar la densidad de
cotizaciones. Un segundo eje abarca la revision y andlisis de la literatura existente, tanto nacional
como internacional, respecto a la causalidad entre el grado de educacidn previsional o financiera y
la densidad de cotizaciones. Por su parte, un tercer dmbito de accién se enfoca en estudiar la
evolucidn del conocimiento previsional en Chile a través de la creacidén de un indicador sintético, asi
como la medicién de su impacto sobre la densidad de cotizaciones sobre la base de modelos de
estimacion econométricos, para lo cual se usan las diferentes oleadas de la Encuesta de Proteccion
Social (2002, 2004, 2006, 2009 y 2015). Por ultimo, el cuarto eje considera los resultados y
conclusiones de los puntos anteriores para la elaboracion de recomendaciones de politica que
apunten a mejorar la densidad de cotizaciones, actuando sobre la educacion previsional.

Respecto a las experiencias internacionales en educacion financiera y previsional es posible
clasificarlas segin su grado de desarrollo, encontrando un primer conjunto de paises, todos los
cuales pertenecen a la Commonwealth?, que cuentan con estrategias nacionales en la materia,
diversos tipos de programas, muchos de ellos ajustados conforme al publico al cual se dirigen,
variados mecanismos de evaluacidn, tanto de la estrategia como de los programas realizados en
torno a ella, una participacion transversal de las entidades publicas y privadas en la generacién y
facilitaciéon de iniciativas, un cierto grado de inclusiéon en el curriculo educativo formal y, en
consecuencia, un subconjunto de iniciativas destinadas a la formacion de educadores y material
utilizable en el proceso educativo, dentro de las diversas materias en las cuales se puede involucrar
la educacion financiera. Un segundo conjunto de paises considera aquellos que estan desarrollando
o implementando estrategias de educacién financiera, pero las cuales todavia no estan totalmente
desarrolladas o coordinadas, correspondiendo en su mayoria a los paises europeos no nérdicos
(Francia, Paises Bajos) y Brasil, cuyo programa de educacién previsional ha sido ampliado para la
incorporacién de la educacion financiera, pero cuyo alcance todavia es limitado. El grupo final de
paises corresponde a aquellos que no tienen estrategias nacionales en la materia o solo las han
generado muy recientemente, y donde las principales iniciativas corresponden a desarrollos del
sector privado (usualmente las asociaciones de bancos o aseguradoras). Este ultimo conjunto esta
compuesto principalmente por los paises nérdicos europeos analizados, al cual se le suma Suiza.
Debe tenerse presente, que la educacion financiera puede estar incorporada en su curriculo

! Australia, Singapur, Canada, Nueva Zelanda



@ciedess

educacional, como ocurre en el caso de Finlandia, o estar en proceso de incorporacién, como es el
caso en Suiza.

Considerando que el desarrollo y la implementacidn de las estrategias, programas e iniciativas de
educacidén financiera revisadas descansan fuertemente en las condiciones propias de cada pais,
existen componentes que pueden destacarse como modelo para Chile, presentes particularmente
en los cuatro paises de la Commonwealth, Australia, Canadd, Nueva Zelanda y Singapur, si bien este
ultimo debe ser descartado por la reducida informacidn con que cuenta y la falta de actualizaciéon
de su programa (2014). Dadas las similitudes en condiciones y desafios del sistema previsional,
Australia se presenta como el ejemplo mds cercano a la realidad nacional, contando ademas con
todos los elementos presentes en los demds paises que cuentan con altos niveles de desarrollo en
esta tematica, los cuales a su vez han sido adoptados por el grueso de los paises de la muestra, a
saber:

e Medios de centralizacion de informacidn financiera/previsional confiable e independiente?.

e Alcance general, para toda la poblacién, con énfasis en los segmentos de la poblacion
identificados con mayores carencias en la materia, principalmente jovenes.

e Diversos mecanismos de medicidn de progresos que involucran tanto una medicién general
(ANZ Survey of Adult Financial Literacy), una revision periddica de elementos relevantes
(Financial attitudes and behaviour tracker), y evaluaciones de los programas especificos
desarrollados.

e Un programa de investigacidon académica asociado a la educacién financiera, reconociendo
la falta de informacidn respecto a las variantes que inciden en el comportamiento financiero
de las personas, cuyos resultados son mantenidos en un repositorio centralizado, en el canal
general de |a estrategia, disponibles para toda la comunidad?.

e Una entidad responsable clara de la coordinacidn de la estrategia (Australian Security and
Investment Comision) que reconoce la participacion de otras entidades relevantes, tanto
publicas como privadas.

e La integracidn a la estrategia de los programas exitosos existentes de forma previa a su
creacion.

e La incorporacién de la tematica dentro del curriculum educativo oficial, a través de su
aplicacion dentro de diferentes materias, en conjunto con el desarrollo de programas de
creacion de material y capacitacion de profesores para ello.

e La existencia de programas focalizados ya no en un publico especifico, sino en el momento
vital de contacto con el mismo, tal como la maternidad, la compra del primer hogar, la
cesantia o similar.

A su vez, la experiencia chilena en materia de educacidn previsional era practicamente inexistente
previo a la Reforma Previsional de 2008; salvo algunas iniciativas de la Superintendencia de
Pensiones, programas dirigidos a este punto son escasos. Solamente a raiz de las propuestas del

2 Particularmente las iniciativas de <URL> https://www.moneysmart.gov.au/ y <URL> http://www.financialliteracy.gov.au
3 Este rasgo no es tan frecuente en las estrategias, pero es compartido en un grado algo menor por Canada.
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Consejo Asesor Presidencial para la Reforma Previsional, mas conocido como “Comisién Marcel”, se
gestaron proyectos enfocados a extender el conocimiento del sistema de pensiones y, como reflejo
de ello, se aplicaron diversas iniciativas que abarcaban la Seguridad Social y la educacién financiera,
tanto a nivel de politicas publicas como a través de iniciativas privadas. Incluso en el campo de la
educacién formal, el componente previsional y la Seguridad Social en general son tematicas
marginales, siendo escasamente considerada en los planes formativos de las universidades
nacionales. Asimismo, en los ultimos afos, en la medida que se ha demostrado el alto grado de
desconocimiento previsional de la poblacidon en general, han surgido programas por parte de las
mismas Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) que buscan revertir esta situacion en sus
afiliados. Esta practica también ha surgido desde instituciones financieras, las que han sabido
complementar la educacién previsional con la educacién financiera.

En el periodo previo a la Reforma, el interés por implementar iniciativas de educacién previsional
nace derivado de los resultados de conocimiento de la EPS 2002, especialmente en el trabajo de
Berstein y Ruiz (2005). La situacion de desconocimiento generalizado de la poblacién respecto a
temas previsionales impulsé a la Superintendencia de Pensiones (en ese entonces Superintendencia
de AFP) a llevar a cabo iniciativas que buscasen mejorar la informacién del sistema. Las iniciativas
mas destacadas fueron:

o El redisefo de los anexos de rentabilidad y costos de la cartola cuatrimestral a partir del
ano 2004.
o La incorporacion de un anexo con una Proyeccion de Pension Personalizada en la cartola

cuatrimestral a partir de julio de 2005.

. La elaboracién de un Indicador de Calidad de Servicio de las Administradoras de Fondos
de Pensiones (ICSA) a partir de julio de 2005 (el que, sin embargo, fue dejado sin efecto
por la Resolucién N° 113 de diciembre de 2014).

. La creacion de informacién sobre variabilidad del retorno de los fondos de pensiones y
lanzamiento de las herramientas web “Compare AFP” y “Compare Fondo” durante
2007.

La Superintendencia trabajé sobre la base de que el conocimiento respecto a cdmo funciona el
sistema de pensiones es sumamente relevante en las acciones que tomen los individuos a lo largo
de su vida, siendo crucial avanzar en mejorar este aspecto del sistema. Pese a las iniciativas
anteriores, la Comisién Marcel considerd necesario reforzar la educacién previsional mediante
cambios legales especificos. De este modo, con la implementacidon de la Reforma Previsional
surgieron medidas como:

) La creacion del Fondo de Educacidn Previsional (FEP), con el propdsito de financiar
iniciativas tendientes a mejorar la educacidn previsional de la poblacion.

. La creacién de la Comision de Usuarios, con la labor de “canalizar las evaluaciones que
sus representados hagan respecto del funcionamiento del sistema de pensiones a los
organismos publicos correspondientes, ademds de proponer las estrategias de
educacion y difusidn del sistema. Ademads, tendra como uno de sus principales roles el
vigilar la calidad de la informacion con que cuentan los afiliados para sus decisiones y
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proponer los lineamientos que deberdn seguir las politicas de difusidon y educacidn
previsional en base a esos antecedentes” (Superintendencia de Pensiones, 2009).

o Los Asesores Previsionales, cuya asesoria puede otorgarse a lo largo de toda la vida del
afiliado, siendo relevante tanto en la etapa activa, (ayudando en las decisiones sobre la
acumulacién de fondos) como en la etapa previa al retiro (ayudando en la eleccién de
una modalidad de pensioén).

Sin duda el FEP es el principal programa publico en educacién previsional, cuya creacién ha buscado
contribuir a mejorar la percepcioén de laimportancia del ahorro previsional en su poblacién objetivo.
Con una experiencia de mas de una década, abarcando el periodo 2009-2017 con 10 concursos
desarrollados, se evidencia que su marco de accién ha sido variado, con diferentes énfasis en grupos
objetivos y grandes diferencias metodolégicas por parte de sus ejecutantes. En términos generales,
este programa de educacién previsional ha buscado causar un impacto universal en la percepcion
sobre el ahorro previsional y, por defecto, en el comportamiento financiero de su publico objetivo,
el cual abarca tanto a actuales cotizantes como también a posibles futuros participantes. Segun lo
planteado en la propuesta de la Comision Marcel respecto a educacién y difusidn para los
participantes del sistema de pensiones, dentro de los objetivos del FEP se distingue que en la medida
que los afiliados conozcan los requisitos de los beneficios y los incentivos que el sistema brinda, se
motivara la participacion plena en el sistema previsional.

Considerando que los distintos proyectos adjudicados del FEP han entregado informacion sobre
como operaria el sistema de pensiones, la importancia del ahorro en el monto de la pensidn final y,
en gran medida, de los beneficios incorporados por la Reforma Previsional de 2008, podria decirse
en base a la evidencia internacional respecto a los efectos positivos de la educacién previsional y
financiera sobre los incentivos al ahorro, que el FEP estaria cumpliendo con el propdsito de crear
los incentivos para incrementar el ahorro previsional de sus participantes afiliados al sistema. Sin
embargo, no existe una evaluacién de impacto que confirme los resultados del FEP respecto a la
densidad de cotizaciones. De acuerdo a lo expuesto por la DIPRES (2012) en su informe de
evaluacidn, se sefala que “el problema que dio origen al programa se encuentra correctamente
delimitado y esta correctamente formulado, pues efectivamente existe un desconocimiento
generalizado de la poblacién acerca del funcionamiento del sistema, lo que contribuye a contar con
bajos niveles de cotizacion previsional. Sin embargo, cabe sefialar que el FEP es una intervencion
complementaria a las medidas legislativas adoptadas por el Estado en materia de prevision social y
no resuelve por si mismo el problema de los bajos niveles de cotizacion”.

Asimismo, el aporte empirico o contribucién real de la educacidn previsional al aumento en la
densidad de contribuciones también es analizado en el contexto nacional e internacional. La
evidencia empirica presente en las multiples investigaciones analizadas muestra diferentes
metodologias y poblaciones tratadas. No obstante, para abordar este tema se ha considerado un
aspecto mas amplio que sélo la densidad de cotizaciones, incorporando elemento como la
realizacion de ahorro voluntario, la postergacién de la edad de retiro o la planificacidn para el retiro.
En sintesis, lo que se evalla es el hecho de incrementar el ahorro previsional total mas que el puro
incremento en el nimero de cotizaciones para pensiones.
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Para el caso chileno se observan trabajos en que la relacién seialada se pronuncia como un vinculo
o correlacion por defecto, donde el mayor conocimiento previsional incentivaria a las personas a
incrementar su ahorro previsional, como es el caso de Barr y Packard (2002), Berstein y Ruiz (2005),
la Comision Marcel (2006), CIGLOB (2009), Martinez y Sahm (2009), Qualimet (2013) y la Comisién
Bravo (2015); mientras que otros estudios son capaces de entregar una medicién cuantificada, como
se muestra en Arenas et al (2004), Fajnzylber et al (2009), Behrman et al (2010), Hastings y Mitchell
(2011), Landerretche y Martinez (2011), Miranda (2012), Qualimet (2013), Garabato (2016) y
Fuentes et al (2017).

Considerando aquellos trabajos que miden el impacto y causalidad de la educacién previsional, es
posible identificar tres corrientes principales de andlisis en base a las fuentes de informacion
utilizadas. Por una parte se encuentran aquellos que documentan el impacto de proveer
informacidn previsional personalizada a través de experimentos naturales, destacdndose los
resultados de Fajnzylber et al (2009) y Miranda (2012), donde los primeros autores muestran que la
entrega de la Proyeccién de Pension Personalizada (PPP) tiene un impacto positivo sobre la
probabilidad de hacer una contribucién de ahorro voluntario para las personas de edad mas
avanzada, mientras que el efecto sobre las generaciones mds jovenes fue menor. Por su parte,
Miranda (2012) encuentra que la informacién contenida en la PPP reduce la probabilidad de
jubilarse para aquellos afiliados que recibieron esta informacién en ambos afios (2005 y 2006), no
asi para quienes la recibieron sélo en una ocasién. Ademds, se encuentra que el efecto es
heterogéneo y mayor en afiliados de alto ahorro previsional obligatorio, y de mayores habilidades
cognitivas y no cognitivas.

Un segundo grupo de estudios se focaliza en el uso de modelos experimentales aleatorios, como lo
es Fuentes et al (2017), en cuyo caso la informacién personalizada aumenta la probabilidad de
realizar ahorros voluntarios e incrementar los montos de este tipo de contribuciones después de un
afio, sin que se excluyeran otras formas de ahorro. Sin embargo, el experimento también muestra
que la personalizaciéon de la informacién puede llevar a algunas personas a reducir su
comportamiento de ahorro, dependiendo de qué tan racionales son las personas.

Por ultimo, una tercera vertiente mide el conocimiento de los usuarios del sistema de pensiones y
su impacto en el ahorro a través de encuestas, lo que no permitiria asignar el resultado del impacto
a algun programa en especifico. En este sentido destacan dos trabajos en particular, ya que
examinan la causalidad entre mediciones de educacidn previsional y la densidad de cotizaciones:
Arenas at al (2004) y Behrman et al (2010). Los primero autores investigan las caracteristicas y
determinantes de la densidad de cotizaciones dentro del sistema previsional chileno usando datos
de las encuestas CASEN entre los afios 1990 y 2000, mientras que con la encuesta de Historial
Laboral y Seguridad Social 2002 (conducida por el Centro de Microdatos de la Universidad de Chile,
EPS 2002) se analiza la densidad de contribuciones del sistema de seguridad social. Los autores
calculan mediante un modelo Probit la probabilidad de hacer contribuciones previsionales usando
distintas especificaciones de variables explicativas. Se encuentra que “el conocimiento de algunos
aspectos basicos del sistema de seguridad social chileno estd asociado a una mayor densidad de
contribuciones”, mientras que “las personas con un horizonte de tiempo mas largo para planificar
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sus ahorros y gastos familiares tienen una mayor densidad de contribuciones para practicamente
todas las especificaciones”. A su vez, Behrman et al (2010) estudian cédmo la alfabetizacion
financiera/previsional y el rendimiento escolar se han relacionado con la acumulacion de riqueza
(en la que se incluye el ahorro previsional). Estos autores utilizan un nuevo conjunto de datos de
hogares (usando la EPS 2006) y un enfoque de variables instrumentales para aislar los efectos
causales de la educacion financiera y la escolarizaciéon sobre la acumulacién de riqueza. Los
resultados indican que la educacidn financiera y el nivel de escolaridad se correlacionan de manera
positiva y significativa con la riqueza, las contribuciones a las pensiones y la planificacién de la
jubilacién utilizando MCO, mientras que las estimaciones con variables instrumentales revelan un
impacto positivo aun mas fuerte de la educacién financiera.

Por lo tanto, se cuenta con evidencia para el caso chileno de que tanto la educacién previsional
como financiera han generado un incremento en los ahorros previsionales. No obstante, la
asignacion de tales resultados a una politica especifica es acotada, destacandose principalmente los
programas de entrega de informacidn personalizada. En términos generales, se observa que la
entrega de informacidn personalizada respecto a la situacidn previsional y alternativas de mejora
mediante un lenguaje amigable tendrian mayor probabilidad de incrementar el ahorro previsional.
Adicionalmente, el tratamiento de algunos segmentos de la poblacidon seria prioritario, como es el
caso de los jévenes, mujeres y trabajadores independientes.

Al igual que en el analisis nacional, la experiencia internacional presenta estudios que miden un
efecto tedrico —a nivel de correlacién— entre la educacion financiera/previsional y el ahorro
previsional, asi como otros que presentan resultados de causalidad entre dichas variables. La
mayoria de los trabajos establecen la evidencia de una relacidn positiva sin estimar un efecto de
causalidad, debido principalmente al problema de endogeneidad (la educacién financiera podria ser
el resultado de la eleccion, por lo que, por ejemplo, algunos que planean jubilarse adecuadamente
podrian invertir en educacién financiera por iniciativa propia, lo que a su vez aumentaria su nivel de
educacion financiera en las mediciones). No obstante, con el objetivo de solucionar dicho problema,
se planted el uso de variables instrumentales, enfoque que fue propuesto por primera vez por
Bernheim et al (2010), y luego extendido por Lusardi y Mitchell (2009) y Berhman et al (2010). Es
por esto que es dificil concluir basdndose en la evidencia internacional que las mejoras en la
educacion financiera/previsional efectivamente tengan un impacto sobre la planificacién financiera
del individuo o sus ahorros, incluso se podria decir que es dificil descartar la hipdtesis de si la relacion
entre riqueza y educacion financiera seria un resultante de otros factores no observables. Por lo que
los estudios que no controlen por tales factores podrian estar en una situacién de vulnerabilidad
respecto a los sesgos que pueden presentar estas mediciones.

Enfocandose en aquellos estudios que presentan causalidad en sus mediciones, se distingue que la
mayoria se orienta al conocimiento financiero mas que al previsional. De igual forma, la relacién
sobre la densidad de cotizaciones (o participacion en el mercado laboral) es menos abordada,
examinandose principalmente efectos sobre la planificacion del retiro, variaciones en opciones de
ahorro complementario o la postergacion en la edad de retiro.
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El trabajo inicial de Lusardi y Mitchell (2009) evalué la relacién causal entre la educacion financiera
y la planificacidn de la jubilacién en EEUU mediante la explotacidon de la informacion sobre los
conocimientos financieros de los encuestados adquiridos en la escuela, antes de ingresar al mercado
laboral y, por ende, antes de comenzar a planificar su jubilacién. Sus resultados muestran que
aquellos con conocimiento financiero mds avanzado son los mds propensos a estar listos para la
jubilacién. Este trabajo, asi como su metodologia, dio paso a una ola de nuevas investigaciones en
diferentes paises (donde la experiencia chilena fue capturada por Garabato (2016)) respecto al
efecto de la alfabetizacion financiera y la planificacidn del retiro. Una recopilacidn de los resultados
de tales trabajos se presenta en Lusardi y Mitchell (2013), observandose una comparacién del
conocimiento financiero en base a tres preguntas clasicas: (i) aritmética y capacidad para hacer
calculos relacionados con las tasas de interés, como el interés compuesto; (ii) comprensién de la
inflacion; y (iii) comprension de la diversificacion de riesgos. Asimismo, en su revisién se muestran
los resultados de estudios que usaron el enfoque de variables instrumentales, cuyas estimaciones
de alfabetizacion financiera siempre resultan ser mas grandes que las estimaciones usando Minimos
Cuadrados Ordinarios (estimaciones no instrumentadas de la educacidon financiera pueden
subestimar el verdadero efecto). Si bien la relacién positiva del efecto entre educacion vy
comportamiento predomina en estas investigaciones, no existe una cuantificacion uniforme,
variando en cada aplicacion. Asimismo, también es posible encontrar resultados en que no se
evidencia un impacto significativo.

Cabe destacar que las politicas de educacién previsional mayormente evaluadas en la literatura
internacional corresponden a la provisiéon de informacién personalizada, mas que a un programa
publico generalizado. En este sentido, los autores sugieren poner atencidn tanto en el disefio como
en la comunicaciéon de la informacién (por ejemplo, formatos de proyecciones de pensiones
amigables para las personas). Ademads, en este tipo de estudios se registra un mayor impacto en
segmentos donde el beneficio posee un cardcter mas de urgencia (como los mas cercanos a la edad
de retiro o las mujeres).

Frente a la medicion del conocimiento previsional usando versiones de la EPS, destaca que la
literatura nacional presenta adaptaciones mas elaboradas al usual indice bdsico compuesto por las
6 preguntas de Berstein y Ruiz (2005). Uno de ellos es Behrman et al (2010), los que construyen un
indicador sintético, otorgando ponderadores dependiendo del grado de dificultad de cada pregunta
(mecanismo de puntaje ponderado llamado PRIDIT).

El conocimiento previsional se puede definir como el conjunto de informacién obtenida mediante
la experiencia o aprendizaje de los conceptos relacionados con la materia del sistema y su
funcionamiento como tal, por lo cual un enfoque multidimensional de conocimiento puede
identificar y dar cuenta del nivel que tenga la persona acerca del sistema previsional en Chile. Bajo
este contexto, la Encuesta de Proteccidon Social surge con el objetivo de “entregar informacion
relevante desagregada a nivel individual para el diagndstico y andlisis del sistema chileno de

", u

pensiones”; “asi como recolectar informacion longitudinal”.
El cdlculo del indicador de conocimiento previsional parte de la identificacion de sectores o
dimensiones dentro de la encuesta EPS que permitan responder y dar informacion del nivel de
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conocimiento de los individuos acerca de los diferentes temas que engloban el concepto de
“previsién social”. De acuerdo a ello, se establecieron tres dimensiones: a) Administracién de Fondo
de Pensiones (AFP), b) Pilar Solidario/PASIS, y c) Cesantia. Asimismo, estas dimensiones son
calculadas para diferentes oleadas de la EPS, donde los ambitos AFP y Pilar Solidario/PASIS son
abordados en todas las versiones (2002, 2004, 2006, 2009 y 2015), mientras que Cesantia excluye
el periodo 2002. Paso siguiente, se establecen tres formas diferentes de ponderacién para cada
dimensién, dando origen a los indices de Conocimiento Previsional (ICP) Uniforme, Criterio y
Enddgeno para una escala de 0% a 100%.

En funcion de los resultados de cada oleada de la EPS se presenta la evolucién del conocimiento
previsional basada en cada ICP. El nivel de conocimiento previsional general de la poblaciéon no
presenta grandes cambios en sus modalidades Simple y Criterio, registrando promedios de 16,79%
y 16,97% respectivamente, mientras que el ICP Enddégeno muestra una fuerte caida inicial (de
47,05% en 2002 a 29,63% en 2004), para luego estabilizarse en un promedio de 29,80% para el
periodo 2004-2015. A nivel general, ademas del bajo resultado de los indices (coherente con el
escaso conocimiento previsional de la poblacidn), se observa una tendencia a la baja hasta la oleada
2006, para luego estabilizarse y registrarse un leve incremento en 2015. Si bien destaca la baja del
ICP Enddgeno en la etapa inicial, se debe recordar que en 2002 no existe la dimensién Cesantia, por
lo que las reponderaciones pueden generar discrepancias con los afios posteriores.

Es relevante el alza para los tres indicadores a partir de la EPS 2009. Una posible explicacién de este
hecho es que la informacidn sobre los diferentes elementos de la Reforma Previsional de 2008 pudo
haberse incorporado correctamente por las personas, logrando cambiar ciertos conocimientos que
previamente eran incorrectos. Este andlisis también se extiende al interés que promueven las
diferentes Comisiones de trabajo para proponer mejoras al sistema de pensiones. Puede darse el
caso que las personas comiencen a investigar conceptos que desconocen y que son importantes en
la agenda publica en periodos de discusion y propuestas en materias del sistema de pensiones.

Adicionalmente, se han propuesto distintos modelos que buscan probar la causalidad entre el indice
de conocimiento previsional y la densidad de cotizaciones mediante el andlisis de una base de datos
no balanceada de tipo panel, la cual estd compuesta por las distintas versiones de la encuesta EPS.
Modelos de MCO agrupado y de Efectos Fijos donde se analizan cinco especificaciones de estos
mismos para los indices de Conocimiento Previsional (ICP) del tipo Uniforme, Criterio, Endégeno y
por Subindices (AFP, Pilar Solidario y Cesantia). Dentro de todo este despliegue de informacién se
ha hecho ademas la distincién por la inclusion de los datos de EPS 2002, dado que esta versién de
la encuesta presenta algunos problemas para los fines de este estudio por el lado de la falta de
continuidad de las preguntas relevantes para construir los ICP, situacidon que conduciria a un error
de medicidn en esta variable para este afo en especifico. Ademas, dicha oleada presenta una falta
de informacidn relevante para la caracterizacién de los individuos encuestados en algunas de las
partidas utilizadas en la estimacion de los modelos econométricos. Es por esto que las estimaciones
que no incluyen a este afio tendrian un menor sesgo que las que si lo incluyen, producto de lo
comentado respecto al error de medicién y la falta de disponibilidad de datos.
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Por otro lado, se indica la existencia de un sesgo por endogeneidad en la estimacion de los
coeficientes del ICP atribuibles a la simultaneidad entre este indicador y la densidad de cotizaciones.
Para controlar por esto se propuso al nivel educacional de los padres como variable exdgena para
instrumentalizar al ICP, esta especificacién finalmente no arrojo resultados conclusivos respecto a
los coeficientes estimados, por lo que trabajos posteriores deberian enforcarse en la busqueda de
un instrumento que se adecte de mejor forma al modelo y que cumpla con los supuestos con mayor
robustez.

De todas formas la causalidad existe y es de cardacter positiva. En el presente informe se ha estimado
gue el impacto marginal que tiene el puntaje adicional en alguno de los ICP, que toma valores entre
0y 100 (siendo 0 un conocimiento nulo y 100 un puntaje maximo dentro del indice), va entre un
0,05% y 0,08% para el ICP Criterio y son significativas al 99% de confianza. Se puede inferir que el
puntaje adicional aporta en 0,05 puntos porcentuales a la densidad de cotizaciones para las
especificaciones mediante efectos fijos. Por otro lado, los coeficientes de los indicadores parciales
del ICP (AFP, Pilar Solidario y Cesantia) no son significativos bajo este modelo de efectos fijos, habria
gue revisar su capacidad de capturar fehacientemente el conocimiento previsional para estas
temadticas especificas.

Se pueden recoger otros efectos marginales cuya significancia y cuantia son de interés al momento
de explicar las influencias sobre la densidad de cotizaciones. Se encuentra un impacto positivo de la
Reforma Previsional del afio 2008 sobre |la densidad de cotizaciones, siendo esta entre un 1%y 0,8%
segun la especificacion dentro del ICP Criterio, esta variable estd definida como una de tendencia
temporal. Otra que destaca es la de pertenecer a un Sindicato, teniendo un coeficiente entre 1,5%
(en efectos fijos) y 3% (en variables instrumentales) segun especificacion. Variables que también
tienen un impacto positivo son el trabajar en el sector publico y en sector privado, siendo
significativas en varias de las mediciones del ICP, y en sus distintas especificaciones, y toman valores
entre 1,9%y 2,7%. Destacando laimportancia de la educacidn financiera sobre latoma de decisiones
de la poblacién, se sugiere la idea de que su promocidn es una politica que si tiene mérito por el
lado de mejorar la asimetria de informacidn en este tema. Se podria decir que hay ciertos factores
o situaciones estructurales que no estarian dentro del control del individuo y que truncan su
posibilidad de hacer ahorros para su jubilacion, como la falta de oportunidades laborales, las
trampas de pobreza o las brechas de género, causas que imposibilitan la capacidad de ahorro, por
mencionar algunas que se escapan del alcance investigativo de este informe, pero que se podria
pensar que influyen en los outputs previsionales. Pero por otro lado, hay ciertas medidas que si
tienen impacto sobre el comportamiento financiero y que estarian dentro del control del individuo,
como su capacidad para entender el sistema y valerse dentro del mismo con su mayor
conocimiento, empoderado en la propiedad de su toma de decisiones.

Finalmente, como resultado del analisis previo —tanto en lo cualitativo como cuantitativo—, se
plantean ciertas recomendaciones con el propdsito de poder incrementar la densidad de cotizacion
através de la educacién. No obstante, previo a esto, y en base a la literatura analizada, surgen ciertas
consideraciones relevantes a la hora de realizar dichas recomendaciones de politica. La visién
internacional muestra que, en términos generales, la educacién previsional es tratada como un
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subconjunto de la educacion financiera, con la mayoria de los programas de educacién
concentrados en esta Ultima materia. Lo anterior implicaria un cambio de paradigma de los
esfuerzos realizados hasta la fecha a nivel nacional, ampliando la educacién previsional a su
concepcidn ainanciera, de forma de poder aplicar los conocimientos adquiridos tanto a elementos
previsionales como no previsionales.

Por otra parte, la revision de experiencias muestra que las caracteristicas de las politicas en materia
de educacion previsional y/o financiera gira en torno a los diferentes regimenes previsionales
existentes. Tomando esto en consideracion, el andlisis realizado se incliné hacia aquellos paises con
experiencias cercanas al modelo chileno. Por lo general, aquellos paises en los cuales el mercado
financiero tiene un efecto relevante en alguno de sus componentes previsionales, se observa la
implementaciéon de una politica de educacién financiera, de la cual lo previsional es solo un
componente adicional. Ante esto, la sola entrega de educacién previsional terminaria generando un
conocimiento sin bases de aplicacion, centrado Unicamente en la demanda de prestaciones
predefinidas sin capacidad (o con capacidad limitada) de los sujetos para afectarlas (mejorarlas).

Asimismo, otra consideracidn relevante es que, en funcidn del régimen previsional que opera en
Chile, existen ciertas limitaciones para un eventual impacto de la educacion previsional y/o
financiera sobre la densidad de cotizaciones. Por ejemplo, la participacidon en los mecanismos de
ahorro voluntario, una vez que se cuenta con los conocimientos necesarios para aprovecharlos,
supone la existencia de recursos que puedan ser destinados al mismo, lo cual no necesariamente
ocurre, ya sea porque de plano se carezca de un excedente que pueda tomar este fin, o bien porque
existen opciones alternativas de uso, que presentan sus propios beneficios. Otro elemento para
considerar la aplicacion de un modelo de educacién financiera y/o previsional apunta a que los
resultados de un sistema previsional, la adecuacién de sus beneficios si se quiere, no dependen
Unicamente de éste, sino que también son afectados por situaciones externas al sistema mismo,
parte de las cuales son de orden financiero.

Adicionalmente, como ya fuese sefialado, para abordar la escasa experiencia disponible respecto a
la relacion puntual entre educacién previsional y densidad de contribuciones, se ha tomado la
decisién de considerar un aspecto mas amplio, al involucrar elementos como la realizacion de
ahorro voluntario o la postergacidn de la edad de retiro. En sintesis, lo que se evalla es el hecho de
incrementar el ahorro previsional total mas alld del puro incremento del ahorro obligatorio para
pensiones.

Luego de tener presente estas consideraciones generales, se exponen recomendaciones de politicas
respecto a aspectos claves para abordar la relacion entre la educacion previsional y/o financiera y
la densidad de cotizaciones en el contexto nacional. Para ello, se consideran las siguientes tematicas:
en primer lugar, la sensibilizacion respecto a la necesidad de cotizar, los incentivos existentes para
cotizar, y el empoderamiento para superar las limitaciones y posibilidades en funcidon de su
factibilidad por cotizar dado el contexto en que se desenvuelve.

Centrandose en la sensibilizacion respecto a la necesidad de cotizar, se plantea lo siguiente:
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e Incorporar mecanismos de medicidon, ya sea en su alcance o en su impacto. En este punto
tales elementos se presentan de forma muy variada, incorporando tanto encuestas de
conocimientos financieros a nivel nacional, como a nivel de los sujetos involucrados en un
proyecto concreto, caso en el cual existen mediciones tanto previas a su aplicacién,
inmediatas tras el término del mismo y posteriores en el tiempo para revisar el nivel de
retencion;

e Crear un canal centralizado de informacién, que incluya tanto los elementos educativos
(tutoriales, calculadoras, calendario de actividades), como la informacion financiera en
lenguaje sencillo pero preciso, y los mecanismos de acceso a prestaciones, en los casos que
sea aplicable, garantizando un canal Unico de comunicacién en la materia, cuyos contenidos
deben ser previamente chequeados por las entidades fiscalizadoras;

e Incorporar la alfabetizacién financiera en la educacidn formal. Debe considerarse, con todo,
que ello no implica necesariamente la creacion de un curso especifico dedicado a ello, sino
el que la tematica financiera (y previsional) se utilice en la aplicacidon de otras materias en
la medida que sea relevante; y

e Ampliar la duracién en el tiempo de las iniciativas de educacién realizadas, las cuales deben
tener una proyeccion a lo menos de mediano plazo cuando son destinadas a grupos
especificos, dado que la retencién de conocimientos y la capacidad de aplicar los mismos
decrecen sin un estimulo permanente en ese sentido.

En segundo lugar, respecto a los incentivos a cotizar, las recomendaciones se centran en fortalecer
aquellas normativas que apuntan a incrementar el ahorro previsional y eliminar (en la medida de lo
posible) aquellas que generan incentivos en el sentido inverso. La medida concreta es:

e Fortalecer la entrega de informacién referente a la posibilidad de generar aportes
previsionales complementarios.

Por ultimo, tomando en cuenta el empoderamiento para superar las limitaciones y posibilidades en
funcién de su factibilidad por cotizar dado el contexto en que se desenvuelve cada individuo, las
estrategias a seguir se pueden clasificar segun tipo de trabajador; a saber: asalariado, independiente
(honorarios, no honorarios), emprendedor. Dado lo anterior, y pensando en un contexto de una
politica nacional de educacién previsional (financiera), es necesario establecer distintos niveles en
cuanto a la formacidn de las personas, de manera de construir niveles de conocimiento minimos y
adecuados para cada uno de estos, los cuales se pueden clasificar en:

e Basico: nivel formativo correspondiente a educaciéon primaria en la cual se ensefan
nociones de conocimiento de la tasa de interés, conocimiento de la inflacién, vy
conocimiento del riesgo y la diversificacion; lo anterior en un contexto aplicado al nivel de
desarrollo y contenidos instruidos en nivel primario. En este nivel la enseifanza es de manera
practica con un fuerte énfasis en ejemplos y elementos cotidianos.

e Intermedio: nivel formativo correspondiente a la educacién secundaria, en la cual se
entregan conocimientos en materias de seguridad social (como un taller o curso de
formacién general) que prepare a los estudiantes para desenvolverse en el mundo del
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trabajo, en todo lo referido a sus deberes y derechos como trabajadores insertos en la
seguridad social.

e Ad hoc: nivel formativo disefiando para grupos de trabajadores que estan o no cubiertos
por el sistema de pensiones que tiene por objetivo entregar conocimiento a dichos grupos
del funcionamiento del sistema y mecanismos ad hoc para poder adherirse y contribuir al
sistema de la mejor forma posible. Se entregan conocimientos practicos especificos para el
tipo de trabajador (independiente a honorarios, independiente no honorarios, asalariado,
por nombrar algunos grandes grupos), de manera que este pueda aprovechar beneficios o
subsidios establecidos, formas de pago de las cotizaciones, canales de atencion y pago
disponibles y otras materias afines a cada grupo identificado.

Asimismo, debiese considerarse un programa de investigacién de las variables que afectan el
comportamiento de los individuos, tanto en lo financiero como lo previsional, que tenga una
proyeccion de mediano plazo, definiendo de forma previa los temas que se quiere analizar y
reuniendo en un solo canal los recursos de financiamiento, tanto publicos como privados, que se
utilicen en su concrecion. A la fecha, debe reconocerse que las entidades participativas del sector
previsional han realizado parte de esta labor, pero la misma deberia realizarse con un mayor grado
de proyeccion en el tiempo.

En este sentido, el FEP podria cambiar su disefio actual, para transformarse en un financiador de
programas piloto, cuyo objetivo sea encontrar las mejores alternativas en lo referente al impacto
del conocimiento financiero/previsional sobre el ahorro previsional.
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1. INTRODUCCCION

El presente estudio elaborado por Corporacién CIEDESS tiene por objeto atender los requerimientos
planteados por el Consejo Consultivo Previsional y la Subsecretaria de Previsiéon Social para el
Estudio “Educacidn Previsional y Densidad de Cotizacidn: Experiencia Chilena e Internacional”.

El Consejo Consultivo Previsional fue creado por laley N°20.255 de 2008, y tiene entre sus funciones,
asesorar al Ministro del Trabajo y Previsidn Social y al Ministro de Hacienda en materias relacionadas
con el Sistema de Pensiones Solidarias, tales como modificaciones legales de los parametros del
Sistema Solidario o a los reglamentos, incluyendo los métodos, criterios y parametros generales que
incidan en el otorgamiento, revisidn, suspensién y extincion de los beneficios.

Por otra parte, es labor del Consejo emitir opinidon fundada sobre el impacto del Sistema de
Pensiones Solidarias en el mercado laboral, los incentivos al ahorro y efectos fiscales, asi como
elaborar un informe anual con su opinién acerca del funcionamiento de la normativa del sistema, el
cual es enviado tanto a los Ministros antes citados como al Congreso Nacional.

En este contexto, y con el fin de contar con los insumos necesarios para el andlisis y proposicion de
politicas publicas en el drea previsional, el Consejo Consultivo Previsional, ha solicitado la realizacién
de un estudio que permita ver “¢Cual es la eficacia de la educacién previsional para incrementar la
densidad de cotizaciones? Encontrar evidencia al respecto e intentar medir la magnitud de ese
impacto”, esto con el objetivo de poder dimensionar la relevancia de la educacion previsional.

Para la realizaciéon del estudio Corporacidon CIEDESS contd con el apoyo de un equipo profesional
multidisciplinario compuesto por: Maria José Zaldivar, Abogada; Cristian Marcé, Economista; Paola
Carrion, Ingeniero Comercial; Catalina Dupré, Psicéloga; Andrés Romero, Abogado; Thomas von
Graevenitz, Socidlogo; Andreina Duarte, Demdgrafa; Camilo Calderdn, Economista; Christopher
Clavero, Economista y Vanessa Arredondo Abogada.
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2. OBIJETIVOS DEL INFORME
2.1. General

Estudiar la relacién entre la educacion previsional y la densidad de contribuciones, sobre la base de
la revision de la experiencia internacional y de la experiencia de Chile, y proponer recomendaciones
de politica.

2.2. Especificos

2.2.1. Disponer de una evaluaciéon comprensiva de la experiencia internacional sobre educacién
previsional, y de su relevancia para mejorar la densidad de cotizaciones en Chile.

2.2.2.Conocer lo hecho y lo que falta en materia de educacidn previsional para mejorar la
densidad de cotizaciones en Chile.

2.2.3.Revisidon y analisis de la literatura que examinan la causalidad entre
mediciones/indicadores de educacidn previsional y densidad de cotizaciones.

2.2.4.Estudiar la evolucién del conocimiento previsional usando todas las rondas de la Encuesta
de Proteccidn Social, y su relacién con la densidad de cotizaciones y la reforma del 2008.

2.2.5.Proponer recomendaciones de politica que puedan mejorar la densidad de cotizaciones,
actuando sobre la educacién previsional.

3. METODOLOGIA DE TRABAJO

El abordaje metodoldgico del presente estudio se basa en la combinacién de técnicas de
investigacion complementarias a través de un enfoque multi-métodos e interdisciplinario. Con esto
se busca producir conocimiento sobre la materia de la educacién previsional y su resultado en la
densidad de contribuciones, a través del analisis y la sistematizacién de la experiencia internacional
y en el contexto chileno. Retomando el objetivo general del estudio, se busca aportar con
experiencias que permitan poder “mejorar la densidad de cotizaciones en Chile”. En concordancia
con esto, se propone realizar una evaluacion comprensiva de la experiencia internacional en materia
de educacién previsional para mejorar la densidad de cotizaciones. En el caso del analisis de la
experiencia de Chile, el estudio busca conocer “lo que se ha hecho y lo que falta” con respecto a la
educacion previsional para mejorar la densidad de las cotizaciones en Chile. Finalmente la
metodologia de los objetivos cuantitativos planteados para el presente estudio, dada sus
caracteristicas, serd abordada en su punto correspondiente.

Dentro de los objetivos planteados para el presente estudio, el andlisis de experiencias y la revision
de literatura se constituye en un elemento comun para varios puntos, para los cuales se realizard la
busqueda dentro de bases de datos especializadas en ciencias sociales, permitiendo indagar en las
areas seguridad social y educacion financiera. Para ello se empleardan motores de busqueda
especializados en la tematica de la investigacion, tales como:
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e Dialnet

e Socig (ciencias sociales)
e Scirus

e Google Scholar

e SciELO,

e EBSCO

e Articles Plus

e Project MUSE

e SAGE Journals

e HathiTrust

e JStor

e Social Security Data Base

Adicionalmente, se incluyen otros motores de busqueda internacionales vinculados a la tematica
del estudio, tales como las publicaciones especializadas de la OISS, FIAP, CISS, AISS, OIT, CEPAL,
PNUD, BID, Banco Mundial, OCDE, etc.

En la discusion internacional, la educacion previsional (como parte de la educacion financiera en
general) forma parte de la discusion general sobre el sistema de pensiones (EU Parliament, 2014),
tomando en cuenta experiencias especificas en educacion previsional y densidad de contribuciones.
La importancia del tema previsional en perspectiva comparada se evidencia en los reportes
periddicos de la OCDE sobre el asunto, ademads de la elaboracién reciente de un documento especial
(OCDE, 2017). Para investigar el contexto internacional cabria considerar ampliar el espectro a la
educacidn financiera, estrategia analitica que ya esta presente en el caso de algunos estudios sobre
la materia en Chile (véase Ministerio del Trabajo, 2009).

Los criterios de busqueda que se han definido remiten primero al posicionamiento de la educacion
previsional como parte de la educacién financiera, con palabras claves tales como: educacidn
previsional, educacién financiera, financial literacy, pension financial literacy, financial education,
densidad de contribucién, contribution density y theory of contribution density.

También se proponen palabras clave para poder ahondar en la relaciéon entre educacién previsional
y densidad de contribuciones, indagando en aspectos del comportamiento ligados a la educacion
previsional y las decisiones financieras vinculadas a pensiones: pension investment, retirement
saving decisions, entre otras. Por otra parte, se buscard integrar la brecha de género en pensiones
(gender pension gap) al andlisis, al tratarse de un factor explicativo tanto en el mercado laboral
como también en las pensiones recibidas.

En cuanto a la cobertura temporal de las fuentes de informacién secundaria se ha definido
concentrar en el periodo comprendido entre 2000 y la actualidad. Los idiomas en que se centré la
investigacion fueron preferentemente aquellos del area de busqueda, abarcando literatura
publicada en espafiol, inglés, portugués, francés y aleman.

A continuacion, se presentan las propuestas metodoldgicas para cada punto en especifico:
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3.1. Objetivo especifico 1: realizar un analisis de la experiencia internacional en materia de
educacion previsional y sus resultados en términos de densidad de contribuciones
considerando:

a.

Determinar si existen experiencias de paises que pueden ser considerados modelos en este
campo:

Las comparaciones internacionales permiten poner la situacién doméstica en perspectiva,
evaluar la efectividad de las estrategias en cada contexto y recopilar y aprender sobre
buenas practicas y distintos enfoques en base a la experiencia recogida (Ministerio del
Trabajo y Prevision Social, 2009). Siguiendo el ejemplo de los reportes gubernamentales, el
benchmarking internacional en los estudios comparados comienza comparando a Chile con
los miembros de la OCDE, y con América Latina. Por ejemplo, en un estudio reciente sobre
buenas practicas en educacion previsional del Ministerio del Trabajo (2009), se tomd en
cuenta la experiencia internacional de paises de América Latina, Asia y Oceania, paises de
la Unién Europea, Estados Unidos, paises de Africa y las iniciativas de la OECD. Sin embargo,
se propone innovar en el analisis de buenas practicas sugiriéndose el siguiente criterio de
seleccion de paises modelo: analizar las caracteristicas y el papel que tiene la educacién
previsional en los 10 paises cuyo sistema de pensiones figura dentro de las tres categorias
superiores de acuerdo al Global Pension Index elaborado por Melbourne Mercer 2016 (ver
Cuadro N° 1). Se trata de un indice validado internacionalmente, que ordena los sistemas
de pensiones de los paises en base a su adecuacion, sostenibilidad e integridad. A través del
estudio de las caracteristicas principales de los sistemas de pensiones a nivel internacional
se ha logrado aportar a la politica publica y a promover buenas practicas.

Cuadro N° 1 Paises con sistemas de pensién con calificacion A, B+y B

Calificacion  Valor del Paises Descripcion

indice

A >80 Dinamarca Sistema de pensiones de primera clase y robusto,
el cual entrega buenos beneficios, es sostenible y

Paises Bajos ) ) i
cuenta con un alto nivel de integridad

B+ 75-80 Australia Un sistema que cuenta con una estructura sélida,
con muchos buenos componentes pero que tiene
B 65-65 Finlandia , omp pero qu
algunas éreas perfectibles que lo diferencian del
Suecia sistema de calificacion A.
Suiza
Singapur
Canadd
Chile

Fuente: Melbourne Mercer (2016), Melbourne Mercer Global Pension Index.

Entre los paises clase A, B+y B del indice no estan representados paises de América Latina,
por lo tanto se propone analizar la experiencia de Uruguay, y Brasil, al tratarse de paises de
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la regidon que cuentan con caracteristicas similares a Chile. En consideracién de esto, se
observa el contexto regional, centrandose en la situacion de la educacién financiera y
previsional y su vinculo con la densidad de contribuciones en el cono sur y Brasil (CAF, 2013).

Adicionalmente, como criterio de decisidn para la seleccién de la nédmina de paises sobre el
cual realizar la investigacion, inicialmente se buscd clasificar los mismos por medio del nivel
de densidad de cotizaciones y formalidad de su fuerza de trabajo. No obstante, al no existir
informacién referida al nivel de densidad de cotizaciones para los paises antes indicados, se
considerd como una proxy de la densidad de cotizaciones y formalidad laboral el nivel de
asalariados en la fuerza de trabajo, dado que esta informacién se encuentra disponible para
la mayoria de paises que cuentan con un alto nivel de formalidad. Asi mismo, al criterio
antes senalado se complementd la informacidon con aquella referida al acceso a las
prestaciones de los sistemas previsionales (tanto contributivos como no contributivos),
resaltando la existencia de regimenes que solo entregan pensién plena ante un historial
integro de aportes. A partir de la consideracién de estos factores se presenta el Cuadro N°2,
en el cual se ve la selecciéon de paises a analizar, los cuales muestran caracteristicas
generales de los paises seleccionados en el andlisis, junto con presentar caracteristicas
generales del respectivo sistema previsional. Atendiendo también al interés por revisar la
situacion de la educacion previsional y financiera en el marco de diferentes regimenes, nos
inclinamos a considerar el rango de paises que va desde Canada hasta Uruguay, los cuales
mantienen un nivel relativamente cercano a la situacion de Chile, cuentan con diferentes
regimenes previsionales y se ha encontrado evidencia de estudios y programas existentes
en la materia de interés del informe.

N° 2. Seleccion de paises a analizar

PIB PP Politica Accesibilidad
educacion

previsional

Tasa
depen
dencia

Asalaria
dos %

Mortali Régimen

previsional

dad

Dinamarca 49,36 9,5 91,40% 56 Universal/complem @ Pension Info’s 100% para pension
entario contributivo = board complementaria total
Suecia 51,38 9,5 89,90% 58,5 Nocional Autoridad de | Entre 25% y 100%
Pensiones desde los 61 afios
(Pensions
Myndigheten)
Singapur 90,72 4,7 85,80% 37,3 Provident (CPF Lifelong
fund/cuentas Income for the
individuales Elderly)
Finlandia 43,55 9,5 85,60% 57,9 Universal bajo | Kansaneldkelait | Entre 25%y 50% desde
prueba/contributiv | os - The Social | los 61 afios (sujeto a
o Insurance reduccidn permanente
Institution  of | de la jubilacidn final)
Finland
Nueva 38,71 6,9 85,60% 52,9 Universal/ahorro Retirement Suma alzada
Zelanda voluntario Commission
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PIBPP  Mortali  Asalaria Tasa Régimen Politica Accesibilidad
dad dos % depen previsional educacion
dencia previsional
Suiza 61,01 8,1 85,50% 48,8 Seguro social | Centro de | 100% desde los 21
contributivo  bajo | Informaciones afios. Un 44avo de
eventual prueba | AHV reduccién por afio no
(dependiendo  de | (Informacién cotizado
los resultados del | limitada en
referendum que | inglés)
habilitaria el plan
2020 de pensiones)
Canada 47,77 7,3 84,50% 47,3 Universal/ Financial Edad legal con al
contributivo Consumer menos un afo de
Agency of | aportes. Un 25% de los
Canada ingresos promedio del
periodo de aportes 18
a pension)
Paises Bajos = 53,14 8,3 83,30% 53,1 Seguro social | SVB (social | 50 afios de
contributivo insurance contribuciones. 2% de
bank)* reduccién por afio
Australia 50,82 6,6 83% 51,1 Universal bajo = Financial Suma alzada
prueba/contributiv | Counselling
o Australia
Chile 24,8 5,9 72,90% 45,5 Universal bajo | FEP
prueba/  cuentas
individuales
Uruguay 22,27 9,6 72,80% 55,9 Seguro Programa 30 anos de
Social/cuentas Educacion en @ contribuciones
individuales Seguridad Social
Brasil 15,49 5,9 70,30% 43,8 Seguro social Programa de | 35/30 afios de
Educacdo contribuciones
Previdenciaria
(PEP)

Fuente: Elaboracidn propia

b. Identificar el aporte o real contribucidn (limites y posibilidades) de la educacidn previsional
al aumento en la densidad de contribuciones

En la discusion internacional sobre el comportamiento y las decisiones financieras de las
personas, la educacion financiera (financial literacy) constituye uno de los componentes
principales de la toma de decisiones econdmicas de las personas. En el marco de esta
discusidn, tras un estudio comparado entre 14 paises, Atkinson y Messy (2012) enfatizan la
importancia de que los paises identifiquen las brechas existentes en materia de educacion
financiera para que se incorporen politicas nacionales en este ambito. La pregunta por el
aporte real de la educaciéon previsional en las decisiones financieras de las personas es
tratada desde la perspectiva de las decisiones individuales de inversidn. La literatura
comparada indica que la falta de alfabetismo financiero (dentro de lo cual se encuentra la
educacion previsional) constituye un riesgo de comportamiento con respecto al ahorro y la
inversion en las pensiones (EU Parliament, 2017). La presencia o ausencia de un plan de
educacion previsional y/o financiero serd puesto en relacién a las caracteristicas
estructurales del sistema previsional, tipo de sistema previsional, salud financiera del
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sistema previsional, monto y densidad de las contribuciones individuales segln variables
sociodemograficas, buscando presentarlo junto con el desempefio general del respectivo
sistema de pensiones. A través de esta decisién se busca poder realizar un analisis
considerando las limitaciones existentes en la disponibilidad de datos sobre todos los paises
a analizar. Sin embargo, en este punto se intentard avanzar hacia la recoleccion en
documentos académicos, estudios gubernamentales y de organismos multilaterales, junto
con bases de datos oficiales de indicadores que aborden la existencia de causalidad entre la
educacion previsional y la densidad de las contribuciones en los paises seleccionados para
el analisis.

En segundo lugar, se sistematizaran y comparara el impacto de programas emblematicos de
educacion previsional en los paises analizados, buscando establecer su relacién con el
aumento de la densidad de contribuciones.

Identificar las metodologias a través de las cuales se ha medido la relacidn entre educacion
previsional y densidad de contribuciones, considerando la forma como se ha
operacionalizado el concepto de educacidn previsional.

Se seleccionaron metodologias provenientes de distintos contextos nacionales, con el fin de
identificar la manera en la cual se ha medido la relaciéon entre educacién previsional y
densidad de contribuciones. Para esto se recurrié a dos fuentes documentales:
publicaciones e investigaciones y encuestas. En el andlisis se abordaron distintas
metodologias de enfoque cuantitativo, sistematizando sus dimensiones, indicadores vy
variables empleadas para realizar cada medicién, ademads de sus resultados clave.

En cuanto al andlisis de la metodologia presente en las encuestas, se recopilaron y
sistematizaron las dimensiones, indicadores y variables asociadas al concepto, ademas de
los resultados claves, tomando en cuenta las que abordan el sistema financiero y el sistema
de pensiones en los contextos nacionales correspondientes.

Para esto se recurrid a investigaciones a nivel internacional sobre alfabetismo financiero o
educacion previsional especificamente (OCDE, 2017; Kaiser y Menkhoff, 2017), que
ahondan en esta dimension (EU Parliament, 2014).

Identificar el tipo de politicas mas efectivas en términos de educacién previsional e
incremento de la densidad de contribuciones.

La efectividad de las politicas de educacién previsional a nivel internacional fue definida en
base al analisis de la evidencia empirica, recurriendo a articulos y documentos oficiales, que
permitieron comparar sus indicadores clave a través de un analisis estadistico descriptivo
medio. El criterio de inclusion de los casos de andlisis se establecié en base a la existencia
de politicas de educacion financiera o especificamente previsional que hayan estado

orientadas a la tematica de la densidad de contribuciones.

Adicionalmente, se observan documentos con recomendaciones para la region sobre
buenas practicas en el area de la educacién financiera para las pensiones privadas (OCDE,
2008). En este sentido, cabe destacar las experiencias provenientes del estudio sobre
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buenas practicas en educacion previsional realizado por el Ministerio del Trabajo y Prevision
Social (2009). Por ultimo, apuntando a la reduccidn de la brecha de género en pensiones en
la regidén (Amaranta et al., 2016), se incorporara el enfoque de género a la identificacion de
politicas efectivas.

Se realizé una sistematizacion de los paises cuyos sistemas de pensiones hayan registrado
un incremento en la densidad de contribuciones. Se trata de recoger mecanismos vy
estrategias que hayan impactado en la percepcion de las personas sobre la importancia del
ahorro previsional.

Realizar la sistematizacién de las experiencias revisadas y presentarlas en matriz de
resultados.

Para sintetizar el resultado del andlisis de la experiencia internacional primero se presenta
una comparacién de la cultura financiera de los paises analizados: la comprensién de
conceptos financieros bdsicos es un indicador clave que se relaciona directamente con la
educacién previsional. Por ejemplo, se puede dar cuenta de la posicién de desventaja de las
personas en Chile, al presentar resultados de la Estrategia de Educacién Financiera a Nivel
Nacional implementada por la OCDE, debido a la brecha existente entre Chile y los otros
paises miembros. En términos generales, las pruebas estandarizadas y las encuestas que
evallan conocimiento son comparables internacionalmente y permiten presentar
resultados claves que transmitan claramente las conclusiones de esta seccion.

3.2. Objetivo especifico 2: realizar un Analisis de la Experiencia en Chile en materia de educacién
previsional y sus resultados en términos de densidad de contribuciones.

En cuanto al analisis de la Experiencia en Chile se realizd la siguiente metodologia:

a.

Caracterizar conceptualmente el tipo de politicas referidas a la educacidn previsional y su
relacién con la densidad de contribuciones.

La ejecucion de actividades de educacidon previsional ha sido un tema practicamente
inexistente antes de la reforma previsional de 2008. Solamente a partir de los resultados del
informe de la Comisién Marcel se gestaron proyectos que atendian a extender el
conocimiento del sistema de pensiones y, como reflejo de ello, se gestaron diversas
iniciativas que abarcaban la Seguridad Social y la educacién financiera, tanto a nivel de
politicas publicas como a través de iniciativas privadas.

Incluso en el campo de la educacion formal el componente previsional y la Seguridad Social
en general es una temdtica marginal, siendo escasamente considerada en los planes
formativos de las universidades nacionales.

La creacién del Fondo de Educacidn previsional (FEP) ha buscado contribuir a la mejora de
la percepcién de la importancia del ahorro previsional en su poblacién objetivo (Ministerio
del Trabajo y Prevision Social, 2012). De acuerdo con los lineamientos definidos por el
Programa Nacional de Educacidn Previsional, busca apoyar a la promocion de la educacion
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previsional en todo el pais a través de la adopcién de medidas de “promocién, educacién y
difusién del sistema de pensiones”, tal como lo establece la Ley N°20.255, pdrrafo cuarto
articulo 44.

Con todo, la historia del FEP, en cerca de una década de aplicacidon ha sido variada, con
diferentes énfasis en grupos objetivos y gran variacion metodolégica por parte de sus
ejecutantes. Ello en parte refleja las prioridades creadas por el levantamiento de
informacién antes no disponible, pero también se fundamenta en la dificultad de alcanzar a
una poblacién que presenta un dominio bajo de conceptos financieros y habilidades de
comprensién lectora.

En términos de la poblacién objetivo, el actual programa de educacidn previsional busca
causar un impacto universal en la percepciones sobre el ahorro previsional y ulteriormente
en el comportamiento financiero de su publico objetivo, el cual abarca tanto a cotizantes
como también a “inactivos que se incorporaran en un futuro préximo al mercado laboral
(por ejemplo estudiantes de ensefianza media, egresados de institutos profesionales y
universidades, desertores escolares, inmigrantes, etc.” (ibid.).

Un elemento central a analizar es la importancia de las organizaciones ejecutantes del
programa de educacién financiera, a decir, las organizaciones que asumen la funcidn
educativa delegada por el estado subsidiario, lo que hace que “el analisis del proceso por
medio del cual estas entregan sus productos a los afiliados, el publico meta de la actividad
de educacidn, es de la mayor relevancia.” (Universidad Catélica de Chile, 2010).

Para abordar este punto se revisaron los alcances de las politicas de educacidn previsional
y financiera, tanto aquellas financiadas con cargo al FEP como aquellas otras generadas por
otros drganos estatales.

Evaluar las diferencias existentes entre la situacion pre y post reforma

Para la evaluacidn de las diferencias existentes en la situacidn en el dmbito de la educacién
previsional y sus resultados en la densidad de las contribuciones en Chile, se considera el
escenario previo y posterior a la reforma previsional. Para ello, se procede considerando
indicadores claves ex ante y ex post a través de la sistematizacién de las instancias y
mecanismos de educacion previsional, por una parte, y por otro alguno de los componentes
del sistema previsional en términos de la evoluciéon de la densidad de contribuciones.

Para esto, se ha definido delimitar temporalmente el escenario pre reforma, a los afios
comprendidos entre 2002 y 2008. Se ha elegido el afio 2002 tomando en cuenta el hito de
la Encuesta de Proteccidn Social de dicho afio, al contar con un item de 20 preguntas de
conocimiento en materia previsional en Chile. La validez de este hito se atribuye a su uso
como referencia para justificar la creacién de nuevos instrumentos de politica publica en
materia de educacion previsional por parte de la Comisidn Presidencial a cargo de impulsar
la reforma. Por su parte, la evaluacion del periodo post reforma previsional se extiende
hasta el afio 2016.
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Cabe recordar que previo a la reforma previsional no existia formalmente un programa que
se orientara a la educacidn previsional, sino que mas bien en caso de existir estos se trataba
de programas e iniciativas aisladas. La primera tarea consiste en dar cuenta de estas
iniciativas a través de un trabajo de sistematizacion.

En la reforma previsional del afio 2008 se crea el actual programa nacional de educacion
previsional que se enfoca en sistema previsional en general, las medidas de proteccion
organizadas a través del Sistema de Pensiones, de Seguridad y Salud en el Trabajo (Seguro
de Accidentes del Trabajo y Enfermedades Profesionales), Sistema de Salud, y Seguro de
Cesantia. Considerando los objetivos de la reforma, se propone analizar las campafas
educativas que se adjudicaron financiamiento del Fondo de Educacién Previsional via
concurso publico, para establecer su alcance y determinar su impacto.

“El objetivo de este fondo es, entonces, permitir que diversas iniciativas que mejoran el
conocimiento del sistema previsional sean financiadas y ejecutadas dentro de una estrategia
comunicacional coherente, que dote de un marco ldgico a iniciativas que de otra forma no
se realizarian o tendrian un impacto muy acotado, producto de una cobertura limitada o de
constituir un esfuerzo aislado.”* (Superintendencia de pensiones, 2008: p.172)

Considerando lo anterior, lo primero que se propone para la evaluacién es la sistematizacion
de las iniciativas que mejoran el conocimiento del sistema previsional desde 2002,
diferenciando el periodo pre y post reforma considerando las siguientes dimensiones:

e Tipo deiniciativa

e Publico Objetivo

e Entidad responsable

e Financiamiento

e Metodologia, dimensiones y variables
e Objetivos

e Medicién de impacto

A través de la sistematizacidn de estas iniciativas se busca identificar los criterios y variables
a partir de los cuales educar en materia previsional, poniendo especial énfasis en la manera
en la que estas miden su impacto. De esta manera es posible contar con una sistematizacion
del impacto generado por las iniciativas educativas reunidas.

Por otra parte, consideran las herramientas de diagndstico general disponibles para dar
cuenta del estado del conocimiento financiero y comportamiento de la ciudadania en
materia de educacion durante el periodo analizado. Para esto, junto con la informacidn
disponible en 2002 se consideran instrumentos como los informes y estudios generados en
el marco de la Comisidn Presidencial para la reforma previsional en 2008, e instrumentos
recientes como la Encuesta de Opinidn y Percepcidn del Sistema de Pensiones en Chile, de

4 Superintendencia de Pensiones (2008), Chile 2008: Una reforma previsional de segunda generacién. Disponible en <URL>
https://www.spensiones.cl/portal/informes/581/articles-6102_libroReformaCompleto.pdf
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2014, o el item de conocimiento en materia financiera de la prueba internacional PISA, con
primera aplicacion en 2015.

Por ultimo, se busca integrar la informacién sistematizada con datos generales sobre Ila
evolucién de la densidad previsional en Chile, generando un mapa que vincule iniciativas en
materia de educacion previsional con esta tematica.

Identificar empiricamente el aporte o real contribucidn (limites y posibilidades) de la
educacién previsional al aumento en la densidad de contribuciones.

Considerando los alcances realizados en investigaciones previas con respecto a la
factibilidad de establecer parametros de medicién de impacto de los programas de
educacion previsional (Ministerio del Trabajo y Seguridad Social, 2009; Ministerio del
Trabajo y Seguridad Social, 2012), pareceria mas responsable desarrollar herramientas de
mediciéon empirica en base a experiencia comparada en buenas practicas.

Para esto se evalud la experiencia empirica presente en investigaciones sobre el contexto
chileno, tanto modelos experimentales (Fuentes et al.,, 2017) como también en el
conocimiento de los usuarios del sistema de pensiones en base a informacion de encuestas
(Garabato Moure, 2016).

Establecer si existen diferencias en el tipo de relacién entre educacién previsional y
densidad, en funcién de segmentos socioecondmicos u otros criterios.

Los resultados presentados en el punto anterior, serdn analizados con descriptores
sociodemograficos y por grupo de vulnerabilidad, entendiendo como ésta, tener un empleo
u ocupacion sin la exigencia legal de realizar cotizaciones al sistema de pensiones.

Identificar las metodologias a través de las cuales se ha medido la relacion entre educacion
previsional y densidad de contribuciones, considerando la forma como se ha
operacionalizado el concepto de educacidn previsional.

Se sistematizaron los enfoques empleados, evaluando el rendimiento de cada
operacionalizacién del concepto de educacidén previsional, para medir el incremento de
contribuciones. Junto con esto, se analiza hasta qué punto estos conceptos incorporan
tematicas clave para el sistema de pensiones, tales como las desigualdades etarias y los
grupos vulnerables, buscando con esto incorporar la perspectiva de género en el estudio.
Se observan estudios cuyas variables de control incorporan tales segmentos de interés en
sus estimasiones, planteando conclusiones al respecto.

Identificar el tipo de politicas mas efectivas en términos de educacion previsional e
incremento de la densidad de contribuciones.

Para medir la relacidn entre la educacidn previsional y el incremento de la densidad de las
contribuciones, se sistematizaron el tipo de programas y politicas de educacion financieray
previsional, la presencia de indicadores de impacto y el resultado de dichas politicas sobre
la densidad de contribuciones.
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Por dltimo, se analizaron las recomendaciones y buenas practicas en torno a la tematica
promovidas desde organismos multilaterales en sus publicaciones periédicas sobre el tema
(European Parliament, 2012; OECD, 2015, 2016) y publicaciones especificas sobre sistemas
privados de pensiones y densidad de contribuciones (OECD, 2012).

Elaborar un informe con los resultados y principales conclusiones.

Con la informacién obtenida de los estudios analizados se elabord un informe que presenta
de forma organizada la experiencia en materia de educacidén previsional y financiera,
destacando el grado de especificidad encontrado (educacién financiera en general,
educacion previsional en particular), las medidas implementadas, la institucionalidad que
apoya su realizacién y, en los casos que estuviese disponible, el nivel de mejora
experimentado.

3.3. Objetivo especifico 3: realizar revision y analisis de literatura que examina la causalidad entre
mediciones/indicadores de educacién previsional y densidad de cotizaciones.

a.

Revisién de literatura y estudios empiricos

La literatura sobre educacién previsional es vasta, tanto a nivel internacional como nacional,
mas no toda es referida a la causalidad entre mediciones/indicadores de educacion
previsional y densidad de cotizaciones. Dado lo anterior se realizd una revisidon de la
literatura existente en los sitios de: National Bureau of Economic Research (NBER), Centre
for Economic Policy Research (CEPR), Social Science Research Network (SSRN), Organizacion
para la Cooperacion y Desarrollo Econédmico (OCDE), entre otros.

Por el lado nacional se realizé la busqueda de literatura a nivel de instituciones publicas,
academia y centros de estudios. A nivel de instituciones publicas se revisé el trabajo
realizado por Superintendencia de Pensiones, Subsecretaria de Previsién Social,
Superintendencia de Seguridad Social, Banco Central, Dipres, entre otras. Por el lado de la
academia y centros de estudio se revisara lo realizado por Departamento de Economia y el
Centro de Economia aplicada de la Universidad de Chile, Centro de Politicas Publicas PUC,
Centro de Encuestas y Estudios Longitudinales UC, Centro de Estudios Publicos, CIEPLAN,
CEPAL, por mencionar algunos.

Analisis de literatura y estudios empiricos

Dentro del andlisis de la literatura y estudios empiricos se realizd6 una agrupacién de
investigaciones de acuerdo al dmbito de estudio y si su caracter es empirico o tedrico. Con
las de caracter empirico se pueden separar las de estudios de caso, de las de estimacidn de
causalidad o impacto. Con estas Ultimas se armda una matriz resumen en la cual se detalle
cuales son los aportes de cada estudio seleccionado, comparando principalmente factores
como: ambito de medicidn, variables incorporadas, dimension temporal, grupo de analisis,
tipo de estudio, programa evaluado, modelo empleado, entro otras caracteristicas que
puedan ser condensadas en la matriz.
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Con la matriz antes sefialada, se facilita la comprensién y alcances que presenta la literatura
respecto a la causalidad entre educacidn previsional y densidad de cotizaciones.

Elaboracién de Informe de Resultados

Como se menciond en el punto anterior, mediante el andlisis del cuadro de sintesis
resultados (matriz) y componentes de los estudios se espera formular un diagndstico acerca
del estado del arte de la literatura respecto a la causalidad entre educacién previsional y
densidad de cotizaciones junto con presentar un resumen de los hallazgos y dimensiones
mas importantes de cada uno de los estudios presentados.

3.4. Analisis Empirico de la EPS

3.4.1.

a.

Indicador Sintético para Medir el Conocimiento Previsional
Marco conceptual

Segun se expone en CEPAL (2009), un indicador sintético es una representacion simplificada
que busca resumir un concepto multidimensional en un indice simple (unidimensional) con
base en un modelo conceptual subyacente. Puede ser de cardcter cuantitativo o cualitativo
segun los requerimientos del analista. A su vez, un indicador se define como una funcién de
una o mas variables, que conjuntamente miden una caracteristica o atributo de los
individuos en estudio.

En términos simples, un indicador sintético consiste en la agregacion de la informacion
contenida en un conjunto de indicadores parciales representativos de la materia analizada.
En este caso, nos interesa medir el nivel de conocimiento previsional de las personas, para
lo cual se utilizardn las respuestas que presentan las diferentes versiones de la Encuesta de
Previsién Social (2002, 2004, 2006, 2009 y 2015).

Cabe sefalar que tanto los indicadores parciales como el indicador sintético final son
variables que aproximan la medicién ultima, tratando de representar de la forma mas
Optima la materia analizada (los indicadores incorporan componentes que se correlacionan
en mayor o menor grado con el fendmeno que se desea medir). En este sentido, la
minimizacion de los errores de medicién contribuye a una mayor bondad del indicador
sintético final.

Condiciones basicas

La literatura referente a la construccidén de un indicador sintético muestra tres requisitos
comunmente aceptados, los que denominamos condiciones basicas: i) definicién clara de la
materia o fendmeno que se desea medir, donde surge la necesidad de clarificar tanto los
objetivos como el contexto en el que se construira el indicador sintético con el propdsito de
darle sustento conceptual; ii) existencia de informacién confiable para poder realizar la
medicidn, donde fuentes de calidad le otorgan validez al indicador; y iii) uso de herramientas
metodoldgicas rigurosas en cada etapa del proceso de construccion, lo que permite obtener
un indicador con sustento técnico. Estas condiciones son indispensables para poder
plantearse la posibilidad de construir un indicador compuesto, la satisfaccién de estas dara
al indicador sintético un sustento conceptual, validez y sustento técnico respectivamente.

Propiedades del indicador
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Tomando en consideracién lo expuesto en Castro Bonafio (2002), el indicador sintético a
construirse deberd cumplir con algunas propiedades técnicas, las cuales se detallan a
continuacion:

Existencia y determinacién: la funcion matematica que define el indicador debe
existir y tener solucién perfectamente determinada;

Exhaustividad: el indicador sintético debe ser tal que aproveche al maximo, sin
redundancia y en forma dutil, la informacién suministrada por los indicadores
parciales y variables que lo componen;

Monotonia: el indicador sintético debe responder positivamente al cambio positivo
de sus componentes y viceversa (en algunos casos se debera cambiar el signo de las
variables que componen el indicador, cuyas correlaciones pudiesen estar
invertidas);

Unicidad: el indicador sintético debe ser Unico para una situacion dada;
Invariancia: el indicador sintético debe ser invariante frente a cambios de origen o
de escala de sus componentes;

Homogeneidad: la funcién matemadtica que define al indicador sintético debe ser
homogénea de grado 1% y

Transitividad: para la comparacion del indicador debe darse que si un elemento se
relaciona con otro y este ultimo con un tercero, entonces el primero se relaciona
con el tercero®.

d. Metodologia

En funcidn de lo expuesto por Nardo et al (2005), en el proceso de construccion del indicador
sintético se seguira una serie de etapas, las que se detallan a continuacién:

Desarrollo de un marco conceptual;
Seleccion de los indicadores;
Imputacion de datos perdidos;
Normalizacion de los datos;
Ponderacién de la informacion;
Agregacion de la informacidn; y
Analisis de robustez y sensibilidad

El indicador sintético para medir el nivel de conocimiento previsional se obtendra mediante
la combinacién de los resultados de las diferentes variables individuales o indicadores
parciales. Es por esto que previamente definiremos la metodologia para la obtencién de los
insumos mas relevantes a utilizar: los indicadores parciales y los ponderadores.

a.

Variables (indicadores parciales)

Uno de los problemas que se presenta al elaborar un indicador sintético es la
heterogeneidad que pueden poseer las unidades de los indicadores parciales. En

5> Deberia cumplirse que:

Indicador = f(xq, ... ,%Xn)
flocx xq, oo, 00k X)) =0k f(Xq, e, Xp)

65Si(a), (b) y (c) son tres situaciones distintas que dan lugar a tres indicadores, deberia verificarse que:

Sil(a) >1(b) e I(b) > I(c) = I(a)>I(c)
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este sentido, las diferentes versiones de la EPS muestran areas comunes respecto
al conocimiento previsional de las personas. En especifico, el médulo de Proteccién
Social cuenta con informacidn de cotizaciones al sistema de pensiones, afiliacion a
AFP y conocimientos particulares de situacion previsional y generales del sistema.
En base a estos dos ultimos puntos pueden distinguirse diferentes variables de
andlisis, entre las que destacan: i) conocimientos del pilar obligatorio (etapa activa
y etapa pasiva), conocimientos del pilar voluntario’, iii) conocimientos del pilar
solidario®, y iv) conocimientos sobre el seguro de cesantia®.

A su vez, cada drea sefialada anteriormente podria desagregarse con el propdsito
de conocer en profundidad otras secciones. Por ejemplo, en el punto i) de
conocimientos del pilar obligatorio se identifican aristas como conocimiento sobre
cotizaciones, costos, multifondos, acumulacion de recursos, etc.

Haciendo el seguimiento de las diferentes versiones de la Encuesta de Prevision
Social (EPS), se han identificado algunas preguntas claves que, de forma preliminar,
serfan insumo para la elaboracién de los indicadores parciales del indice de
Conocimiento Previsional (ICP). Se observa que debido a la modernizacién de la
proteccion social en nuestro pais, las preguntas han debido adaptarse a los cambios
introducidos por la Reforma Previsional de 2008, e incorporados en la EPS 2009, asi
como extender el abanico de consultas hacia nuevos regimenes (como es el caso del
seguro de cesantia a contar de la EPS 2004).

Por consiguiente, si bien se construird un indicador agregado capaz de medir el
conocimiento previsional, también tendra la flexibilidad de mostrar resultados
desagregados en diferentes niveles.

Dadas las caracteristicas de la EPS 2002, Landerretche et al. (2011)° sefialan que
debido a los cambios efectuados en el cuestionario la construccion del indice
requiere de supuestos adicionales que podrian alterar sus resultados, por lo que su
incorporacién al ICP debera ser acordada con la contraparte técnica.

Adicionalmente, se propone que para cada indicador o sub-indicador del indicador
sintético se evalue el Coeficiente de Cronbach, el cual mide la consistencia interna
de cada sub-indicador, es decir, qué tan bien esta representada estd la informacién
de multiple variables en un solo indicador. Los valores del coeficiente varian entre
0y 1, donde a mayor valor del coeficiente mayor sera la fiabilidad de seleccién de
las variables propuestas (mayor correlacidon entre las variables), considerandose una
fiabilidad aceptable de 0,70. El calculo es el siguiente:

a=[ k ]1_ i1 S
k-1 SE

Donde:

7 Su aplicacidn sélo es posible a partir de la EPS 2004.
8 Su aplicacién sélo es posible a partir de la EPS 2009, por lo que en versiones previas podria extenderse a las pensiones

asistenciales.

% Su aplicacién sélo es posible a partir de la EPS 2004.
yoluntary Savings, Financial Behavior and Pension Finance Literacy: Evidence from Chile (2011)
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2 = Varianza del item i.
2 = Varianza de los valores totales observados.
K = Numero de items.

Ponderadores

La definicién de los coeficientes de ponderacién es de suma relevancia, ya que es
posible otorgar pesos especificos a cada uno de los indicadores parciales, lo que
obviamente genera efectos en el resultado final.

En primera instancia se realizard una evaluacién de los datos e identificacién de
datos atipicos o imputacién de datos cuando corresponda. Seguidamente, para la
obtencién de dichos ponderadores se utilizaran dos métodos: 1) método simple, en
gue cada uno de los ponderadores recibe el mismo peso (equiproporcionales), 2)
método compuesto, en que los ponderadores se definiran segun la especificacion
de un panel de expertos, y 3) mediante el analisis de componentes principales (ACP)
gue consiste en estimar el menor nimero de componentes que den lugar a la mayor
variabilidad total posible.

El segundo método a usar es la ponderacion usando procesos de jerarquia (conciliar
prioridades cuando se tienen que considerar multiples aspectos tanto cuantitativos
como cualitativos) son las opciones que mas se acercarian a lo deseado.

Como es légico, los ponderadores deben cumplir con la siguiente condicidn:

n
ZWL' =1
i=1

Donde w; es la ponderacién asignada a cada uno de los indicadores parciales y n es
el niumero de indicadores utilizados.

El tercer método, que se refiere a la metodologia de Andlisis de Componentes
Principales, ésta técnica consiste en transformar un conjunto de variables en otro
conjunto de variables no correlacionadas entre si, cuyas nuevas variables son
combinaciones lineales de las anteriores.

Se comienza por tratar de calcular un nuevo conjunto de variables (y1, y2, ..., Yp) NO
correlacionadas entre si, cuyas varianzas vayan decreciendo progresivamente a
partir de una serie de variables (x1, X2, ..., Xp) Sobre un grupo de objetos o individuos,
obteniéndose que cada y; (donde j = 1,...,p) es una combinacién lineal de las x1, X2,
..., Xp originales, es decir:

Yj = ajpXs + apXz + ... + ajpXp = a'jX
siendo a’j=(ayj, az, ..., apj ) un vector de constantes, y
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Como el objetivo es maximizar la varianza, se deben aumentar los coeficientes aj;.
Por ello, para mantener la ortogonalidad de la transformacién se impone que el
maodulo del vector a; = ayj, ay;,....apj) S€a 1, esto es:

a]'-aj = £:1 a,zq- =1 (1)

El primer componente sera calculado eligiendo a; de modo que y: tenga la mayor
varianza posible, sujeta a la restriccién de que a=a; = 1. El segundo componente
principal se calculard obteniendo a; de modo que la variable obtenida, y, esté no
correlacionada con y;. Del mismo modo se eligen ys, y2, -+, Y, NO correlacionadas
entre si, de manera que las variables aleatorias obtenidas vayan teniendo cada vez
menor varianza.

Una vez, obtenido lo anterior se procederd a maximizar la varianza sujeta a la
restriccion (1), para ello, se utilizaran los multiplicadores de Lagrange hasta obtener
los autovalores que corresponden a la varianza del componente yi. Esto implica
analizar la matriz de varianzas y covarianzas que se obtengan a partir de la
extraccién de factores, sin embargo, en este caso, se obtendrdn los componentes
principales a partir de la matriz de correlaciones para emplear las mismas escalas
en todas las variables, para ello, se trabajardn con las variables originales
estandarizadas, es decir, media 0 y varianza 1.

Una vez identificados los componentes se selecciona aquellos que cumplan lo
siguiente con la mayor variabilidad total de acuerdo a la siguiente:

e La componente tenga asociada un autovalor superior a la unidad,

e Que individualmente contribuya al menos en un 10% a la varianza total,

e Que las componentes ordenadas de mayor a menor influencia, lleguen a
explicar acumuladamente, 50% o mds de la varianza.

Una vez obtenidos los ACP correspondientes a cada sub-indicador se procedera a
construir nuestro indicador sintético que dard cuenta del nivel de conocimiento
previsional de los individuos de la EPS.

La gran ventaja del uso de esta metodologia es que nos permite componer
diferentes variables y resumir la informaciéon comun que poseen cada una de ellas,
mientras que una de las principales desventajas del ACP es que los resultados son
sensibles a la modificacién de los datos o presencia de datos atipicos y que las
correlaciones resultantes son producto de un fendmeno estadistico espureo, es
decir, no existe relacion ldgica entre las variables y el fendmeno a medir.

Agregacion, indice de Conocimiento Previsional (ICP)

La agregacion de los insumos anteriores permite construir el indicador sintético,
denominado indice de Conocimiento Previsional (ICP). Si bien existen diferentes
procedimientos de agregacidn, utilizaremos los dos mas empleados en la practica: 1) la
agregacion aditiva ponderada (AAP) o método de la suma ponderada; y 2) el método del
producto ponderado (MPP).

Al utilizar la AAP, el indice se obtiene mediante la suma ponderada de los resultados de las
variables individuales, lo que se expone en la siguiente ecuacion:
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n
ICPt =ZW1 *xit
i=1

Donde ICP; es el indicador sintético (Indice de Conocimiento Previsional) en el periodo t
(2002, 2004, 2006, 2009, 2015); x;: es el valor del indicador parcial i en el periodo t; n es el
numero de indicadores utilizados; y w; es la ponderacion asignada a cada uno de los
indicadores parciales. En resumen, el ICP agrega la informacién contenida de los diferentes
indicadores parciales representativos del conocimiento previsional de los encuestados.

La AAP implica que los indicadores parciales son variables preferentemente independientes,
por lo que la funcién aditiva que define el indicador sintético permite valorar la contribucién
marginal de cada variable separadamente. Por lo tanto, la adicién de todas las
contribuciones marginales da lugar al valor total del ICP.

Este método, si bien es el mas simple, posee algunas desventajas. Se tiene que las
ponderaciones representan los ratios de intercambio entre los indicadores parciales, lo que
es inconsistente con la interpretacién de los pesos como medida de la importancia relativa
de cadaindicadorinicial. Adema3s, la agregacion de forma aditiva asume siempre la completa
compensabilidad entre los indicadores parciales, lo que, desde un punto de vista normativo,
no es deseable.

Por su parte, al utilizar la agregacion por el MPP, el indice se obtiene de forma multiplicativa,
lo que se expone en la siguiente ecuacion:

n
1cp, = | oo
i=1

Donde ICP; es el indicador sintético (indice de Conocimiento Previsional) en el periodo t
(2002, 2004, 2006, 2009, 2015); x; es el valor del indicador parcial i en el periodo t; n es el
numero de indicadores utilizados; y w; es la ponderacidon asignada a cada uno de los
indicadores parciales. Cabe destacar que, dada la definicion del indicador de forma
multiplicativa, los indicadores parciales deben presentar necesariamente valores no nulos.

Desde un punto de vista tedrico, la literatura muestra que el MPP presenta mejores
propiedades que la AAP, asi como admitir un menor grado de compensacion entre los
indicadores parciales.

Analisis de robustez y sensibilidad

Con el propésito de evitar que el disefio del indicador sintético construido sea deficiente, se
realizaran pruebas para comprobar su robustez y sensibilidad.

Los problemas que principalmente surgen en el desarrollo de un indicador sintético se
asocian a la calidad de la informacidn para estimar los indicadores parciales, la eleccién de
los ponderadores y al método de agregacion utilizado. Se debe verificar la inexistencia de
cambios significativos en el resultado final del ICP ante variaciones menores de alguno de
los insumos para la creacién del indicador sintético. En este sentido, para comprobar que la
eleccién de la metodologia antes descrita es 6ptima, se realizard una sensibilizacién de los
resultados, evitando asi errores de interpretacion.
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Resultados

Dado que el ICP esta compuesto de multiples variables y la posibilidad de otorgar
ponderaciones diferentes, en la seccidn de resultados se mostrara la desagregacion de cada
uno de estos aspectos. Si bien se definird una mediciéon éptima y Unica para este indicador,
complementariamente se entregaran resultados de mediciones alternativas.

Con respecto al andlisis evolutivo del ICP, se entregaran los resultados del ICP para las
diferentes versiones de la Encuesta de Prevision Social, cuya evolucidn serd analizada tanto
para sus resultados globales como para los resultados de cada indicador parcial. Del mismo
modo, sera posible examinar la evolucién de los resultados de las poblaciones de interés
sefialadas anteriormente.

Gracias a las preguntas realizadas en el mddulo correspondiente a la informacion general
del entrevistado, es posible realizar un analisis de los resultados del ICP y sus diferencias en
funcién de multiples variables o segmentos de poblaciéon de interés. En efecto, se
presentardn los resultados segln sexo, edad, tipo de contrato, nivel socioecondmico, tipo
de ocupacidn, participacién sindical, entre otras.

Panel de datos y medicidn de causalidad entre conocimiento previsional y densidad de
cotizaciones

Construir un panel de datos (no balanceado) de individuos con todas las olas de la EPS en
donde se encuentren las variables de interés para el modelo de regresion planteado a
continuacion.

La construccién de un panel de datos no balanceados implica que el panel esta incompleto,
es decir, no se encuentra completa toda la serie de datos para un individuo, esto es de
esperar en la Encuesta de Proteccién Social, ya que los individuos pueden no estar presentes
en las distintas rondas de las encuestas. Hay que advertir que se consideran
estadisticamente validas para la inferencia las olas 2002, 2004, 2006, 2009 y 2015, no asi la
versién del afio 2012 por ser declarada como un producto no logrado.

Para la construccion del panel no balanceado, primero se debe hacer una base por cada
ronda de encuesta dentro de la cual se incorporen todas la variables relevantes de los
individuos provenientes de los distintos médulos consultados, esta recoleccidn de variables
se hace tomando el folio de cada individuo como factor comin, ademds, se tiene que
generar una variable con el afio de encuesta dentro de esta nueva base, esto para que en
cada fila con el identificador del individuo se observe el afio correspondiente a la encuesta
seguido de las variables requeridas. Luego de este proceso se toman las cinco bases
generadas y se juntan en una sola, esta base definitiva tendra un formato adecuado para el
anadlisis de datos de panel el cual idealmente contemplard cinco filas por cada individuo
encuestado donde en cada una de ellas se desplegara dentro de sus columnas la variable
del afio al que corresponden y las demas variables relevantes que han sido medidas en cada
ola de recoleccion.

Esta base debe tener un formato compatible con el exigido por STATA 14 para el tratamiento
de datos de panel, donde se especifique el afio al que pertenecen las observaciones de una
misma variable. Acto seguido hay que declarar dentro de los comandos de STATA que se
trabajard con una base que contiene datos de panel. En este punto se debe hacer mencion
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gue ademas de las variables extraidas de las EPS se introducira la variable que mide el grado
de conocimiento sobre el sistema de previsidn, para efectos de este estudio esta variable
serd el indice sintético de conocimiento (estimado en el punto anterior) el cual sera
calculado para cada ronda de medicion.

Plantear un modelo empirico de regresion con los datos de panel construidos con la EPS para
observar la relacidn educacion previsional y densidades de cotizacion.

Para cada una de las rondas de la EPS, se toman las variables de interés para el modelo de
regresion con datos de panel, las cuales tienen relacidn con la descripcion sociodemografica
de los individuos y con las variables propias de su hogar, de educacién, de discapacidad
entre otras que influyen en la densidad de cotizaciones. Estas son consideradas como
variables fundamentales, luego se aumenta el modelo mediante otras especificaciones para
ver los efectos de otras variables sobre la densidad de cotizaciones. Este modelo sigue
ciertas especificaciones presentadas por el estudio realizado por Arenas, Behrman y Bravo
(2004), donde ademas se controla por el historial laboral de cada individuo, mientras que
ciertas metodologias de ajustes son extraidas de los trabajos de Behrman et al (2010) y
Garabato (2016). A modo de ilustrativo se presentan las variables principales que se
incluyen en el modelo, que como se menciona guardan similitud con las de Arenas et al.

Algunas de las variables independientes de EPS a incluir en el modelo estructural fueron:
Afios de escolaridad, Edad, Edad al cuadrado, Estado civil, Jefe de hogar y Sexo.
Adicionalmente se trabajé con otras especificaciones del modelo las cuales pueden incluir
(entre otras): indice de conocimiento previsional, Sindicalizado, Regién.

La variable explicativa clave serd el grado de conocimiento que tiene el individuo sobre el
sistema previsional, la cual se traduce en la incorporacion del indice sintético a construir,
cuyo coeficiente y significancia estadistica probara la existencia de causalidad entre
educacion previsional y densidades de cotizacion, que es el fin de este estudio.

Para la medicién de la densidad de cotizaciones de cada individuo se utilizard la EPS con
datos administrativos innominados, la cual agrega la Historial Previsional de Afiliados
Activos, Pensionados y Fallecidos, la cual cuenta con informacion histérica sobre las
cotizaciones hechas en la cuenta de capitalizacién individual de cotizaciones obligatorias
(CICCO). La densidad resultara del ratio entre la cantidad de cotizaciones efectivamente
hechas (considerando una por periodo) sobre el total del potencial de periodos donde se
pudo haber hecho una cotizacién. Dado que se trabaja con un panel de datos que contempla
distintos momentos en el tiempo habra que construir una densidad contingente para cada
una de las oleadas de la EPS, es decir, cudntas cotizaciones habia hecho una persona hasta
el momento en que se midié la respectiva encuesta EPS, sobre el potencial de periodos hasta
tal fecha.

Es importante probar la presencia de endogeneidad en los datos y para esto se pueden
hacer distintas aproximaciones, como revisar estudios previos que analicen la misma
problematica, revisar la covarianza entre los errores de las variables explicativas y el error
del modelo cov(x;g)#0 y/o realizar test de endogeneidad. Considerando esta Ultima opcidn,
se optd por utilizar el test de Durbin Wu Hausman, que compara las estimaciones efectuadas
mediante distintos métodos. En caso de no detectar endogeneidad entonces se pueden usar
modelos de paneles estdticos o de minimos cuadrados ordinarios. En caso de probar
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endogeneidad hay que tomar un modelo que permita tratarla, por ejemplo utilizando
variables instrumentales sobre la variable enddgena. Dado lo anterior se podra decidir con
cudl modelo se trabajard, es decir, si hay que controlar por efectos fijos, temporales, ambos
o aleatorios. Para esto se realizan los test pertinentes para elegir la especificacion de modelo
gue mads se acomoda a los datos y que entregue las estimaciones con mayor eficiencia.

El modelo genérico toma la siguiente forma en caso de efectos fijos individuales:
Yie = a; + BXie + Ui

Donde vyi: es la variable independiente de densidad de cotizaciones, a; es el efecto fijo
individual, Xt es la matriz de regresores dentro de los cuales se encuentra el indice de
conocimiento previsional y Wi es el término de error del modelo.

En el caso que el modelo sea de efectos aleatorios su formulacién genérica seria:
Yie = BXie + (Wi + ;)

Donde se asume que corr(aix)=0, es decir, los efectos individuales no estan correlacionados
con las variables explicativas del modelo. Por esto los efectos individuales se suman al
término error.

3.5. Objetivo especifico 5: elaborar recomendaciones de politica en materia de la educacion
previsional para Chile, que consideren su eventual efecto sobre la densidad de cotizaciones.

Con la informacién sistematizada de los analisis de la experiencia internacional, nacional, y
analisis empirico de la EPS, el equipo elaborard propuestas de politica publica que cumplan con
los objetivos establecidos en la realizacién del estudio, particularmente que permitan
sensibilizar respecto a la necesidad de cotizar, que generen incentivos a cotizar y que
empoderen a las personas para superar las limitaciones y posibilidades que tienen para cotizar
en funcién del contexto en el que se desenvuelven.
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4. ANALISIS DE LA EXPERIENCIA INTERNACIONAL*

Tras la exposicidn y andlisis de las experiencias internacionales en materia de educacién previsional
y financiera, puede observarse que el desarrollo de la misma se enfoca en su ultimo componente,
la educacién financiera. En este contexto, el dmbito previsional es solo uno de sus elementos
relevantes, pero no constituye el foco principal de las diversas estrategias, programas e iniciativas
revisadas. Los casos que desarrollan programas exclusivos en el ambito previsional son mas bien la
excepcion, encontrandose en el ambito cultural latinoamericano, con el caso de Brasil, el cual cuenta
con un programa desde inicios de 2000, y Uruguay, con su programa sobre Seguridad Social en
general. En tanto, en los otros paises analizados, incluso en los casos en que el énfasis original de
las propuestas se concentré en el elemento previsional, se constata un proceso de ampliacién al
ambito financiero, cuyo ejemplo iconico es Nueva Zelanda. No obstante, la mayoria de los paises
gue cuentan con programas y otros mecanismos de educacion plenamente desarrollados en estos
ambitos!? tienen por principal interés los elementos financieros de la misma, aunque no por ello
descuidan la proyeccion previsional dentro de sus propios sistemas.

En este sentido, es posible clasificar las experiencias segun su grado de desarrollo, encontrando un
primer conjunto de paises, todos los cuales pertenecen a la Commonwealth®3, que cuentan con
estrategias nacionales en la materia, diversos tipos de programas, muchos de ellos ajustados
conforme al publico al cual se dirigen, variados mecanismos de evaluacién, tanto de la estrategia
como de los programas realizados en torno a ella, una participacién transversal de las entidades
publicas y privadas en la generacidn y facilitacidn de iniciativas, un cierto grado de inclusién en el
curriculo educativo formal y, en consecuencia, un subconjunto de iniciativas destinadas a la
formacidon de educadores y material utilizable en el proceso educativo, dentro de las diversas
materias en las cuales se puede involucrar la educacion financiera. Un segundo conjunto de paises
considera aquellos que estan desarrollando o implementando estrategias de educacidn financiera,
pero las cuales todavia no estan totalmente desarrolladas o coordinadas, correspondiendo en su
mayoria a los paises europeos no nérdicos (Francia, Paises Bajos) y Brasil, cuyo programa de
educacion previsional ha sido ampliado para la incorporacién de la educacion financiera, pero cuyo
alcance todavia es limitado. El grupo final de paises corresponde a aquellos que no tienen
estrategias nacionales en la materia o solo las han generado muy recientemente, y donde las
principales iniciativas corresponden a desarrollos del sector privado (usualmente las asociaciones
de bancos o aseguradoras). Este conjunto estda compuesto principalmente por los paises nérdicos
europeos analizados, al cual se le suma Suiza. Debe tenerse presente eso si, que la educacién
financiera puede estar presente en su curriculo educacional, como ocurre en el caso de Finlandia, o
estar en proceso de incorporacion, como es el caso en Suiza.

A pesar de estas diferencias, la forma en que se desarrolla las variadas experiencias en materia de
educacion previsional y financiera en los paises analizados permite anticipar una convergencia en
los mecanismos, es decir, es posible reconocer tendencias generales que les subyacen. Esto se aplica

En el Anexo N° 2 se presentan algunas iniciativas de Educacidn Financiera
2Tales como capacitaciones, ferias educativas, entre otros.
13 Australia, Singapur, Canadd, Nueva Zelanda
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incluso en aquellos donde los programas no son desarrollados por entidades publicas, ya que se
aprecia la generacion de una suerte de imitacidon de los mecanismos utilizados por los demas. Esta
situacion es particularmente clara dentro del grupo de paises de la Commonwealth; cada uno de
ellos utiliza a otro como ejemplo, teniendo por base la experiencia Britanica*, la cual luego pasa a
desarrollarse en Nueva Zelanda, Australia y Canada. Se trata de una constatacién esperable ante la
tradicion histdrica en comun de estos paises, particularmente en materia legislativa y de politica
publica.

Si bien existen experiencias desde inicios del siglo XXI, en general, el punto de inflexién en el
desarrollo de los programas se produce luego de la crisis financiera del 2008, donde se generan o
reformulan las estrategias de educacién financiera para considerar la transmisién de conocimientos
minimos y el desarrollo de competencias para su aplicacién tanto a productos financieros clasicos
como novedosos. Estos a su vez pueden encontrarse ligados al sistema previsional del pais,
asignandole mayor o menor grado de importancia. De alli que si bien el componente previsional no
resulta un objetivo explicito, la planificacion del retiro, contenga o no un componente previsional®®,
se encuentra siempre considerada.

El énfasis que se le dé a cada componente varia de acuerdo a la estructura del sistema. En Nueva
Zelanda la inexistencia de un componente contributivo obligatorio y la dependencia del mecanismo
contributivo voluntario (el Kiwisaver), produjo un interés bastante temprano en materia educativa
(2001); Singapur, con un componente principal de capitalizacidn y fuertes lazos con el mercado
inmobiliario también fue un pionero (2003); Brasil destaca también (2000) si bien con un efecto mas
informativo que educativo. Con todo, se constata que el interés mas inmediato que se refleja de
manera transversal en las estrategias y programas desarrollados suele ser el manejo de la deuda'y,
en consecuencia, también la planificacidn de gastos en el corto plazo. Al observar esta caracteristica
destaca el caso Australiano, cuyo sistema previsional entrega beneficios a suma alzada, y que cuenta
entre sus principales preocupaciones el aumento desmedido de la deuda antes de la edad de retiro,
hasta un punto cercano al monto de los beneficios que reciben los afiliados.

4.1. Educacidn previsional y financiera: Experiencias modelo para Chile

Considerando que el desarrollo y la implementacion de las estrategias, programas e iniciativas de
educacion financiera revisadas descansan fuertemente en las condiciones propias de cada pais,
existen componentes que pueden destacarse como modelo para Chile. Si consideramos la tendencia
a la convergencia de las estrategias existentes en la materia, encontrar un modelo de educacion
requiere determinar cual de los paises considerados presenta un mayor desarrollo de la misma, ala
vez que tener en consideracion un cierto grado de similitud con Chile.

Dicho esto, los candidatos potenciales se ven restringidos a los cuatro paises de la Commonwealth,
Australia, Canada, Nueva Zelanday Singapur, si bien este ultimo debe ser descartado por la reducida

4 No considerada entre los paises analizados.

15 Afio en el que adquiere pleno desarrollo, pero cuyas primeras manifestaciones se producen en 2006.

16 Como ejemplo de ello en Australia se anima a las personas que al planificar su retiro consideren no solo las prestaciones
entregadas por el sistema previsional, sino también sus activos, nivel de gastos, deuda, bienes raices, etc.
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informacidon con que cuenta y la falta de actualizacion de su programa (2014); los restantes
candidatos cuentan todos con una importante base de conocimientos, con poblaciones adultas en
gue mas del 60% es financieramente letrado (Canada 68%, Australia 64% y Nueva Zelanda 61%),
seleccionandose a Australia, debido a que cuenta con un mayor grado de similitud en el
funcionamiento del sistema previsional, al contar con un segundo y tercer pilar en base a la
capitalizacion individual (Superannuation), ya que sin perjuicio de presentar algunas caracteristicas
ausentes de la realidad chilena?’, enfrenta desafios similares respecto al bajo conocimiento del
funcionamiento del sistema, una importante preocupacion por el nivel de deuda personal y una
idealizacion de las perspectivas de mantencién de ingresos'®. Tanto Canada como Nueva Zelanda, si
bien cuentan con elementos interesantes, particularmente el enfoque mas previsional de este
ultimo pais, presentan regimenes que se distancian de las condiciones chilenas.

En consideracién de esto, el modelo australiano de educacién financiera presenta todos los
elementos existentes en los demas paises que cuentan con altos niveles de desarrollo en esta
temadtica, los cuales a su vez han sido adoptados por el grueso de los paises de la muestra, a saber:

e Medios de centralizacion de informacidn financiera/previsional confiable e
independiente?®.

e Alcance general, para toda la poblacién, con énfasis en los segmentos de la poblacién
identificados con mayores carencias en la materia, principalmente jovenes.

e Diversos mecanismos de medicidn de progresos que involucran tanto una medicién general
(ANZ Survey of Adult Financial Literacy), una revision peridédica de elementos relevantes
(Financial attitudes and behaviour tracker), y evaluaciones de los programas especificos
desarrollados.

e Un programa de investigacion académica asociado a la educacién financiera, reconociendo
la falta de informacidn respecto a las variantes que inciden en el comportamiento financiero
de las personas, cuyos resultados son mantenidos en un repositorio centralizado, en el canal
general de |a estrategia, disponibles para toda la comunidad®.

e Una entidad responsable clara de la coordinacién de la estrategia (Australian Security and
Investment Comision) que reconoce la participacion de otras entidades relevantes, tanto
publicas como privadas.

e La integracidn a la estrategia de los programas exitosos existentes de forma previa a su
creacion.

e La incorporacién de la tematica dentro del curriculum educativo oficial, a través de su
aplicacion dentro de diferentes materias, en conjunto con el desarrollo de programas de
creacion de material y capacitacion de profesores para ello.

17 Una mayor grado de planes previsionales ocupacionales, la posibilidad de autoadministracién de los fondos, pero, sobre
todo, el pago de beneficios por suma alzada.

18 Reflejada ante todo en la subvaloracién de los fondos necesarios para mantener el estdndar de vida.

9 Particularmente las iniciativas de <URL> https://www.moneysmart.gov.au/ y <URL>
http://www.financialliteracy.gov.au

20 Este rasgo no es tan frecuente en las estrategias, pero es compartido en un grado algo menor por Canada.
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e La existencia de programas focalizados ya no en un publico especifico, sino en el momento
vital de contacto con el mismo, tal como la maternidad, la compra del primer hogar, la
cesantia o similar.

Adicionalmente, Australia es uno de los paises en los que se encuentra una mayor cantidad de
informacién disponible, tanto a nivel de iniciativas como de investigacidon, con un nivel de
centralizacion y acceso a la misma muy alto.

4.2. Limites y desafios a la educacidn previsional y financiera

En la experiencia internacional analizada, la mayor parte de los paises considerados carece de
evaluaciones regulares de sus estrategias, programas e iniciativas en materia de educacion
previsional y financiera lo que dificulta los intentos por definir el aporte real de los mismos. En
términos generales, se observa que los paises mas bien cumplen con informar la cobertura que han
tenido sus programas. Una dificultad adicional se produce por el hecho que la mayoria de los paises
de la muestra presenta niveles relativamente altos de conocimiento financiero (mas del 50% de su
poblacién adulta) lo que hace dificil determinar si corresponde a un efecto de los programas o mas
bien se trata de una base de conocimiento prexistente en los mismos.

Existen sin embargo, casos que cuentan con mediciones de impacto, pero limitadas también por la
extension de los programas implementados. Los resultados por lo general son modestos, con
impactos muy menores en el nivel general de conocimientos, donde el mayor impacto se encuentra
en Canada, con un diferencial en torno al 10% respecto a la alfabetizacién financiera entre los
estados que la incorporan en su curriculo educacional y aquellos que no lo hacen; en Australia, la
variacion capturada por el Financial Attitudes and Behaviour Tracker en cambio se mantiene en
torno al 5%; incluso se encuentran situaciones de estancamiento en su evolucion, tal como es el
caso en Nueva Zelanda, con variaciones inferiores al 1%.

No obstante, los dmbitos que evidencian mayores efectos corresponden principalmente a la
modificacién de conocimientos y practicas de aplicacién mas directa, como la costumbre de contar
con presupuestos, controlar el nivel de gastos, dar cumplimiento en tiempo a los compromisos
financieros. En el dmbito previsional no se ha encontrado un mayor efecto en el nivel de
contribuciones, pero ello puede ser efecto que no es un tema de gran relevancia en la mayoria de
los paises considerados, producto de la existencia de mercados del trabajo con un alto nivel de
formalidad. En esas circunstancias, las tematicas mas consideradas son el grado de conocimiento
respecto al funcionamiento del sistema, el nivel de ahorro necesario para el retiro y las expectativas
de jubilacién; se trata de indicadores en los cuales se aprecia una mejora mas bien modesta, en
torno al 5%. Igualmente destacable es la investigacion en torno al nivel de retencidén de lo aprendido
en el tiempo, donde se evidencia la necesidad de dar aplicabilidad a los conocimientos entregados,
cuestion que dificulta la educacidn puramente previsional por su eminente enfoque de largo plazo,
y la necesidad de refuerzos constantes para fijar en actitudes y habitos dicho conocimiento. Este
mismo factor hace importante generar un grado de continuidad de los mecanismos implementados,
cuestion también presente en la experiencia internacional, particularmente en el ambito de la
educacioén escolar, donde la triada de programas educativos a estudiantes, formacion de profesores
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y generacion de material de apoyo a ambos grupos, presenta una continuidad practicamente desde
el establecimiento de los programas.

Finalmente, ha de tenerse presente que las estrategias e iniciativas contempladas en los diferentes
paises apuntan a la entrega inicial de conocimientos muy bdsicos en materia financiera:
conocimiento de los conceptos de riesgo/retorno; diversificacién, tasas de interés, manejo de
deuda, presupuestos y similares. En el ambito previsional ello se especifica en el manejo de ciertos
elementos basicos del sistema, tales como la posibilidad de cambiar de administrador, los beneficios
tributarios que rodean el ahorro voluntario o los saldos reales existentes en la cuenta personal. Un
nivel mas estructurado de conocimientos son entregados en el marco del sistema educativo,
aprovechando una relacidn mas estable con los receptores, pero tal circunstancia parte por asumir
gue no es esperable un cambio importante en los efectos de la educacién financiera sobre el
comportamiento de los individuos en el corto plazo, al punto que varios paises confian el
seguimiento de su progreso en la materia a las pruebas internacionales (PISA) o a mediciones
esporddicas que realicen (Nueva Zelanda) al considerar que se requerird a lo menos una generacién
para encontrar un cambio relevante.

4.3. Medicion y Evaluacidn de la Educacion Previsional y Financiera

Habiendo expuesto y analizado las diferentes realidades nacionales en materia de educacion
financiera, es posible constatar un problema respecto a la medicién de la relacidn existente entre la
educacién financiera y el comportamiento previsional. En primer lugar, ha de notarse que los
estudios generalizados realizados desde el afio 2000 hasta la fecha tienden a la reduccidn de los
elementos que componen la educacion financiera. Respondiendo a una necesidad de simplificacidn,
estos conceptualizan la alfabetizacion financiera a la comprension de tres elementos: el interés
compuesto; la inflacion; y la diversificacidn. La simplificacién del concepto de educacidn financiera
a través de estas dimensiones implica un tratamiento analogo de la poblacién “alfabetizada” en esta
materia. Se trata de una situacién que se observa en las pruebas estandarizadas PISA de la OECD
(citadas en el presente estudio), la encuesta a los adultos del G20 de INFE/OECD (2017) y el ranking
mundial de Standart & Poor’s (2014) realizado en conjunto con expertos ligados al Banco Mundial
(para un mayor detalle ver Anexo N° 1). Estos elementos también se encuentran en las encuestas
de alfabetizacién financiera realizadas por cada pais, a las cuales se suman elementos mas
atingentes a la realidad local o con aplicacién mas inmediata, como el nivel y control de la deuda
personal y la planificacién financiera de corto plazo?!. Debe hacerse el alcance que el concepto de
educacion financiera utilizado en la investigacién académica tiene limitaciones en su uso en el
campo previsional, tal como entendemos su asociacion al mundo de los sistemas de pensiones, por
cuanto entre los usos que se les ha dado se encuentra la busqueda de una relacién entre el grado
de educacidn previsional y la planificacién para el retiro, cuestion esta ultima que, dependiendo de
la estructura del sistema de cada pais y las caracteristicas culturales del mismo puede ser mas o
menos amplia que su sistema de pensiones, aun considerando aquellos regimenes del tercer pilar.
Existen investigaciones que han podido ampliar la mediciéon del conocimiento financiero hacia un

21 Tal como se muestra en el presente informe, la relativa simpleza de estos indicadores sintéticos sobre educacién
financiera permite dar cuenta de los bajos niveles en general de educacion financiera a lo largo de la poblacién.
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contexto mas previsional, siempre en funcién de las encuestas disponibles o de la metodologia
utilizada. Tal como en el caso chileno la aplicacién de la EPS permite identificar preguntas sobre
materia previsional, a nivel internacional se visualiza una escasa presencia de este tipo de preguntas.
Principalmente la medicion del conocimiento previsional se basa en experimentos naturales o de
campo respecto a la entrega de informacion previsional mas bien personalizada (como por ejemplo
la estrega de proyecciones individuales del monto de pension a la edad de retiro o la participacién
de seminarios de informacién sobre jubilacidon), priorizdndose la examinacidn de los efectos sobre
aumento del ahorro previsional voluntario o la postergacion de la edad de retiro (mas que la
densidad de cotizaciones). Las mediciones y evaluaciones de la educacién previsional y financiera
para el caso internacional se mostraran con mayor detalle en el Capitulo 5.

Esta misma falta de resultados concluyentes respecto a la relacidn entre la educacién previsional y
financiera, con la densidad de las cotizaciones puede ser atribuida a diversos factores. Por una parte,
el grueso de los programas no ha contado con suficiente desarrollo en el tiempo para expresar sus
resultados, midiéndose todavia a aquella parte de la poblacién que no ha internalizado este tipo de
conocimientos y habitos, lo cual es mds probable en los grupos mas jévenes como evidencian los
resultados del programa Start Smart (Australia), lo que ademas evidencian un importante factor de
difusién del conocimiento al involucrar a este publico. Un segundo factor se encuentra en el
importante grado de cobertura de los mecanismos de pensiones contributivos obligatorios, ya que
al operar a través del mercado del trabajo, altamente formalizado en la mayor parte de la muestra,
reduce la relevancia del hecho de la cotizaciéon. Por su parte, al mantenerse una adscripcion
generalmente voluntaria para los trabajadores independientes?? se abarca a ambos grupos al
consultar por la planificacidon del retiro, cuestion que comprende elementos financieros tanto
previsionales como no previsionales, diluyendo el interés en la cotizacidén, que es propiamente
previsional. En tal sentido, las investigaciones realizadas muestran que la forma en que se estructura
el sistema previsional afecta el grado de utilidad que tiene la educacion financiera en la planificacién
del retiro, con una mayor utilidad en aquellos regimenes que involucran elementos de inversidn en
los mercados.

En consecuencia, no existe evidencia concluyente respecto a la determinacion de las politicas mas
efectivas para obtener un aumento de la densidad de contribuciones en el sistema previsional. No
obstante, el proceso de confluencia en cuanto a los medios empleados por la mayoria de los paises
de la muestra da indicios de los elementos que se estiman mas relevantes para generar un efecto
en el largo plazo.

En primer lugar, debe considerarse la creacidn de una politica nacional de educacidn financiera que
contemple un elemento previsional. En un sistema previsional con caracteristicas como el chileno,
donde los recursos son invertidos para generar rentabilidad, ambos temas se complementan, a lo
cual se suma una aplicacion mds directa y frecuente del primero, elemento util para una mejor
retencién de conocimientos y generacion de habilidades.

22 Un caso excepcional es Canadd, donde su incorporacion es obligatoria.

45



@ciedess

Un segundo elemento relevante es la definicidén de una entidad responsable de la coordinacién de
los esfuerzos de todos los grupos interesados en participar en laimplementacion de la politica, tanto
del ambito publico como privado, con y sin fines de lucro, que sea responsable de los avances (o
falta de ellos) en la materia. Esta entidad puede corresponder a un organismo prexistente con
fuertes vinculos al mundo financiero (como es el caso Australiano), un grupo colegiado, como es el
caso de Nueva Zelanda o una autoridad unipersonal en Canadd, siempre que cuente con la
obligacién principal de impulsar y coordinar las medidas de la politica.

En tercer lugar, pero no menos importante, corresponde la inclusion de estas materias en el
curriculo oficial. En esta linea, se ha identificado laimportancia que tiene la inclusion de esta materia
en el curriculo, ya sea mediante la incorporacién en materia preexistente o bien a través de la
introduccion de contenidos innovadores. Este es un proceso de mediano plazo, ya que no se agota
con su mera declaracién, sino que requiere la existencia de mecanismos de formacion de
profesionales de |la educacion, elaboracién de material de apoyo, y adaptacion de la materia en las
diversas materias en que ello es posible.

Es crucial indicar que en materia de educacién financiera y previsional han de considerarse
mecanismos de medicién de los efectos, tanto en el corto como en el largo plazo, para la estrategia

en general y para las iniciativas realizadas a su alero. En este ultimo campo también debe apuntarse
a un programa de investigacion respecto de las dificultades y carencias de conocimiento detectados

en la implementacion de las diferentes medidas.

Finalmente, ante la constatacion de que existen desincentivos generados en la interaccion de los
diversos componentes del sistema de seguridad social, debe considerarse un grado de adecuacion
de las normativas vigentes con miras, a lo menos, a reducir estos. Esto en el entendido que al contar
con un grado mayor de educacién financiera y previsional permite a sus beneficiarios contar con
capacidades para la toma de decisiones efectivas y responsables en estas materias, mientras que
habilita a la explotaciéon de las debilidades del marco normativo, cuestién que puede ser
contraproducente en los efectos de largo plazo.
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4.4. Resumen de mecanismos de medicion

Cuadro N° 3. Estudios revisados

Carac. Sist.
Previsional

Marco Legal

Tipo de

Iniciativa

Mecanismos de
Medicion

Efectos

@Ciedess

Entidades

Grupo 1: Con
politica de
educacion

financiera y
previsional
implementada y
desarrollada

Grupo 2: Con
politica de
educacion

financiera y

Sistema de tres

. pilares, con

Australia o
capitalizacién en

2y3

Sistema de tres
pilares, reparto
en 2, mixto el 3

Canada

Sistema dos
Nueva pilares, 3 de
Zelanda capitalizacion

(carece de 2)

Sistema de tres
pilares, pero
Singapur solo 2
importante, de

capitalizacion

Sistema de tres
pilares, segundo
de reparto

Brasil

Financiera Incorporado al
con curriculo. Estrategia
componente nacional
previsional
Financiera Estrategia Nacional,
incorporacion al
curriculo
Financiera Estrategia Nacional,
con incorporacion al
componente curriculo
previsional
Financiera Politica nacional,
incorporacion al
curriculo
Financiera Estrategia nacional
con
componente
previsional

ANZ Survey of Adult
Financial Literacy in
Australia; Financial
attitudes and behaviour
tracker;

S&P (64%)

Canadian Financial
Capability Survey;

S&P (68%)

ANZ-Retirement
Commission Financial
Knowledge Survey; S&P
(61%)

Sin mediciones de
impacto; S&P (59%)

Evaluacién a nivel de
cada programa; S&P
(35%)

Mejora del 6% en la
planificacion de corto
plazo;

Diferencia significativa en
alfabetizacidn financiera
entre los estados que
cuentanonoconla
materia en sus curriculos

Bajo impacto general (1%)

5% de incremento en la
participacion en el sistema

Australian Security and Investment
Comision; Financial Literacy Board

Financial Literacy Leader; National
Steering Committee on Financial Literacy

Commission for Financial Capability

Financial Education Steering Committee

Comité Nacional de Educagdo Financeira
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Previsional

Tipo de

Iniciativa

Marco Legal

Mecanismos de
Medicion
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Entidades

previsional en
fase de
implementacion

Grupo 3: Sin
politica de
educacion

financiera 'y
previsional

implementada

Francia

Paises

Bajos

Uruguay

Dinamarca

Finlandia

Suecia

Suiza

Elaboracion Propia

Sistema de tres
pilares, segundo
de reparto

Sistema de tres
pilares, segundo
de reparto

Sistema de tres
pilares, segundo
de reparto

Sistema de tres
pilares, segundo
de reparto

Sistema de tres
pilares, segundo
de reparto

Sistema de tres
pilares, segundo
nocional

Sistema de tres
pilares, segundo
de capitalizacion

Financiera

Financiera

Previsional

Financiera

Financiera

Financiera

Financiera

Estrategia nacional

Estrategia Nacional,
incorporacion al
curriculo

Programa de
educacién en
seguridad social

Sin estrategia, pero
con institucionalidad;
integrada al curriculo

Sin estrategia;
integrada al curriculo

Incorporacién al
curriculo

Incorporacién al
curriculo

Sin mediciones de
impacto; S&P (52%)

Estudios académicos
acotados; S&P (66%)

Sin mediciones de
impacto; S&P (45%)

Sin mediciones de
impacto; S&P (71%)

Sin mediciones de
impacto; S&P (63%)

Sin mediciones de
impacto; S&P (71%)

Sin mediciones de
impacto; S&P (57%)

Bajo impacto general

Estudios muestran poco
correlacién entre el grado
de alfabetizaciény la
preparacion del retiro.

n.a.

n.a.

Banco Central de Francia

Ministerio de Finanzas

Banco de Previsidn Social

Money and Pension Panel; Banco de
Dinamarca ; Asociacion de Matemadticas
Danesa; Asociacion Danesa de Seguros

Federacion Finlandesa de Servicios
Financieros

Ministerio de Hacienda; Oficina Sueca de
Consumidores de Seguros ; Autoridad de
Supervisidn Financiera

Banco Nacional Suizo
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4.5, Australia
a. Resumen del Sistema de Pensiones

En Australia la educacién financiera, antes que su funcionalidad previsional, es la principal
motivacidén en la materia, existiendo un importante despliegue de esfuerzo en su inclusién en la
educacién formal. El cual se encuentra establecido en un Plan Nacional que coordina a las diferentes
instituciones publicas y privadas, que intervienen en materia de seguridad social. Se trata del
Financial Literacy action plan®®, lanzado en 2014 para impulsar tres prioridades: construccién de
capacidades para las personas y su entorno social, provision de asistencia para la investigacién en
la materia y el desarrollo de politicas publicas e implementacién programas sociales.

Con respecto a las principales caracteristicas del sistema, Australia cuenta con un sistema
previsional de tres pilares conformado por la Age Pension, en su primer pilar y las Superannuation,
gue, de forma similar a nuestras AFP, constituyen el segundo y tercer pilar. La Age Pension es un
beneficio no contributivo, financiado completamente por el Estado que entrega un pago
determinado a personas o parejas que cumplan una edad determinada (65 afios subiendo a 67) y
un periodo de residencia no inferior a 10 afios. No obstante, el monto exacto de la pension depende
también del valor de los activos poseidos y el flujo de ingresos existentes, con limites en la aplicacion
de ambos, cuya superacién genera una reduccién del monto de la Age Pension en una relacion de
1:0,5 de reduccion (ver Cuadro N° 4).

Cuadro N° 4. Montos de la Pensidn de Vejez (Age Pension)

Quincenal Soltero Pareja (c/u) Pareja (comb) Pareja  separada
por salud

Maximo basico 808,3AUD 609,3AUD 1.218,6AUD 808,3AUD

Suplemento maximo 65,9AUD 49,7AUD 99,4AUD 65,9AUD

Suplemento de energia 14,1AUD 10,6AUD 21,2AUD 14,1AUD

Total 888,3AUD 669,6AUD 1.339,2AUD 888,3AUD

Elaboracidn propia en base a Department of Human Services, Australia.

El monto mdaximo a pagar por la Age Pension, mas diversos suplementos asociados a ella, representa
una fraccion de los ingresos de una persona que obtenga el salario minimo (64%) o de una pareja
(48%)*.

El segundo pilar del sistema Australiano estd constituido por las Superannuation, pensiones
entregadas por los lugares de trabajo, que a partir de mediados de los aiflos ochenta se masifican, al
pactarse con los sindicatos el establecimiento de un nivel de aportaciones minimas, que la fecha
alcanzan al 9,5%, con un proceso de incremento en curso para llevarlas al 12% en 2025. Dos rasgos
de estos aportes son destacables: por una parte, el sistema en su vertiente obligatoria solo

23 para mayor informacién ver revisar <URL> http://www.financialliteracy.gov.au/strategy-and-action-plan/financial-
literacy-action-plan
24 Corresponde a 1.389,8AUD por quincena.

49



@ciedess

contempla aportes patronales; por otra, estos constituyen ingresos para el trabajador, estando
sujeto a impuestos.

El tercer pilar, en tanto, esta constituido por las aportaciones voluntarias a los Superannuation, ya
sean aportes patronales sobre el monto minimo establecido por la ley, o contribuciones del
trabajador, las cuales pueden ser realizadas antes de pagar impuesto (salary sacrifice) o tras, su

pago.

La administracion del sistema es muy heterogénea, dado que la ley establece un monto minimo de
aportes y beneficios que puede ser superado por el acuerdo de las partes, razén por la cual los
beneficios basicos conviven con prestaciones adicionales y modalidades mixtas de acceso a los
fondos. Esta variedad de regimenes hace que la gama de entidades administrativas sea muy diversa,
contando desde entidades relacionadas con sindicatos o empresas grandes; instituciones
financieras y grupos de individuos reunidos solo para el efecto de administrar tales fondos, lo que
explica la existencia de cerca de seiscientas mil entidades.

b. Estrategia Nacional de Educacion Financiera

La decisidon de generar una estrategia nacional en alfabetizaciéon financiera fue el resultado de Ia
revision de la experiencia internacional existente a partir de 2007, particularmente los casos de
Nueva Zelanda y Reino Unido, asi como la constatacién de las dificultades de los ciudadanos
australianos para interactuar con confianza respecto a los productos financieros mas avanzados
introducidos en tal mercado y, desde luego, la crisis econdmica de fines de la primera década del
siglo XXI. Es notable también el hecho de que la politica nacional, en su version primaria (2011-2013)
considera que la extension de tal conocimiento ayuda al perfeccionamiento del sector de los
servicios financieros, crea un mayor ahorro y evita la necesidad de una regulacién externa al mismo.

La estrategia nacional se enfoca en la concrecidn de siete principios: inclusividad, apuntando a
alcanzar a la totalidad de la poblacién, pero con un mayor énfasis en los mas necesitados y las
generaciones jévenes; compromiso, buscando obtener el aprecio de las acciones pequefias pero
extendidas en el tiempo; diversidad, por el uso de mecanismos variados; conocimiento y
empoderamiento, a través de la entrega de herramientas e informacién; mejora de resultados, bajo
la premisa que solo repartir informacién es insuficiente; colaboracion, recogiendo los programas
existentes, supliendo las insuficiencias y contactando a los diversos participantes entre si; y
medicion, para evaluar la efectividad de los programas realizados. Asimismo, la estrategia es
traducida a objetivos medibles a través de los planes de accién, que para cada periodo consideran
las areas estratégicas a abordar, las acciones claves y los objetivos cuantitativos a alcanzar. Tanto la
estrategia como los planes de acciéon son mecanismos establecidos por el Estado que cuentan con
un periodo de discusién previa, donde se nutren del aporte y los comentarios de las demas
entidades involucradas en la aplicacidon de los mismos. Como en otros casos la concepcidon de la
alfabetizacion financiera comprende tanto la perspectiva de conocimientos, habilidades y confianza,
dandole un caracter eminentemente aplicado.

En comparacién a otros paises, si bien la estrategia presenta varios campos en comun, el caso
australiano muestra un importante énfasis en la insercién de la alfabetizacién en la educacién formal
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Y, €n consecuencia, junto con la creacion de material y actividades de apoyo a la aplicacion de esta
temadtica en el curriculo escolar, incluye la preparacion de los profesores en tales materias, siendo
motivados con diversos incentivos®. De forma similar, asume que la evaluacién de fondo en cuanto
al impacto de los esfuerzos desplegados probablemente tome una generacién en aparecer.

El desarrollo de la estrategia nacional se basé en los resultados de la ANZ Survey of Adult Financial
Literacy in Australia, encuesta que desde 2003 mide el conocimiento existente en la materia. Las
sucesivas aplicaciones de la misma llevaron a la identificacién de factores clave, que posteriormente
constituyeron el principal elemento de evaluacién de los efectos de la estrategia, comprendiendo:
la capacidad de mantener vigiladas las finanzas; la planificacion futura; la eleccién de productos
financieros; la disposicion a mantenerse informado; y la capacidad de control financiero.

La direccién en la aplicacion de la estrategia fue entregada a la ASIC (Australian Security and
Investment Comision), apoyada por un Comité de alfabetizacién financiera compuesto por diez
miembros. La primera versién de la estrategia (2011-2014), apuntaba a incrementar el nivel de
incorporacién de la temdtica en el curriculum escolar, toda vez que desde el 2005 ya existia la
incorporacién de tales tematicas en los ramos asociados entre el jardin de nifios y el décimo afio de
educacion, lo cual fue complementado con el establecimiento de recursos electrénicos y formativos
para los maestros de tales niveles por medio de un sitio web centralizado, por lo que se buscé
incrementar el periodo formativo en dos afios adicionales, asi como lograr la disponibilidad de
formacién en el campo de las escuelas vocacionales y actividades en el periodo post educativo,
siendo uno de los objetivos su entrega en el entorno del trabajo.

Un segundo punto de relevancia, también presente en otras experiencias, fue el establecimiento de
un canal de entrega de informacion confiable, independiente y actualizada, para lo cual se desarrolld
la pagina web Money Smart?®, todavia vigente. El estudio del comportamiento de los ciudadanos en
torno al dinero también ha sido una prioridad al momento de generar investigacion, la cual luego es
centralizada en la pagina de la ASIC?, dividida conforme a su procedencia (nacional o internacional).
Algunas modificaciones normativas también fueron impulsadas, principalmente en la forma del
establecimiento de opciones por defecto lo que puede verse en el sistema de pensiones de
Australia.

Conforme el plan de accidn para el periodo 2014-2017, parte importante de los objetivos trazados
en la versidén anterior se mantienen: mejorar la incorporacién de la alfabetizacién financiera al
curriculum escolar; entrenar al menos veinte mil profesores a través del programa MoneySmart
Teaching, desarrollar material y contenido tanto para el programa de formacidn de profesores como
para los cursos regulares; entregar talleres gratuitos a estudiantes y reconocimientos a profesores
destacados en la trasmisidon de conocimientos en la materia. Desarrollar aplicacionesy recursos para
plataformas mdéviles atingentes a la alfabetizacidn financiera; incrementar el nUmero de usuarios de

25 Un caso destacado es el premio a profesores Teaching Awards organizados por Commonwealth Banking para docentes
que hayan logrado mejorias en la ensefianza basadas en la experiencia y practicas de liderzago; <URL>
https://www.teachingawards.com.au/

26 Sitio oficial: <URL>https://www.moneysmart.gov.au/

27 Sitio oficial: <URL>http://www.financialliteracy.gov.au/research-and-evaluation
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la pagina MoneySmarty otras vias de acceso a informacién financiera imparcial; promover los planes

de alfabetizacion financiera entregados por las empresas a sus trabajadores; promover los

programas de alfabetizacidn asociandolos a programas de microfinanzas.

C.

Principales iniciativas para la educacién financiera

Mas alld de los indicadores de alfabetizacion financiera presentados mas adelante, a continuacion

se destacan programas de la estrategia australiana de educacion financiera que cuentan con

evaluaciones especificas:

Project Superpower: proyecto de investigacion dirigido especificamente al sector
previsional, busca indagar en la opinién de los afiliados al sistema de Superannuation y la
forma de asistirlos en el manejo de sus fondos. Los resultados obtenidos indican que las
dificultades para involucrarse activamente en la administracion de sus cuentas no solo estd
influida por la presencia o ausencia de conocimiento financiero, sino también por sus
experiencias pasadas, las expectativas de funcionamiento y la interfaz para presentar la
informacidn. En conclusidn, apunta a la necesidad de facilitar las elecciones y evitar una
aproximacion estandarizada del afiliado, diferenciando la comunicacién en atencién a sus
caracteristicas.

In charge of my money: Programa dirigido a la poblacién vulnerable, el programa busca
evaluar las capacidades de obtener cambios duraderos en el comportamiento financiero, la
retencién del aprendizaje y la viabilidad de incorporar recordatorios via mensaje de texto.
Para ello se aplica una encuesta, en primer lugar, cuando concluye el periodo de
aprendizaje, y una segunda entre cinco y siete meses después. Sus resultados mostraron
un importante impacto en la primera encuesta, asi como la importancia del disefio del
programa en base a su ajuste al publico especifico al que iba dirigido, con un lenguaje
sencillo, frases y ejemplos practicos, énfasis en el desarrollo de habilidades mas que solo
conocimientos; personal entrenado; y la participacion como objetivo de personas
seleccionadas entre aquellas que hacian un tramite especifico (busqueda de empleo o casa).
Al indagar en los resultados del programa, mas de la mitad de los participantes declaran de
forma positiva respecto a la ayuda para alcanzar metas en materias de ahorro, planificacién
o monitoreo de finanzas. En términos concretos, esta proporcion de los participantes
recordaba datos especificos relativos al comportamiento financiero. El uso de mensajes de
texto, en cambio, dio resultados ambiguos por lo que aconsejaban un mayor estudio.
Pathways to resilience: fue un programa de conversaciones financieras por microfinanzas
NILS. Conforme a él, los solicitantes de un préstamo debian acceder previamente a una
charla con un especialista en materias financieras. Sus resultados demuestran que, si bien
la entrega de informaciéon genera un impacto inmediato, aun aquella entregada en un
formato individualizado tiende a perderse con el paso del tiempo. No obstante, la entrega
de herramientas o aplicaciones de uso constante (como presupuestos, calculadoras
financieras o similares) puede ayudar a la retencién de parte de la informacion.

Start Smart: es un proyecto de educacidn financiera dirigido principalmente a estudiantes
entre los aflos 1 y 12 de la educacion, realizado principalmente a través de talleres
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ejecutados por especialistas externos a la escuela. El alcance del programa es considerable,
con una cobertura de 540.000 estudiantes en 2.000 escuelas, con programas diferenciados
en primaria y secundaria. Las encuestas realizadas, tanto después del programa como en
los meses posteriores al mismo muestran que tanto para estudiantes como para sus
maestros los tdpicos tratados son relevantes, la informacion fue utilizada y, no menos
importante, es compartida en los hogares.

d. Evaluacién e Impacto de las iniciativas de educacion financiera

En 2013 se generd un reporte respecto al tipo de iniciativas, alcance y responsables de las
actividades realizadas bajo la estrategia, la cual consignaba que la mayoria de ellas correspondia a
actividades realizadas en series estructuradas (79%), seguido por el desarrollo de materiales (48%)
y, en menor medida las actividades aisladas (30%)%, siendo los principales impulsores la entidades
privadas (40%) con fines de lucro, seguido por el sector sin fines de lucro (31%) y el gobierno (20%).

No obstante, la mayoria de las actividades carecian de un nivel de evaluacién independiente. En
consecuencia, a partir de 2014 existe una investigacién en el cambio de actitudes en torno a las
finanzas, el Financial attitudes and behaviour tracker, que a la fecha cuenta con cinco ediciones. El
objetivo de este instrumento es cuantificar los cambios producidos en cinco dmbitos clave en el
comportamiento financiero, asi como servir de medida de la alfabetizacion financiera de Australia.
Los cincos campos claves son:

e Monitoreo de finanzas: manejo de gastos diarios

e Planificacidn: tanto de mediano como de largo tiempo, incluido el retiro y posterior.
e Eleccién de productos financieros: comprension y evaluacién de inversiones y riesgo.
e Permanecer informado.

e Control financiero: comportamiento de ahorro y control de deuda.

En cada uno de estos campos se consulta por elementos relevantes que denotan un mayor o menor
grado de alfabetizacion financiera, tales como la fuente de la informacidn, la existencia y apego al
presupuesto; los habitos de ahorro de los ultimos seis meses; el conocimiento preciso del saldo en
la cuenta previsional; los habitos de pago de deuda, etc. El Cuadro N° 5, muestra una seleccién de
indicadores en cada uno de los ambitos entre las cinco aplicaciones del instrumento.

28 Cabe la posibilidad que una misma actividad comprenda varias categorias.
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Cuadro N° 5: Resultados Informe Observatorio Australiano de Actitudes y Comportamientos
Financieros* 2014-2017

Australian Financial Attitudes and Behaviour Tracker
Edicidn 1 2
Fechas Marzo-Agosto 2014 Septiembre-Febrero 2015
Monitoreo de | 90% 73% tiene 93% 77% tiene
finanzas monitorea presupuesto monitorea presupuesto
Planificacion 38% corto | 22% largo | 36% conoce | 43% corto | 22% largo | 27% conoce
plazo plazo balance de | plazo plazo balance de
Superannuation Superannuation
con precision con precision
Eleccion  de | 30% riesgo/ | 40% 32% riesgo/ 42%
productos retorno diversificacion retorno diversificacion
financieros
Permanecer 90% 90%
informado
Control 82% ahorro | 64% pago | 58% pago | 83% ahorro | 58% pago | 60% pago
financiero en los | integro tarjeta | hipoteca sobre el | enlos Ultimos | integro tarjeta | hipoteca sobre
ultimos 6 minimo 6 meses el minimo
meses
Australian Financial Attitudes and Behaviour Tracker
Edicion 3 4
Fechas Marzo-Agosto 2015 Septiembre-Febrero 2016
Monitoreo de | 94% 74% tiene 93% 74% tiene
finanzas monitorea presupuesto monitorea presupuesto
Planificacién 44% corto | 25% largo | 36% conoce | 45% corto | 25% largo | 32% conoce
plazo plazo balance de | plazo plazo balance de
Superannuation Superannuation
con precision con precision
Eleccion de | 32%riesgo/ | 40% 33% riesgo/ 41%
productos retorno diversificacion retorno diversificacion
financieros
Permanecer 90% 90%
informado
Control 82% ahorro | 63% pago | 53% pago | 81% ahorro | 61% pago | 58% pago
financiero en los | integro tarjeta | hipoteca sobre el | enlos Ultimos | integro tarjeta | hipoteca sobre
ultimos 6 minimo 6 meses el minimo
meses
Australian Financial Attitudes and Behaviour Tracker
Edicién 5
Fechas Marzo-Agosto 2017
Monitoreo de finanzas 91% monitorea 79% tiene presupuesto
Planificacion 44% corto plazo 23% largo plazo 34% conoce balance de
Superannuation con precision
Eleccion de productos | 32% riesgo/retorno 39% diversificacion
financieros
Permanecer informado 90%
Control financiero 79% ahorro en los | 60% pago integro tarjeta 53% pago hipoteca sobre el
ultimos 6 meses minimo

* Australian Financial attitudes and behaviour tracker.
Fuente: Elaboracidn propia en base a Australian Financial attitudes and behaviour tracker.
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Otro instrumento de evaluacién existente en Australia corresponde a la ANZ Survey of Adult
Financial Literacy, estudio que sirvid de base para el desarrollo de su estrategia nacional y que ha
venido repitiéndose en el tiempo. Los resultados de las diversas aplicaciones confirman las
tendencias mostradas por el Financial Attitudes and Behaviour Tracker, pero resulta
particularmente interesante el hecho que parte de la encuesta se encuentra dedicada
especificamente al funcionamiento del sistema previsional. En 2003, si bien el conocimiento de
esquema de Superannuation era relativamente bueno, sélo 37% de los encuestados conocia el
monto de dinero necesario para su retiro. Entre aquellos que no contaban con fondos suficientes,
40% pensaba que podria mantener un nivel de vida igual de confortable que entonces; en 2005, si
bien el conocimiento general se mantenia a un mismo nivel, las expectativas de gastos se volvian
mds realistas, incrementandose la proporciéon de quienes pensaban que se produciria un
empeoramiento de su situacion econdmica a su retiro; la edicion de 2008 es particularmente
detallada en este campo, abarcando temas concretos respecto a la pertenencia a multiples fondos,
régimen tributario, costos, obligaciones del empleador, etc. A nivel de expectativas, cae el nimero
de personas que considera que su situacién econdmica al retiro se vera menguada (32%). Resultados
similares se encuentran en las versiones de 2011 y 2015, las cuales ademas indagan respecto a la
cifra necesaria para financiar el retiro, con un nivel bastante bajo de conocimiento (26% y 28%). En
general la encuesta muestra un nivel de conocimiento financiero alto, al igual que respecto al
funcionamiento del sistema previsional, pero que falla al momento de traducirse en acciones
concretas.

Otros indicadores de alfabetizacién financiera corroboran la buena posicién de los australianos en
la materia. En la encuesta global de alfabetizacion financiera de S&P, ocupan el lugar noveno, con
64 puntos; en la prueba PISA de alfabetizacién financiera obtuvo un puntaje de 504, sobre el
promedio de la OCDE (489).
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4.6. Brasil
a. Resumen del Sistema de Pensiones

El sistema previsional brasilefio se estructura fundamentalmente como sistema de reparto de
solidaridad intergeneracional, compuesto de tres regimenes: obligatorios para trabajadores en
general, trabajadores publicos y regimenes complementarios con el objetivo de elevar el monto
final de pensién. En primer lugar, el Régimen General de Prevision Social constituye el mecanismo
publico de adhesién obligatoria para todos los trabajadores sujetos a la Consolidacion de Leyes del
Trabajo (CLT). Este es operado por la entidad publica de seguridad social (Instituto Nacional de
Seguridad Social o INSS). Por su parte, los funcionarios publicos de los diferentes niveles
administrativos del pais (nacional, estatal, distrital y municipal) cuentan con el Régimen Propio de
Previsién Social o RPPS, de caracter obligatorio. A estos pilares se suma un pilar de cotizacion
voluntaria, de caracter complementario, el cual busca suplementar las rentas de los trabajadores.

b. Estrategia Nacional de Educacion Financiera

En el afio 2010, se lanzd una estrategia piloto en materia de educacion financiera en Brasil, llamada
Estratégia Nacional de Educacdo Financeira o ENEF. Con esta politica publica piloto, acotada a un
par de Estados inicialmente, se buscé promover tanto la educacién financiera como también
previsional de toda la poblacidn, buscando formar consumidores, pero también contribuir al
desarrollo del sistema financiero. Para concretar la generalizacidén de esta politica, se constituyd el
Comité Nacional de Educacdo Financeira o Conef, institucion conformada por diferentes entidades:

- Ministerio de Hacienda (Ministério da Fazenda)

- Ministerio de Educacién (Ministério da Educacdo)

- Ministerio de Previsién Social (Ministério da Previdéncia Social)

- Ministerio de Justicia (Ministério da Justica)

- Banco Central de Brasil (BCB)

- Comisidn de Valores de Inmuebles (CVM)

- Superintendencia de Previsién Complementaria (Previc)

- Superintendencia de Seguros Privados (Susep)

- Asociacion Brasilefia de Entidades del mercado financiero y de capitales (Anbima)

- BMA&F y Bovespa S.A

- Bolsa de Valores, Mercancias y Futuros

- Confederacion Nacional de Empresas de Seguros Generales, Previsién Privada y de Vida,
Salud, Salud Complementaria y Capitalizacion (CNSEg)

- Federacion Brasilefia de Bancos (Febraban)

A su vez, el Comité Nacional De Educacidén Financiera se encuentra vinculado a la Asociacion
Nacional sobre esta tematica (AEF-Brasil), dando cuenta de la presencia de una infraestructura
institucional robusta en esta materia. De acuerdo a los estudios de evaluacidn de estas politicas se
establece que efectivamente han elevado el conocimiento de los estudiantes en materia financiera,
decisiones de consumo y ahorro (AEF-Brasil, 2016). Informacion oficial indica que el Programa de
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Educacdo Previdenciaria, creado en el afio 2000, ha beneficiado a mas de 10 millones de personas
a través de la concientizacién sobre derechos y deberes en materia de previsién social.

c. Principales iniciativas para la educacion financiera

El eje principal del sistema de educacién previsional actual en Brasil es el Programa de Educacion
Previsional (PEP), cuyo origen se remonta a febrero de 2000; desde entonces ha beneficiado a mas
de 10 millones de personas a través de 85 mil acciones. Tiene como objetivo la “informacién y
sensibilizacidn a la sociedad sobre sus derechos y obligaciones en relacidon a la Seguridad Social, con
el fin de garantizar la proteccion social de los ciudadanos, a través de su inclusién y permanencia en

IM

el Régimen de Proteccidén Social.” Este programa es patrocinado por el gobierno federal y coordina
agencias regionales y locales, empleando diversos medios de difusién como mesones de
informacidn en las agencias, un centro de llamada para la atencién de consultas, su pagina web con
diversos materiales informativos, algunos de los cuales se distribuyen en forma impresa, y oficinas

de consulta y atencién itinerantes como su “PREVbarco” y “PREVmovel”.

Uno de los elementos interesantes de la estrategia del PEP es la forma de abordaje de la educacion
previsional para los trabajadores informales. En este caso, su estrategia para informar y concientizar
a estos trabajadores es la utilizacién del contacto “cara-a-cara”, es decir, se asesora y orienta a las
personas a través de visitas a sus lugares de trabajo (ferias, paraderos de taxis, colectivos y buses,
plazas, entre otros).

El abordaje de la alfabetizacion financiera en dreas rurales se realiza a través de reuniones y charlas
en territorios rurales, iglesias, visitas a las tribus indigenas. También se intenta llegar a reductos
especiales como las cdrceles, mercados libres, y otros puntos de reunién, promoviendo la
participacidn en exposiciones locales, eventos de distinta indole, y programas de difusion radial y
televisiva para las zonas de influencia. Los encargados del programa estiman su impacto en
alrededor del 5% de incremento en la participacidon en el sistema previsional brasilero. Sin embargo,
es dificultoso atribuir todo el efecto sélo a este programa.

El proyecto piloto de educacion financiera llevado a cabo en las escuelas entre agosto de 2010 y
diciembre de 2011 arrojo resultados positivos, llevando a sus beneficiarios a aumentar su
conocimiento financiero, pero también impacté en sus actitudes y comportamiento financiero
(Banco Mundial; FBOVESPA, 2012); alcanzé a 18 mil alumnos, con un alcance efectivo de 14 mil en
201 escuelas en Manaus y la ciudad de Joinville. Sin embargo, no posibilita realizar una evaluacién
pormenorizada de su impacto. Dado esto, a partir de esta iniciativa se ha recomendado realizar un
modelo de evaluacién experimental en el caso de llevar la politica a nivel nacional (de Felecio, 2017).

Por otra parte se organiza la Semana Nacional de Educacién Financiera, realizada desde 2014 por la
CONEF, la cual ha crecido, alcanzando en su cuarta edicidn celebrada entre el 8 y el 14 de mayo de
2017, mas de 1,3 millones de personas en 458 municipios de todo el pais, contando con mas de
1.000 actividades presenciales y virtuales tales como concursos, workshops, conferencias y clases®.

2% Fuente: http://www.previc.gov.br/sobre/educacao-previdenciaria/comite-nacional-de-educacao-financeira/semana-
nacional-de-educacao-financeira-2017
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De acuerdo a la informacién disponible a nivel nacional sobre las diferentes iniciativas en educacién
financiera en el pais (ENEF, 2013), en 2013 estaban en marcha 803 iniciativas de educacion
financiera en el pais, de las cuales 317 estaban registradas oficialmente, al analizar esas iniciativas
registradas en la Estrategia Nacional de Educacidn Financiera®. Cabe destacar que casi la mitad de
éstas son impulsadas por empresas privadas 47%, mientras que sélo un 23% son publicas.

Por su parte, la mitad de estas se desarrolla a nivel nacional. A su vez, al observar los programas
regionales, llama la atencién que el sudeste y el sur, las zonas con mayor desarrollo del pais,
concentran mas de dos tercios de las iniciativas registradas. Por Ultimo, en el Grafico N° 1 se
presenta la variabilidad del alcance a beneficiarios de las iniciativas de educacion financiera,
concentrandose sin embargo en iniciativas de hasta 500 beneficiarios.

Grafico N° 1. Beneficiarios alcanzados por iniciativas de educacién financiera* en 2012 (%)

Hasta 100 |
101 a 500
501 a 1000
1001 a 5000
5001 a 10000

100001 o mas

No Sabe
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%

W Porcentaje

*Se consideran solamente iniciativas registradas dentro de la ENEF. N=317
Fuente: (ENEF, 2013)

En 2012, CONEF se propuso el desarrollo de un programa de educacién financiera enfocado en
adultos (de Felecio, 2017):

- Reduccidn del sobreendeudamiento en jubilados de bajo nivel de ingresos, enfocandose en
mujeres y hombres jubilados con una renta de hasta dos salarios minimos.

- Mejorar el manejo presupuestario de familias, enfocdndose en mujeres beneficiarias del
principal programa de seguridad social (Programa Bolsa Familia o PBF).

- Por ultimo, en el plano del ahorro previsional complementario también pueden encontrase
iniciativas de educacion financiera y profesional. Tal es el caso de la Asociacidn Brasilefia de
Entidades Cerradas de Prevision Complementaria, la cual se orienta a la representacién del
sector ante autoridades y la sociedad civil, compartir experiencias y ofrecer soluciones y
calificar a dirigentes y técnicos. La asociacidén cuenta con un compromiso en materia de
educacidn previsional para los afiliados a estos planes®!. En 2014 se lanzé desde la Comisidn

30 Sitio oficial: http://www.vidaedinheiro.gov.br/
31 Mayor informacion disponible en <URL> http://www.abrapp.org.br/Paginas/Educacao-previcendiaria-e-financeira.aspx
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Técnica Nacional de la asociacion una guia de disefio de Programas de Educacién Financiera
y Previsional, ofreciendo apoyo a las Entidades que opten por realizar sus propios
programas en esta tematica. Por otra parte, la asociacién cuenta dentro de sus iniciativas
con el programa Futuro Positivo, el cual funciona como canal de comunicacién entre las
Entidades Cerradas de Prevision Complementaria, contemplando tres cursos de acuerdo a
la cantidad de participantes de estos planes. Estos contienen, campaiias de concientizacion,
noticias, consejos, articulos y simuladores previsionales.

d. Evaluacidn e Impacto de las iniciativas de educacion financiera

Al revisar los programas e iniciativas de educacion financiera en Brasil, se constata que éstas se
encuentran en un proceso de implementacién por parte de los diversos actores que convergen para
su realizacion. En el caso de las iniciativas ligadas a la estrategia nacional de educacion en esta
materia, se observa la existencia de mecanismos de evaluacién y la existencia de un efecto positivo
de los programas de educacién financiera.

Los proyectos enmarcados dentro de la estrategia nacional de educacidn financiera en Brasil (ENEF)
cuentan con mecanismos de medicién de impacto. Por ejemplo, al evaluar el impacto del programa
dirigido a jubilados de bajos niveles de ingresos, se observa que las personas beneficiadas por la
intervencién presentan una mejoria en sus conocimientos sobre finanzas personales vy
comportamiento financiero (manejo de deudas, etc.) (de Felecio, 2017). En el Grafico N°2 se da
cuenta de la autoevaluacion de estos beneficiarios con respecto al manejo de deudas;
efectivamente es posible observar un aumento en la capacidad de pago de deudas en el grupo
intervenido.
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Grafico N° 2. Jubilado de bajo nivel de ingresos que han conseguido pagar sus deudas
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Fuente: (de Felecio, 2017).

Otro ejemplo exitoso de implementacién de programas de educacion financiera se puede observar
en el caso de los programas para mujeres beneficiarias de la seguridad social y también en los
programas para jubilados de bajos ingresos; en todos estos programas es posible apreciar un cambio
positivo en el conocimiento, actitud y el comportamiento financiero (de Felecio, 2017). El Grafico
N° 3 da cuenta del aumento de las beneficiarias que contaban con ahorros.

Grafico N° 3. Pregunta a beneficiarias si cuentan con ahorros o reservas de dinero (si o no)
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Fuente: (de Felecio, 2017)

Durante la etapa piloto, el informe final respecto a la iniciativa en las escuelas arroja que el impacto
es positivo (AEF-Brasil, 2016) en el conocimiento financiero y las actitudes relacionadas con las
decisiones de consumo y ahorro, que pese a ser pequeifias (0,1; 0,05 y 0,06 puntos de desviacion
estandar respectivamente) se encuentran en la linea de las tendencias internacionales en esta
materia.
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A nivel internacional, la versién de 2014 de la encuesta mundial de alfabetizacion financiera de la
calificadora de riesgo Standart & Poor’s (2015), busca establecer los niveles de alfabetizacién
financiera en adultos, considerando mas de 140 economias. El concepto de alfabetizacidon financiera
medido por la institucidon se basd en el conocimiento de conceptos financieros bdsicos para la
capacidad de tomar decisiones en materia de finanzas: tasas de interés, interés compuesto, inflacidn
y diversificacion de riesgo. Para Brasil, la encuesta arroja que tan solo 35% de los adultos en Brasil
pueden considerarse como “alfabetizados” en materia financiera. El pais se encuentra levemente
bajo el promedio junto a paises como Malawi y Bulgaria, ocupando el lugar 68 de total de paises
considerados en la encuesta.

En cuanto a otras pruebas estandarizadas en la materia, el Cuadro N° 6, presenta los resultados de
pruebas en materia de educacidn financiera para adultos y estudiantes, realizadas por la OCDE. En
primer lugar, Brasil cuenta con niveles por debajo del promedio en la prueba reciente realizada por
la OCDE e INFE (2017) en conocimiento, actitudes y comportamiento financiero, con un puntaje
total de 12,1 puntos de un maximo de 21. Por su parte, si se considera el rendimiento del pais en la
prueba estandarizada PISA, vinculada a la OCDE (2017) y aplicada a 15 paises en 2015, Brasil se situa
en ultimo lugar en cuanto a la experiencia y el conocimiento sobre tematicas financieras, con 393
puntos32,

Cuadro N° 6. Posicionamiento Internacional Alfabetizacion Financiera

Ranking Publico Objetivo Puntaje Posicidn relativa
OECD INFE G20 Adultos 12,1/21 13/17
OECD PISA 2015 Estudiantes de 15 afios 393 15/15

Fuente: (OCDE; INFE, 2017; OECD, 2017)

32 Como referencia, el puntaje promedio de los paises participantes fue de 489 puntos, mientras que el mayor puntaje
promedio fue alcanzado por China, con 566 puntos.
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4.7. Canada
a. Resumen del Sistema de Pensiones

En Canada, al igual que ocurre en parte importante de los paises del presente estudio, la educacion
previsional se encuentra incluida dentro del conjunto mas amplio que representa la educacién
financiera, tema que ha tomado fuerza en el pais solo en la ultima década, en conjunto con las
reformas a su sistema previsional.

Canada cuenta con un sistema de pensiones de tres pilares, siendo destacada principalmente por la
precision de los objetivos de cada uno de ellos. El primer pilar esta constituido por tres elementos:
la Old Age Security (OAS), que corresponde a una pensién bdsica de un monto mensual determinado
(569,95CAD/425USD aprox., a diciembre de 2015.) que se entrega a quienes tengan a lo menos 10
afios de residencia en el pais y 65 afnos de edad. Obtener el monto completo de la OAS requiere el
cumplimiento de 40 afios de residencia, de lo contrario se obtiene un monto proporcional al tiempo,
asi como la obtencidn de ingresos no superiores a un cierto limite (72.809CAD anuales, 54.335USD
aprox.) tras el beneficio es decreciente, desapareciendo a los 118.055CAD (88.101USD aprox.) Junto
con la OAS, se encuentra el ingreso suplementario garantizado (Guaranteed Supplement Income,
GIS), que entrega un beneficio adicional a los pensionados de menores ingresos, siendo un beneficio
de monto fijo que depende de la condicién de soltero o casado®. El monto de este beneficio se
entrega de forma completa a quienes no tengan otra fuente de ingresos diferente al OAS,
reduciéndose en 2 CAD por cada CAD de ingresos adicionales. La pensidn incrementada por el GIS
podia ascender a 1.342,78CAD (1.000USD aprox.) para individuos 0 2.164,78CAD (1.615USD aprox.)
para parejas. Finalmente, se encuentra el subsidio marital, que permite que las parejas de personas
receptoras de OAS, que no califican por edad, pero tengan a lo menos 60 afios, reciban un beneficio
en dinero, que en 2015 era 1.080,39CAD mensuales (806 USD aprox.)

El segundo pilar estad constituido por el Canadian Pension Plan (CPP) y su equivalente estatal el
Quebec Pension Plan (QPP), los cuales son obligatorios para trabajadores dependientes e
independientes, teniendo cotizaciones bipartitas en partes iguales del 5,95% (para un total de
11,9%). Estos planes, reformados en 2016, apuntan a entregar un beneficio garantizado del 33% de
los ingresos de referencia, considerando por tales el promedio de los ingresos obtenidos por una
persona entre los 18 y 65 afos, eliminando el 17% de los meses con menores ingresos (o nulos
ingresos). Se admite la posibilidad de pensionarse de forma anticipada o de retardar la jubilacién
aumentando o disminuyendo la pensién.

Finalmente, y dado que la combinacién de los pilares 1 y 2 solo generan tasas de reemplazo
razonables en los individuos con ingresos inferiores al promedio nacional, el tercer pilar se compone
de planes voluntarios, los cuales pueden ser ocupacionales, esto es vinculados al trabajo, o
individuales. No obstante, parte importante de la discusidon previsional en Canadd es la
transformacidn que se ha producido en la cobertura del tercer pilar, con una disminucién global de

33 En estricto rigor, individuo o pareja, dado que las uniones de hecho, tanto informales como registradas influyen en el
devengamiento de beneficios.
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la misma, desde un 52%, en 1977, a un 37%, en 2014 (Drolet & Morissette, 2014), lo que genera el
interés en el fomento de la educacién financiera y la reforma al CPP en 2016.

b. Estrategia Nacional de Educacién Financiera

El elemento final que acabd por instalar el tema de la educacién financiera fueron los resultados de
la Canadian Financial Capability Survey, en 2009, que puso a la luz la importancia de los problemas
de manejo financiero en areas como la existencia de presupuestos, la capacidad de mantenerse al
dia en los pagos; la programacion de gastos; el acceso a la informacién financiera; y la capacidad de
ahorrar para el retiro. En este Ultimo punto es interesante notar que el 70% de los canadienses
estaba confiado en contar con el estdndar de vida esperado al momento de su retiro, pero solo el
40% sabia bien cudnto dinero seria necesario para sobrellevar tal estandar.

Bajo tales resultados, el mismo afio se cred una comision (Task Force on Financial Literacy)
encargada de realizar propuestas para el mejoramiento de la alfabetizacién financiera que
permitieran la elaboracidon de un plan nacional en la materia, labor que concluye el 2010, con el
informe “Canadians and their money: Building a brighter financial future”. El mismo documento
presenta una conceptualizacion de la alfabetizacion financiera particularmente util: poseer los
conocimientos, habilidades y confianza para realizar decisiones financieras responsables (Task Force
on Financial Literacy 2010). Asimismo también se puede destacar que no obstante esta comision
genero una treintena de recomendaciones, indicé de ellas cinco prioridades, las cuales comprenden
la responsabilidad compartida de su implementacidn con todos los actores del sistema; la definicidn
de un liderazgo claro pero colaborativo con las iniciativas prexistentes y futuras; una concepcion de
educacién que comprende su uso y actualizacion a lo largo del ciclo vital; el desarrollo de numerosos
canales de promocién y difusion de las medidas; y la necesidad inmediata de establecer estandares
de rendicién de cuentas y evaluacion de los diferentes programas que comprenda el sistema.

Las propuestas realizadas por la comision fueron finalmente recogidas por la estrategia nacional en
educacién financiera “Count me in, Canada”, en 2015, un documento conciso que busca tres
objetivos concretos construidos sobre la alfabetizacion financiera: la capacidad de manejo del
dinero y la deuda; la capacidad de planificacion y ahorro para el futuro; y la prevencion del fraude y
el abuso financiero. La concrecion de los mismos se basa en tres prioridades: la colaboracién de los
actores del sistema, lo que incluye al gobierno (estatal y federal), los educadores, las instituciones
financieras, empleadores, corporaciones, etc. Lo que incluye la certificacion de los programas
privados, para facilitar su capacidad de financiarse privadamente; en segundo lugar, considera que
las iniciativas a desarrollar deben ser adaptadas a los diversos publicos a que son dirigidas y a los
momentos especificos en que son entregadas, utilizando un lenguaje simplificado siempre que sea
posible. En la misma linea y para cumplir tal principio, se considera necesario estimular y realizar un
mayor grado de investigacion respecto a los factores que influyen en las decisiones financieras de
las personas, compartiendo lo resultados con todos los participantes de los programas. La prioridad
final consiste en la capacidad de alcanzar a la poblacién, para lo cual se propone el uso de las redes
y canales de comunicaciéon que los diversos participantes ya tienen establecidos: los centros
educativos, médicos y sociales, las empresas, los medios de comunicacidn, etc.
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Respecto a la capacidad de rendir cuenta de los programas, la estrategia nacional especifica los
diversos niveles de responsabilidad involucrados, siendo encabezados por el lider en alfabetizacién
financiera, encargado principal de laimplementacién de la estrategia, el desarrollo del programa de
investigacion asociado y el desarrollo del marco normativo para la evaluacion de las iniciativas. En
segundo lugar, se encuentra el Comité Nacional de direcciéon de alfabetizacién financiera,
compuesto por representantes de aquellos sectores que cuentan con expertise en la materia, siendo
sus funciones el apoyo al lider en la coordinacion de los participantes, asi como la facilitaciéon y apoyo
de los diferentes programas dentro de sus redes de contacto. Los participantes finales son las
organizaciones, tanto publicas como privadas, con y sin fines de lucro, que son las encargadas de
entregar los programas; y la poblacién canadiense, que son los receptores de los beneficios.

c. Principales iniciativas para la educacién financiera

En el marco de la implementacion de esta politica nacional, ésta se ha nutrido de gran cantidad de
elementos prexistentes relativos a la alfabetizacién financiera, particularmente iniciativas privadas
sin fines de lucro, destinadas a entregar tales conocimientos, y en no menor medida la existencia
del ramo en el curriculum escolar en algunos de sus estados®*. No obstante, uno de los problemas
detectados con estos elementos consistian en la dificultad de acceso vy fiabilidad de los mismos,
razén por la cual una de las primeras iniciativas en concretarse fue un sitio electrénico que
centralizara la informacién de los programas e iniciativas que fueran parte de la politica nacional,
asi como un canal de difusion de los productos de investigacidn por ella patrocinados. Tal sitio
(https://www.canada.ca/en/financial-consumer-agency/programs/financial-literacy/financial-

literacy-strategy.html), da cuenta de la politica nacional y permite acceder a la base de datos de

alfabetizacion financiera (https://www.canada.ca/en/financial-consumer-

agency/services/financial-literacy-database.html) la cual enlista la totalidad de las iniciativas

disponibles en la materia, distinguiendo entre eventos, es decir, aquellas iniciativas dirigidas a un
publico especifico, con filtros respecto a lugar, fecha, tipo de publico, idioma, costo, formato
(presencial/virtual), etc.; Recursos, donde se consignan los materiales disponibles para los usuarios,
tales como folletos, manuales y similares®®; y Financiamiento, donde se especifican los varios tipos
de fondos, tanto publicos como privados, disponibles para ayudar a financiar las actividades, asi
como las condiciones de postulacion a los mismos. En todos los casos existen filtros para refinar la
busqueda por tematica involucrada o publico objetivo. Asimismo, se considera un plan completo de
investigacion académica para el periodo 2016-2018 que considera cerca de una veintena de
estudios, asi como areas de interés en las cuales existe interés de desarrollar propuestas.

d. Evaluacidn e Impacto de las iniciativas de educacion financiera

34 Asi, el informe de la Comisién sefiala que British Columbia lo considera desde el 2004, como parte de otra materia;
Manitoba considera tematica relacionada ya desde el jardin de nifios; y Ontario consideraba su introduccidn a la educacién
basica el 2011.

35 Entre los materiales se cuenta un medidor del grado de alfabetizacién financiera http://itools-ioutils.fcac-
acfc.gc.ca/FLSAT-OAELF/star-comm-eng.aspx
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Con todo, dada la poca extensidn de la existencia de la politica nacional, faltan todavia indicadores
solidos respecto a su impacto. La principal herramienta de comparacion serian los resultados de la
Canadian Financial Capability Survey, que se realiza cada cinco afios, contando con la base del 2009,
mas su aplicacién en 2014, sin que se conozcan estudios sobre los resultados comparativos. Sin
embargo, existen algunas aproximaciones preliminares a la incidencia de la alfabetizacion financiera
y sus efectos. El estudio Financial literacy and retirement planning in Canada, apunta a que, si bien
el nivel promedio del pais es comparable con sus similes, existe una importante diferencia entre sus
propios estados, con una mayor posibilidad de planificar el retiro en directa relacién con una mayor
alfabetizacién financiera, destacando aquellos estados que cuentan con tal materia dentro de sus
planes de estudio.

Por su parte, el estudio The role of financial literacy in financial decisions and retirement
preparedness among seniors and near-seniors, que utiliza microdatos de la Canadian Financial
Capability Survey (2014), concluye que el nivel de conocimientos financieros no es el Unico factor
relevante, sino que debe considerarse también el nivel de confianza en los mismos, toda vez que
una baja confianza evita la aplicacidon de los conocimientos; no obstante, lo opuesto, un exceso de
confianza, puede generar igualmente malos resultados. Resultados similares son reportados por el
estudio Financial capability and Essential Skills: An exploratory analysis.

Con todo, el nivel de alfabetizacion Financiera de los canadienses es considerado alto. En el indice
de S&P, son el quinto pais con mejores resultados, con una calificacién de 68 puntos (Standart &
Poor's 2015). Pocos estudios se han desarrollado entre la vinculacion de estos conocimientos vy el
comportamiento previsional. En tal linea, la Financial Consumer Agency of Canada, aborda en un
estudio el grado de planificacién para el retiro, obteniendo que si bien una mayoria (66%) indica
estar preparandose para el mismo, una proporcién similar (60%) desconoce el monto de ahorro
necesario para sostener el mismo nivel de vida que tenian.
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4.8. Dinamarca
a. Resumen del Sistema de Pensiones

El sistema previsional danés esta constituido por tres pilares (ver Cuadro N° 7), los cuales tienen
como objetivo asegurar determinados pisos de ingresos previsionales al momento de la jubilacién.
El primer pilar del sistema busca proteger a las personas de la pobreza, mientras que los otros dos
buscan permitir a los trabajadores reemplazar proporcionalmente su ingreso tras la jubilacion y
suplementarlo mediante a una pension privada.

Cuadro N° 7. Sistema previsional danés
Pilar | Pilar 11 Pilar Il

Prevision Publica Prevision ocupacional Prevision Privada

Objetivo: Proteccion ante la pobreza Objetivo: Reemplazo Objetivo: Flexibilidad Privada
proporcional del ingreso

Pensién basica ATP (pensidn Previsidn ocupacional Prevision Individual
ocupacional Voluntaria
suplementaria)

Sistema de Reparto financiada Sistema de Contribucidon definida
mediante impuestos

Fuente: (Rohde, 2011, pag. 222). La referencia original es a ATP.

En la actualidad, alrededor de tres cuartas partes de la poblacion econédmicamente activa en
Dinamarca contribuye a un esquema previsional ocupacional de tipo contributivo, tratandose de 2,9
millones de personas. Las pensiones ocupacionales son resultado de acuerdos colectivos entre
empleadores y empleados o bien dentro de un sector especifico del mercado laboral.

Cabe destacar que el objetivo del primer pilar del sistema de pensiones danés no busca asegurar
una tasa de reemplazo determinada, dejando esa tarea para los pilares Il y lll. Sin embargo, el
sistema logra proveer de una proteccidn contra la pobreza a través de la pensién basica y la pension
ocupacional suplementaria (ATP); esta Ultima consiste en una pensidn vitalicia financiada por las
contribuciones de los trabajadores.

Con respecto al estado actual de la disponibilidad de informacidn en torno al sistema de pensiones,
existe un importante debate publico en torno a la dificultad que tienen los usuarios del sistema
previsional de averiguar acerca de las posibilidades de realizar un ahorro privado suplementario; la
informacién publica disponible con respecto a las comisiones y el desempefio de los servicios y
productos del sistema de ahorro privado no es de mayor utilidad ya que no permite la comparacion
(BETTER FINANCE for all, 2014). En la actualidad, el pais cuenta con iniciativas relativamente
recientes en materia de educacién previsional; no cuenta con una estrategia nacional, pero estd en
etapa de implementacion de la primera version de ésta (OCDE, 2016).
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b. Estrategia Nacional de Educacion Financiera

Pese a no contar con una estrategia nacional de educacién financiera, el 6 de junio de 2007 se crea
el Money and Pension Panel, promulgado por el Parlamento Danés a través del Act No. 576.
Institucionalmente, depende de la autoridad de supervision financiera (FSA), la cual funciona como
secretariado y a su vez provee de asistencia técnica. Se trata de un panel que apunta a la promocion
de conocimientos e interés de los consumidores en torno a tematicas financieras; sus principales
tareas consisten en:

Provision de informacion sobre productos y servicios financieros,
Realizacion y publicacidn de estudios sobre los mercados financieros y

3. Realizacidn y publicacién de estudios relacionados a asuntos de los consumidores (EIOPA,
2011).

c. Principales iniciativas para la educacion financiera

El panel también disefié material y programas educacionales financieros para adultos jovenes
desempleados (18 a 25 afios) y los centros de empleo (jobcenters), buscando asesorarlos en materia
financiera (OCDE, 2016). El panel cuenta con un sitio informativo de “consejos para el dinero” (rdd
til penge®®), en el cudl los consumidores pueden acceder a diferentes recursos vinculados a la
“economia privada”, ofreciéndole a las personas una herramienta util para tener una vision general
de sus finanzas. La educacion financiera no tiene un énfasis en materia previsional; las campafias
para jévenes del panel se centran mas bien en el fomento del ahorro y evitar las deudas
problematicas.

s

A su vez, en 2011 el Panel lanzé “PA RGVEN”, una pagina de Facebook dirigida a jovenes entre 18 a
25% con enfoque en el control de deudas. Ademas, se lanzé Lommebudget una aplicacién gratis
para el manejo de presupuestos de jovenes.

A nivel escolar, la educacién financiera fue integrada al curriculum nacional obligatorio® en enero
de 2015 para estudiantes entre 13 a 15 afios (cursos 7° a 9°) (EU Money Week, 2015). Al tratarse de
los “objetivos comunes” obligatorios del curriculum de la educacidn secundaria, estos contenidos
son evaluados en pruebas estandarizadas (OCDE, 2016, pag. 40).

El Banco de Dinamarca (Danske Bank) es responsable de impulsar diversas iniciativas en materia de
educacion financiera, en la linea de su politica de responsabilidad social empresarial, con la meta de
mejorar las habilidades financieras de 10.000 nifios y jovenes para 2017 (Danske Bank, 2017, pag.

397

10). En 2007, el banco desarrollé el sitio “El dinero en tu camino®?” (Penge paa Vej), sitio enmarcado

dentro de las medidas del banco para contribuir a la educacién financiera en el pais. Se trata de un

36 p3gina oficial: https://www.raadtilpenge.dk/

37 pagina oficial: https://www.facebook.com/paaroeven/

38 Antes de esta introduccidn, las materias se encontraban integradas en el curriculum de matematicas y en el dmbito de
las ciencias sociales, en la cual los profesores primarios y secundarios trataban las tematicas vinculadas a finanzas
personales y economia politica (OCDE; INFE, 2015).

39 p4gina oficial <URL> http://www.pengepaavej.dk/da/
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sitio interactivo disefnado para padres que cuenten con hijos de 0 a 18 afos, con contenidos
especificos separados por edad, con un total de 5 segmentos, con consejos para cada edad. El sitio
dispone de material que permita a los padres aconsejar a sus hijos, material de ensefianza y juegos
en linea. El objetivo de la medida es posibilitar que los hijos completen la etapa de formacién escolar
con una base de conocimiento elevado sobre el dinero y su manejo, junto con temas financieros.

Por otra parte, SMART Money Programme es una iniciativa realizada en conjunto con la Asociacion
de Matematicas Danesa, la cual consiste de material pedagdgico, sitios web y juegos en torno a
conocimientos y habilidades sobre finanzas y dinero. En 2016, las iniciativas para mejorar las
habilidades financieras SMART Money Programme (Dinamarca) y Young Dreams Workshops
(Finlandia) alcanzaron, 7.408 nifios y jovenes en 2016.

A continuacioén, se presentan las iniciativas web vinculadas al programa:

- Plataforma Moneyuville: juego en linea lanzado en 2007, busca que el publico aprenda sobre
manejo del dinero. Dirigido a un publico entre 5 y 9 afios, ha contado con mas de 7 millones
de usuarios.

- Sitio web educacional Control Your Money, lanzado en 2010: contenidos sobre finanzas
personales para profesores dirigidos a estudiantes entre 10 y 15 afios, quienes completan
misiones (se han completado 71.367 misiones).

- Sitio web educacional Introducing Money: informacidn para padres que quieran hablar con
sus hijos sobre finanzas personales y dinero, disefiado para a diferentes edades. Desde su
fundacion, el sitio cuenta con 10.746 visitas.

Entre otras iniciativas del banco pueden mencionarse talleres llevados a cabo con la organizacion
voluntaria Centro de Matematicas (Matematikcenter), también con presencia en Suecia y
Dinamarca, ofreciendo colaboracion y asistencia para estudiantes en materias de matematicas y
finanzas. Dentro de la Institucién, Danica Pension ofrece asesorias en materia de los planes de
pensiones y seguros.

Por su parte, la Asociacién Danesa de Bancos (DBA) es un actor relevante en materia de promocion
de la educacion financiera; estos cuentan con una importante tradicion de ofrecer material
pedagdgico en esta materia a estudiantes entre 13 y 25 afos, enfocandose en finanzas personales,
emprendimiento y macroeconomia (BETTER FINANCE for all, 2014).

Entre los actores destacados en materia de educacion financiera también se encuentra la Asociacion
Danesa de Seguros (Danish Insurance Association), la cual lanzé en 2012 “Facts on Pensions*” (Fakta
om Pensions), una plataforma virtual para entregar informacién detallada en torno a productos de
pensiones ocupacionales y otras pensiones suplementarias (BETTER FINANCE for all, 2014). Permite
a las personas informarse sobre pensiones, productos y servicios ofrecidos y contiene un simulador
que considera las diferentes opciones disponibles para las personas.

40 Ver pagina oficial (solamente disponible en danés): http://faktaompension.dk/
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La Asociacidn estd a cargo de la secretaria del servicio general de informacién Pensionsinfo*; La
plataforma se encuentra en colaboracién con diversas instituciones estatales, y fue lanzada en 1999
(Insurance Europe, 2017). A través de ésta, los usuarios del sistema de previsidn social y de salud,
disponen de datos y recursos proporcionados por todos los proveedores del sistema de pensiones,
junto con informacién sobre seguros, permitiendo una mirada general de oferentes en el pais y su
situacion personal al momento del retiro.

Un componente muy importante en el papel de la Asociacién Danesa de Seguros son sus servicios
de informacidn respecto seguros, sistema de pensiones y otras tematicas financieras. En primer
lugar, cuentan con el servicio “informacién sobre el seguro” (Forsikringsoplysningen*?), que opera
desde los afios 70’; cabe destacar que su servicio telefénico recibe mas de 6 mil llamados al afio
(Insurance Europe, 2017). Por otra parte, la Asociacidon puso a disposicion la iniciativa web “Nerds
de los Seguros (“Forsikringsngrden”), pagina de Facebook® que cuenta con 2.600 seguidores y
provee asesoria financiera e informacién a través de posts y videos (Insurance Europe, 2017). A su
vez, la institucidn cuenta con una plataforma de célculo de pensiones Pensionsmdleren*.

Desde 2014, la asociacidén gremial FinansDanmark (que acoge tanto a la DBA como también a las
asociaciones de Bancos de Hipotecario) impulsa la Danish Money Week (Pengeuge®). Se trata de
una importante iniciativa que ensefa asuntos financieros a estudiantes entre 13 y 15 afios. Cabe
destacar que la versién de 2017 contd con la participaciéon récord de mas de 31.000 estudiantes. A
su vez la iniciativa ofrece servicios de apoyo y materiales de “economia privada”, entre otras
materias, a profesores. A su vez, actores de la banca, tales como Gerentes Generales, actian como
profesores invitados a lo largo del pais, con presentaciones sobre el conocimiento del dinero (Viden
om Penge) y su uso (Styr pd dine penge), un juego sobre la tematica, junto con presentar peliculas
sobre seguridad digital. Por ultimo, desde 2016 la “Semana del Dinero” también contempld
actividades para jovenes en tres escuelas de formacidn profesional, realizadas en conjunto con
Danish Business Schools, la Organizacion de la Unidn de Estudiantes y el Consejo de Artesanos.

d. Evaluacidn e Impacto de las iniciativas de educacién financiera

No ha sido posible acceder a evaluaciones, informes que evallen el impacto de las diferentes
iniciativas de educacion financiera mas alla del nimero de personas y actividades que se han visto
beneficiadas.

Por su parte, en general no es posible establecer los niveles de educaciéon financiera empleando
encuestas y pruebas estandarizadas internacionales; el pais no participa de las iniciativas de la OCDE
con el INFe, ni tampoco se han acogido a la prueba PISA del organismo multilateral.

Una excepcion a esta situacidon se encuentra la encuesta de 2014 realizada por la calificadora de
riesgo Standart & Poor’s (2015) para establecer los niveles de educacion financiera de las personas.

41 Ver pagina oficial (solamente disponible en danés): https://www.pensionsinfo.dk/

42 \er pagina oficial (solamente disponible en danés): http://www.forsikringogpension.dk/forsikring/Sider/Forsikring.aspx
43 Ver pagina oficial (solamente disponible en danés): https://www.facebook.com/Forsikringsnoerden/

44 Ver pégina oficial (solamente disponible en danés): http://www.pensionsmaaler.dk/

4> Ver pagina oficial (solamente disponible en danés): https://www.pengeuge.dk/Pages/Forside.aspx
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El concepto de alfabetizacién financiera medido por la institucién se basé en el conocimiento de
conceptos financieros basicos para la capacidad de tomar decisiones en materia de finanzas: tasas
de interés, interés compuesto, inflacién y diversificacién de riesgo (Standart & Poor's, 2015). En la
encuesta, Dinamarca se posiciona junto con otros paises ndrdicos en el nivel mas alto del ranking,
con un 71% de adultos clasificados como “alfabetos” en materia financiera.
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4.9. Finlandia
a. Resumen del Sistema de Pensiones

El sistema finlandés de pensiones consiste en un sistema de tres pilares donde el mayor peso se
encuentra repartido en los primeros componentes, los pilares | y Il. Asi, su primer pilar, Pension
Universal, es entregado a todas las personas residentes en el pais por a lo menos tres afios, siendo
sujeto a una prueba de medios. Con todo, el monto de la pension asi generada depende de Ia
cantidad de afios de residencia y del estatus marital, con un minimo de 6,76EU/7,3USD y un maximo
de 634,3EU/689USD. La pensidn universal desaparece en caso que los ingresos por otras pensiones
excedan de 1.167,71/1.311,05EU(1269/1425USD) para soltero/casado. Adicionalmente hay que
cumplir una edad especifica (65), si bien puede adelantarse o retrasarse, alterando con ello el monto
a pagar (-0,4%/+0,6%, por cada mes, respectivamente), cuestion que también se ve afectada por el
tiempo de residencia, ya que el acceso a la pensidn plena se logra con 40 afios, ajustandose
proporcionalmente los tiempos menores.

En el caso del segundo pilar (pensién relativa al ingreso, earning related pension), este es
contributivo, con aportes de un 5,7% de las remuneraciones, por parte del trabajador y el 18% por
parte del empleador, cubriendo solamente a trabajadores dependientes®. El acceso a la pensidn es
flexible, pudiendo ser realizado entre los 63 a 68 afios*’, sin embargo su ejercicio requiere el
abandono de la fuerza de trabajo. El monto concreto depende de los ingresos y afios cotizados, con
tasas actuariales de 1,5% por ingresos entre los 18 y 52 afos; 1,9%, entre los 53 y 62; y 4,5% de 63
a 67.

El mercado ofrece alternativas de ahorro privado e inversién para complementar la pensién, pero
su uso es muy limitado.

b. Estrategia Nacional de Educacion Financiera

Conforme a lo investigado, Finlandia no cuenta en la actualidad con una Estrategia Nacional de
Educacién Financiera. No obstante, se encuentran iniciativas fomentadas por el sector privado de
forma coordinada que en parte suplen esta carencia.

c. Principales iniciativas para la educacion financiera

Estas caracteristicas hacen que si bien el nivel de alfabetizacién financiera de la poblacidn finlandesa
sea alto (63% de los adultos, contra 41% en Chile), no se hayan encontrado iniciativas nacionales en
orden a incrementarla, de la misma forma que se desarrollaron estrategias nacionales en Australia
o Nueva Zelanda®. Ello no ha obstado para que se desarrolle investigacion en torno al tema, toda
vez que los resultados de la Ultima crisis econdmica, sumados a la depresion del sector de las

46 Los independientes, junto con los trabajadores maritimos, empleados publicos y agricolas, cuentan con sistemas
especiales.

47 Para recibir una pensién corriente. En caso de jubilarse después de los 68, se obtiene una mejora del 0,4% por mes.

48 Australia 64%; Nueva Zelanda 61%.
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telecomunicaciones en el pais, ha puesto presién al sistema de pensiones, cuyo modelo financiero
es de reparto, y que solo estd parcialmente financiado.

El grueso de las iniciativas en alfabetizacidn financiera ha sido llevado por la Federacidn Finlandesa
de Servicios Financieros, quienes ademas promulgan por la inclusidon de la educacién financiera
como parte del curriculo nacional. A falta de ello en colaboracién con sus asociados han desarrollado
programas y material educativo que entregan en colaboracion con algunas escuelas. Junto con ello
se ha desarrollado un sitio explicativo de las instituciones financieras en lenguaje simplificado
(http://www.keepitrolling.fi/), y variados concursos, destacando particularmente la campafia Zaldo,

enfocada en alumnos de 9° grado, que ensefia conceptos financieros a través de juegos; y la
competencia anual Gurd Financiera, para alumnos entre 16 y 19 afos
(http://www.hyol.fi/kilpailut/talousguru/).

Igualmente, la Federacion ha impulsado la creacién de una estrategia nacional, pero a la fecha no
se ha encontrado evidencia de su materializacion.

d. Evaluacién e Impacto de las iniciativas de educacion financiera

La existencia de programas pequefios e impulsados por privados ha hecho que exista escaso
material respecto a evaluaciéon de las iniciativas de educacién y alfabetizacidn financiera. El Unico
estudio encontrado sobre el pais dice relacidon con el efecto de la alfabetizacion financiera en la
planificacidon para el retiro, esto es, un efecto previsional, constatando que en el caso finlandés, si
bien los niveles de alfabetizacidn son altos, la estructura de su sistema previsional hace que no exista
una correlacidn importante entre tal factor y la posibilidad de planificar el retiro.

A nivel de mediciones internacionales existe una confirmacién respecto del alto nivel de
conocimiento financiero prevalente en la poblacién finlandesa. Asi, obtiene 63 puntos, equivalentes
a la décima posicidn, en la encuesta global de alfabetizacién financiera realizada el afio 2014 por
S&P (Standart & Poor's, 2015). A nivel OCDE, la encuesta internacional de competencias y
alfabetizacion financiera (OCDE; INFE, 2015), confirma igualmente la buena situacién de Finlandia,
al obtener un puntaje de 14,8 sobre un total de 21, quedando en la segunda posicidn de la muestra,
solamente bajo Francia (14,9 puntos).
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4.10. Francia
a. Resumen del Sistema de Pensiones

En el sistema de pensiones francés, tanto empleado como empleadores estan obligados a adherir
al sistema de pensiones en funcidn de distintos regimenes previsionales existentes de acuerdo a un
ordenamiento ocupacional (Cuadro N° 8). Las autoridades encargadas de aspectos clave como la
mediacién entre partes, considerando el papel de las negociaciones interprofesionales en los
diferentes regimenes, la recaudacion y la fiscalizacién del sistema. Por su parte, el sistema
previsional francés cuenta con una pension de tipo contributivo minima para quienes no cuentan
con el minimo definido por el sistema de seguridad social.

Cuadro N° 8. Sistema Previsional de Francia*

Regimenes Previsionales Principales Categoria socio-profesional

Trabajadores Régimen General Trabajadores asalariados privados

asalariados Trabajadores asalariados del agro
Colectivos locales Algunos trabajadores
Funcionarios Funcionarios civiles y militares
Otros regimenes especiales (+Régime @ Algunos trabajadores
agricole)

Trabajadores Trabajadores Independientes Artesanos y comerciantes

no asalariados Profesiones liberales

Agricultores (Exploitant agricoles)
*En el esquema se excluyen los regimenes de ahorro previsional voluntarios PERCO, PEERP y Articulo 89 y 30,
pertenecientes al Pilar Opcional Suplementario.
Fuente: (CNAV, 2016).

b. Estrategia Nacional de Educacion Financiera

En la actualidad, Francia se encuentra en una fase de disefio activo de su Estrategia Nacional de
Educacién financiera. Cabe mencionar que el pais cuenta con educacién financiera en el curriculum
escolar (OCDE; INFE, 2015). En el marco de esta estrategia se ubican iniciativas en materia de
educacioén financiera promovidas a través del Ministerio de Economia, la Industria y el Trabajo en
conjunto con otros stakeholders. De acuerdo al reporte de la CCSF (2015) que da cuenta de las
caracteristicas de la Estrategia Nacional de educacién Financiera, sus objetivos estratégicos son:

Desarrollo de la educacidn financiera a nivel de los estudiantes
Apoyar las competencias en materia presupuestaria y financiera de las personas a lo largo
del ciclo vital

3. Apoyo a personas en dificultades financieras.

En abril de 2016 la ejecucion de la Estrategia recayé en el Banco Central de Francia (Banque de
France), sobre la base del trabajo de un grupo publico y privado de stakeholders del sector, tales
como la CCSF (Insurance Europe, 2017; EU Money Week, 2015).
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c. Principales iniciativas para la educacion financiera

A continuacion, se presentan las principales iniciativas empleadas en Francia en torno a la educacion
financiera; se trata tanto de iniciativas pedagdgicas e informativas impulsadas por los diferentes
actores implicados en la tematica, provenientes del mundo publico, privado y de la sociedad civil.

e Plataforma web “Las llaves del banco”

La Federacion Bancaria Francesa impulsa un programa llamado “Las Llaves del Banco*” (Les Clés de
la banque); se trata de una iniciativa de centralizacidn de informacién sobre productos bancarios e
informacidn en general sobre materias monetarias, financieras y econdmica. Se trata de un sitio
web que concentra mas de 1.500 paginas web para proveer a sus usuarios de informacion,
publicaciones, encuestas y concursos (CESE, 2011). El sitio se organiza de manera diferenciada de
acuerdo al publico, particulares, empresarios y actores sociales. En materia de pensiones cabe
mencionar que cuenta con variados recursos dirigidos a las personas sobre el ahorro previsional
individual voluntario, los planes de ahorro previsional colectivos, contando ademds con
informaciones adicionales sobre la jubilacién personal.

e Sitio web pedagdgico “Las Finanzas para todos®®”

51 (Las Finances pour tous), la cual consiste

Por otra parte existe la iniciativa “Finanzas para todos
en una medida concreta por parte del Instituto de Educacién Financiera Publica (creado en 2007)

para dotar al publico general de una base de conocimientos sobre asuntos financieros.

e Programa “Finanzas y Pedagogia”

52 (Finances et pedagogie); se trata de

una asociacion creada en 1957 por distintas cajas de ahorro, buscando generar acciones de

También se destaca el programa de “Finanzas y Pedagogia

sensibilizacidon y formacién en materias monetaria, presupuestaria y financiera (CESE, 2011). La
iniciativa cuenta con actividades, intervenciones e informacién dirigida a jévenes y adultos,
habiendo realizado 2.776 intervenciones, formando 39.300 personas, con 7.934 horas y 834 socios
(hasta 2016).

La Estrategia Nacional de Educacién Financiera de Francia proviene del encargo del Ministerio de
Asuntos Econdmicos y Financieros en octubre de 2013 al Presidente del Comité Asesor del Sector
Financiero (CCSF por sus siglas en francés) (Insurance Europe, 2017); cabe destacar que su
elaboracidn se basaria sobre las recomendaciones y principios de alto nivel adoptados por la OCDE
y el G20 en 2012 en la materia (OECD, 2013).

e Portal informativo “Mis preguntas sobre dinero®”

49 Presentacion del sitio: http://www.lesclesdelabanque.com/jazzup/www2/indexJazzup.html
50 p4gina oficial: www.lafinancepourtous.com

51 p4gina oficial: www.lafinancepourtous.com

52 p3gina oficial: www.finances-pedagogie.fr

53 pagina oficial: https://www.mesquestionsdargent.fr/
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El Banco Central de Francia (Banque de France) es un actor central en el marco de la educacion
financiera en Francia; su portal de informacidon econdmica, presupuestaria y financiera “Mis

547

preguntas sobre dinero™*” (Mes questions d’argent). Cabe destacar que el portal cuenta con

informacidn, publicaciones, asesoria en materia previsional, de ahorros.
e Sjtio educativo “ABC de la Economia”

Por su parte, la institucion ha puesto material de apoyo pedagdgico en materia de educacion
econdmica, financiera y monetaria a disposicion del publico general, a través del sitio “ABC

5" (ABC de I'économie) y una aplicacion mévil, ademas de servicios de atencién directa.

Econdmico
A través de esta iniciativa también es posible encontrar material dirigido a responder diversas

preguntas en estas materias.
e Museo educativo “La ciudad de la economia y de la moneda”

A su vez, otra iniciativa del Banque de France es la creacién de un museo dedicado a la presentacién
de tematicas econdmica, monetarias y financieras (OCDE, 2016, pag. 37); la Cité de I’Economie et de
la Monnaie®® busca hacer accesible la economia al publico general a través de una serie de recursos
informativos en linea, para luego abrir sus puertas al publico a finales de 2017.

Por su parte, también la AFUB (Asociacion de Usuarios de Bancos) organiza talleres para abogados
y trabajadores sociales sobre crédito y sobreendeudamiento (OCDE, 2016, pag. 38).

A nivel europeo, Francia forma parte de los 7 paises que comprende el programa de educacion
financiera, dirigido a estudiantes entre 14 a 25 afios, impulsado por bancos e instituciones de
educacion (escuelas y/o universidades): el European Stock Market Learning es una experiencia de
inversiones a través de la administracion de una cartera virtual, contando con la participacidn de 45
mil personas a afio.

d. Evaluacién e Impacto de las iniciativas de educacion financiera

La implementacion de politicas publicas en materia de educacién financiera enmarcadas dentro de
una estrategia nacional en la materia es relativamente nueva en Francia. Pese a existir bastantes
iniciativas al respecto, no se han encontrado revisiones sistemdticas del impacto que han tenido
éstas mas alla del alcance en el publico al que se dirigen. Debido a esto, se indican algunas
tendencias generales del estado de la educacién financiera en el pais, sobre todo recurriendo a la
informacidn disponible a nivel internacional.

Pese a contar con una estrategia nacional en materia de educacién financiera reciente, el pais se
destaca del resto de la regién en esta materia; de acuerdo a una prueba sobre capacidades
financieras en adultos, realizada por la OCDE y el INFE (2017), el pais alcanza el puntaje mas alto,
promediando 14,9 puntos de un total de 21.

54 p4gina oficial: https://www.mesquestionsdargent.fr/
55 Pagina oficial: https://abc-economie.banque-france.fr/
56 pagina oficial: https://www.citeco.fr/
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En cuanto al estado de la educacidn financiera en la poblacién joven, Francia participd de la version
de 2012 de la prueba PISA de la OCDE (insertar cita), dirigida a estudiantes de 15 afios; en su seccion
sobre educacion financiera, el puntaje promedio fue de 486, posicionando al pais en el noveno lugar
entre 16 participantes (OECD, 2014).

Por su parte la encuesta mundial de Standart & Poors de 2014, estima que un 52% de los adultos se
clasifica como “alfabetizado” en materia financiera, situandolo en lugar 25 entre mas de 140
economias. El concepto de alfabetizacién financiera medido por la institucion se basé en el
conocimiento de conceptos financieros basicos para la capacidad de tomar decisiones en materia
de finanzas: tasas de interés, interés compuesto, inflacién y diversificacion de riesgo. Cabe destacar
que el promedio de adultos que son clasificados como “alfabetizados” es de aproximadamente 36%.
(Standart & Poor's, 2015).
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4.11. Nueva Zelanda
a. Resumen del Sistema de Pensiones

El sistema de pensiones de Nueva Zelanda se caracteriza por la presencia de una pension universal
basica que toma la forma de un beneficio plano para todas las personas con a lo menos diez aiios
de residencia en el pais. Esta prestacidn asciende a un monto de 384,76NZD/267USD a la semana
(cerca de 1100USD al mes) para solteros y 591,94NZD/411USD por semana, para casados. Fuera de
esta pensién universal otros mecanismos de naturaleza previsional son voluntarios. Entre estos se
cuentan los planes de pensiones ocupacionales asociados al lugar de trabajo, los planes de
pensiones privados, y el Kiwisaver. Este Ultimo corresponde a un mecanismo de cuentas personales
dirigido por la agencia tributaria local, la cual deriva los aportes a la entidad administrativa que el
afiliado elija o, tras un cierto plazo, a alguna de las alternativas prestablecidas. La incorporacidn se
produce por defecto al iniciar un trabajo dependiente, con la posibilidad de solicitar la exclusién. El
sistema también admite la participacion de independientes y personas que no cuenten con
empleos. Como estimulo, los aportes a estas cuentas reciben aportes iniciales del Estado y pareo de
aportes en razon de 1:0,5. Cabe destacar que el desarrollo del Kiwisaver se produjo en respuesta al
descenso de la cobertura de las pensiones ocupacionales normalmente presente en los paises de la
Commonwealth.

b. Estrategia Nacional de Educacién Financiera

Las caracteristicas del Sistema Neozelandés, particularmente el hecho de carecer de un segundo
pilar de pensiones obligatorio y confiar en la mantencidn de un pilar voluntario, han llevado al hecho
gue el desarrollo de la educaciéon financiera y previsional fuera implementada de forma muy
temprana, siendo ademas uno de los casos donde hay presencia de un interés en la seguridad social.
No obstante, la evolucion en el desarrollo de estas iniciativas precede a la estructura del sistema
actual. A partir de 1975, el sistema de pensiones neozelandés experimenta un cambio abrupto con
la desaparicién del segundo pilar y la transformacién del primero al actual beneficio plano. En los
afios noventa, en tanto, hay una disputa en cuanto a la expansion de este primer pilar, que da lugar
al desarrollo de una comisién para el sistema de pensiones (Task Force on Private Provision for
Retirement) la cual, entre otras modificaciones, propone la existencia de una institucion
independiente que supervise acciones educativas con el respaldo de los entes publicos. Tal
sugerencia llevaria al desarrollo de la Comisidn de Retiro (Retirement Commission) en 2001, hoy
denominada Comision para Capacidad Financiera (Commission for Financial Capability). En la misma
fecha se inician las actividades de investigacidn y consulta que llevarian al desarrollo de la politica
nacional de alfabetizacién financiera. Igualmente, en este periodo se desarrolla el Kiwisaver,
vehiculo de ahorro que fue anunciado en 2005 y entra en funcionamiento recién el 2007, proceso
en el cual se consideraron los estudios de comportamiento financiero realizados en EE.UU. a
propdsito de los planes 401K, lo que se refleja, por ejemplo, en el funcionamiento de la
incorporacién por defecto en un programa que es esencialmente voluntario.
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Una de las primeras medidas de la Comision fue el establecimiento de una pagina web centralizada
con la informacion relevante®’, complementada en la actualidad con un sitio propio de la
institucién®®; los cuales contribuyen a facilitar la bdsqueda de las iniciativas asociadas a la actual
estrategia nacional en la materia. Evaluaciones realizadas en 2010 indicaban un importante uso de
la primera, con casi un 30% de la poblacién visitdndola (Littlewood, National strategy for financial
literacy and retirement savings: The New Zealand experience, 2010).

Junto con la introduccién de los canales antes mencionados, se desarrollé una encuesta completa
de alfabetizacion financiera, la ANZ-Retirement Commission Financial Knowledge Survey, aplicada el
afo 2005 por primera vez, con sucesivas muestras cada cuatro afios, permitié la generacién de la
estrategia nacional de alfabetizacidn financiera (2008), la cual no contaba con objetivos demasiado
precisos, si bien enfatizaba de forma importante la introduccién de la alfabetizacién financiera tanto
en el curriculo nacional como en la realizacion de actividades educativas en los lugares de trabajo.
En la actualidad, la National Strategy for Financial Capability, de 2015, es bastante mas concreta; en
esta se definen objetivos, iniciativas y formas de mediciéon de resultados en sus cinco areas
principales: conversacion sobre el dinero; aprendizaje; planificacidon; manejo de la deuda; ahorro e
inversidn, todos ellos teniendo como meta contar con los resultados proyectados en 2025.

c. Principales iniciativas para la educacion financiera

En el marco de la Estrategia Nacional de Capacidad Financiera, su concrecion se ha manifestado en
la generacidon de redes de apoyo en el sector publico y privado, las cuales han desarrollado una
importante cantidad de material (escrito, videos, aplicaciones, etc.) para el apoyo de actividades
tanto conversacionales como educativas®. En materia de planificacion se desarrollan actividades
educativas de tipo mds pragmatico, apuntando al desarrollo de planificacidn financiera, asi como a
la facilitacion del acceso a la asesoria formal. Respecto al manejo de deuda se propone una
concientizacion de los efectos de la deuda, midiendo el alcance de las iniciativas en el
comportamiento crediticio de la poblacidn®. Finalmente, en cuanto a ahorro e inversidn se busca
obtener un mayor uso del Kiwisaver y otros instrumentos de ahorro e inversion.

d. Evaluacién e Impacto de las iniciativas de educacion financiera

Sin embargo, a la fecha todavia no existen mediciones precisas del nivel de impacto de los
programas realizados. Conforme al reporte 2016 de la Comisidn, se presentan indicadores generales
de alcance de sus iniciativas, donde destacan las visitas a las paginas web (29.000), la cantidad de
visualizaciones de sus videos educativos (124.000), la participacion de colegios y estudiantes (casi
8.000), el desarrollo de programas relativos al manejo de la deuda®! (58) y el desarrollo de encuestas
de inversién, contando con 4000 participantes. Sin embargo, se mantiene en aplicacién la ANZ-
Retirement Commission Financial Knowledge Survey, cuyos ultimos datos disponibles corresponden

57 Disponible en <URL> https://sorted.org.nz/

58 Disponible en <URL>https://www.cffc.org.nz/

59 En tales aspectos, las metas incluyen que el tratamiento del dinero sea un tdpico de conversacién diaria; y logran un
100% de cobertura en las actividades de educacidn financiera tanto en las escuelas como en los lugares de trabajo.

60 Cantidad de personas pagando sus hipotecas por sobre la cuota minima; pago integro de la tarjeta de crédito.

61 Los cuales son variados en contenido de acuerdo al publico especifico.
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a su tercera version, de 2013. Los resultados generales de la medicidn muestran un estancamiento
del nivel de educacién financiera, la cual ha correspondido en cada una de las muestras a: 39,67%
el 2005; 40,67%, el 2009; y 40,72% en 2013, como muestra el Grafico N° 4. No obstante, también se
reconoce la existencia de cambios importantes en algunas areas significativas, tales como
presupuesto, con un alza del 16%, para alcanzar el 84%; y planificacion para el retiro, alcanzando al
83%, con una medicidén previa del 75%.

Grafico N° 4. Conocimiento Financiero General segin la ANZ-Retirement Commission Financial
Knowledge Survey (porcentaje) *

50%

39,67% 40,67% 40,72%
40%
30%
20%

10%

0%
Puntaje Promedio
m 2005 m2009 m2013

* Los puntajes varian entre 0 (bajo) y 58,5 (alto).
Fuente:(ANZ Colmar Brunton, 2013)

Al compararse con el nivel de mediciones internacionales en la tematica, los resultados de Nueva
Zelanda también son destacados. En |la encuesta internacional de Alfabetizacidon Financiera de S&P,
puntla 61 puntos, ubicdndose en el lugar nimero once de la muestra. Si se usan las mediciones de
la OCDE, en tanto, la posicién de Nueva Zelanda es la sexta, con 14,4 puntos, sobre un total de 21
posibles (OCDE; INFE, 2015).
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4.12. Paises Bajos
a. Resumen del Sistema de Pensiones

El sistema de pensiones holandés se compone de tres pilares; en primer lugar, existe una pensién
basica de cardcter estatal para todos los que hayan residido en los Paises Bajos entre 15 y 65 afios,
la cual es financiada a través de los impuestos a la renta de las personas y complementada por
aportes fiscales. El segundo pilar previsional de caracter ocupacional constituye un componente
clave en el sistema holandés, de alta participacién. Este pilar voluntario es producto de la
concertacién del acuerdo entre asociaciones de empleados y sus empleadores; a partir de estos se
definen planes previsionales para un sector o bien para un grupo ocupacional determinado. Cabe
destacar que la gran mayoria de los trabajadores del pais estan acogidos a este tipo de planes de
ahorro previsional, los cuales se estructuran a nivel sectorial o bien a nivel de los empleadores
(OECD, 2015). Por ultimo, es posible suplementar las pensiones a través del ahorro previsional
voluntario, representando el tercer pilar del sistema de pensiones (ver Cuadro N° 9).

Cuadro N° 9. Sistema Previsional en los Paises Bajos

Pilar | Previsidn Privada Pensién Suplementaria: anualidad y Ahorro previsional individual
] pagos a suma alzada

Pilar Prevision Pensién Suplementaria Ocupacional Esquemas de ahorro previsional
Il ocupacional colectivo
Pilar | Previsidon Publica Pensidn estatal Basica (AOW) Sistema de Reparto

|
Fuente: Elaboracion propia.
b. Estrategia Nacional de Educacion Financiera

En la actualidad, en los Paises Bajos las personas cuentan con un gran nimero de organizaciones
que proporcionan informacién financiera a las personas, tales como el Gobierno, Compaiiias de
Seguros, Entidades Reguladoras, Bancos, Fondos de Pensiones, Organizaciones de Consumidores,
Consejeros Financieros, entre otros (Simose, 2012). El interés por promover mayor conciencia en
materia financiera se remonta a la creacion de CentiQ en 2006, se trata de una importante iniciativa
concertada entre el departamento de tesoreria de los Paises Bajos y mds de 30 organizaciones
asociadas. La red Money Wise es una plataforma generada en 2006 a través del Ministerio de
Finanzas Neerlandés® para promover la educacion financiera en un esfuerzo coordinado a nivel
nacional; actualmente opera integrando a mas de 45 socios del sector publico y privado, junto con
organizaciones sociales y de consumidores (EU Money Week, 2015).

En cuando a la arquitectura institucional de la Estrategia Nacional para la Educacion Financiera
(OCDE, 2016, pag. 24), el Ministerio de Finanzas es la entidad que reside el grupo que maniobra la
iniciativa, mientras que éste estd integrado por actores del sector publico y privado:

62 Contrario a la creencia popular, el idioma oficial de los paises bajos es el neerlandés y no el holandés, puesto que
Holanda es una parte del territorio nacional, compuesta de las provincias de Noord-Holland und Zuid-Holland.

80



@ciedess

e Banco Central de los Paises Bajos,

e Autoridad para los Mercados Financieros, Asociacién de Bancos,
e La Asociacién de Seguros,

e Federacion de Pensiones y

e Instituto Nacional de Informacidn de Finanzas Familiares (Nibud)

La Estrategia a su vez cuenta con un Comité Programatico, integrado por los Ministerios de
Educacién y Asuntos Sociales, la Autoridad de Consumidores, la Asociacién de Asesores Financieros
y la Universidad de Tilburg. En este escenario, la iniciativa Money Wise opera como un grupo mas
amplio de cardacter intersectorial vinculado a la implementacidon de la Estrategia Nacional. Con
respecto a la presencia de contenidos de educacidn financiera en curriculo escolar, cabe destacar
gue contempla elementos basicos sobre la materia, contiene cdlculo de dinero en el nivel primario,
y economia doméstica en el secundario (OCDE; INFE, 2015).

c. Principales iniciativas para la educacion financiera

En Holanda, el caracter multisectorial de la estrategia de educacién financiera implica que las
diferentes iniciativas que surgen para abordar esta tematica son impulsadas por diferentes actores,
los cuales pueden llevar a cabo sus propios programas o bien colaborar con recursos y
conocimientos en medidas conjuntas. A continuacién, se presentan las principales iniciativas en esta
materia.

e Plataforma Informativa y Pedagdgica Money Wise

Desde 2000 existen iniciativas recientes de proveer de material pedagdgico adicional, de uso
opcional, el cual ha sido difundido desde 2008 a través de la plataforma Money Wise (OCDE, 2016,
pag. p.42). En 2011, el numero de visitas a esta plataforma alcanzaba 1,2 millones, elevandose a casi
4 millones en 2015, dando cuenta del notorio aumento en su uso durante de este periodo (Money
Wise, 2016).

El lanzamiento de la estrategia de educacién financiera en 2008 se efectud en conjunto con el plan
de accién Money Wise (Wijzer in geldzaken®), la cudl ha sido recientemente revisada para su
implementacion actual en el periodo 2014-2018. La idea detrds de la iniciativa fue poder fortalecer
la posicién del consumidor en el ambito financiero (EIOPA, 2011), operando de acuerdo a los
siguientes objetivos estratégicos (Insurance Europe, 2017):

1) Promover un comportamiento financiero responsable en las personas
2) Ser foco en eventos del ciclo de vida y en grupos objetivos especificos
3) Causar impacto a través de la promocion de fortalezas, desarrollo profesional e innovacion.

Para la generacién de un comportamiento financiero responsable en las personas, la iniciativa se
enfoca en:

1) Administracion del dinero
2) Planificacién financiera

63 pagina oficial: https://www.wijzeringeldzaken.nl/
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3) Capacidad de eleccidn de productos financieros.

e Semana Educativa National Money Week

Entre sus programas centrales se encuentra la National Money Week, iniciativa a nivel nacional
dirigida a generar conciencia entre nifios y nifias entre 4 y 12 afios sobre el uso del dinero.

e Programa Pension3Days

Por otra parte, cuenta con un programa especifico sobre pensiones, el Pension3Days, buscando
crear consciencia sobre el tema®*. La iniciativa busca concientizar en colaboracién con mas de 250
organizaciones asociadas respecto a la importancia de las pensiones en empleadores, empleados y
pymes. Se trata de un programa para adultos para hacerlos reflexionar sobre su situacidn
previsional.

e Sitio Web Informativo “De la A a la Zeguridad”

Un importante actor en la implementacién de iniciativas de educacién financiera es la Asociacion
Neerlandesa de Seguros (o VVN por sus siglas en neerlandés); en primer lugar, se trata de una de
las instituciones involucradas en la fundacion de la plataforma en linea Money Wise Platform, junto
con contar con iniciativas de educacién a la comunidad en alianza con Nibud y “Fix je Risk”, clases
de seguros a estudiantes de la educacién primaria. A través de esta iniciativa se realizaron 500 clases
en 2016, buscando elevarlas a 750 en 2017 (Insurance Europe, 2017). Por ultimo, puede destacarse
su sitio web informativo “De la A a la [Z]eguridad®” (Van A tot Zekerheid), en el que se centraliza
informacidn econdmica y financiera para los consumidores.

e Otras Iniciativas

Cabe destacar que todos los fondos de pensiones de contribucién definida en los Paises cuentan
con sus activos bajo la gestién y administracion del All Pensions Group (APG), el cual también provee
servicios de comunicacién al publico (Vlaar, 2011).

Por su parte, desde 2012, los Paises Bajos cuentan con un instituto especializado en la educacién
previsional, el Instituto de Educacién Previsional®. Se trata de una entidad centrada en la formacion,
ofreciendo informacién, pruebas y cursos presenciales y en linea en materia de educacidn
previsional.

Por ultimo puede mencionarse el programa “Money Walls”, enfocado en estudiantes, buscando
promover comportamiento financiero responsable a través de modelos a seguir jovenes (Insurance
Europe, 2017).

64 La pagina oficial estd solamente en holandés: https://www.wijzeringeldzaken.nl/pensioen3daagse/

85 El titulo del sitio constituye un juego de palabras, aludiendo a “de la A a la 2”, dado que “seguridad” comienza con dicha
letra en neerlandés.

66 Fuente: http://www.instituutpensioeneducatie.nl/en/ivp-institute-for-pensio-education/
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d. Evaluacion e Impacto de las iniciativas de educacion financiera

Con respecto a los efectos de las numerosas iniciativas de educacion financiera, la evidencia muestra
(van Rooji, Lusardi, & Alessie, 2011) que entre 2005 y 2010 no se generaron mejorias sustanciales a
nivel de conocimiento financiero de la poblacidn.

A partir de 2007, los investigadores Maarten Van Rooji, Annamaria Lusardi y Rob Alessie (2007)
crearon un indice de educacidn financiera simple y sofisticada, sobre la base de cinco preguntas
simples y 11 de caracter complejo en torno al manejo numérico, la comprensién de conceptos
econdmicos y finanzas.

Sobre la base de ese indice, los autores condujeron una investigacion (van Rooji, Lusardi, & Alessie,
Financial literacy and retirement planning in the netherlands, 2009) en la que se emplea dicho indice
en la investigacion sobre planificacién de la jubilacién. El trabajo arroja que la estructura de toma
de decisiones del sistema previsional constituye un importante factor contextual en el caso del
sistema previsional de Los Paises Bajos. La mayor parte de las decisiones previsionales estdn mas
alla del control del trabajador, lo que puede explicar el hecho de que éstos no piensen en mayor
medida acerca de su retiro (van Rooji, Lusardi, & Alessie, Financial literacy and retirement planning
in the netherlands, 2009, pag. 18).

El Cuadro N° 10 analiza de los resultados de la prueba de educacidn financiera basica y sofisticada®’,
la cual da cuenta que los hogares de altos ingresos cuentan con niveles mas altos de conocimiento
financiero. Por su parte, los propietarios de su lugar de residencia presentan un nivel mas alto de
educacion financiera que quienes son arrendatarios.

Cuadro N° 10. Regresion Multivariable y andlisis de educacion financiera basica y sofisticada

Dependent variable Basic Sophisticated Sophisticated
literacy literacy literacy
Basic financial literacy index 0.31%%%
(13.4)
Age dummy (30<age<=40) 0.0086 -0.076 -0.079
(0.073) (-0.78) (-0.90)
Age dummy (40<age<=50) 0.13 0.028 -0.013
(1.19) (0.30) (-0.16)
Age dummy (50<age<=60) 0.049 0.13 0.12
(0.42) (1.39) (1.35)
Age dummy (60<age<=70) 0.064 0.13 0.11
(0.44) (1.08) (0.98)
Age dummy (age>70) -0.037 0.088 0.099
(-0.20) (0.66) (0.79)
Intermediate vocational education 0.21% 0.16% 0.096
(1.94) (1.89) (1.24)
Secondary pre-university education 0.64%%% 0.46%F+* 0.26%+*
(6.82) (5.61) (3.39)
Higher vocational education 0.54%%% 0.45%+% 0.28%+*
(5.89) (6.24) 4.21)

67 Para una explicacién en detalle, ver Van Rooji Lusardi y Alessie, 2007 Financal literacy and tock market participation,
NBER Working Paper, 13565.
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(6.39) (7.65) (5.28)
Male 0. 25%%* 0. 41%+* 033 %%
(3.59) (7.70) (6.69)
Married -0.041 -0.16%* -0 14%*
(-0.49) (-2.42 (-2.36)
Number of children -0.065% -0.048 -0.028
(-1.70) (-1.62 (-1.09)
Employee -0.071 -0.15% —0.13%
(-0.70) (-1.80) (-1.68)
Self-employed 0.019 0.015 0.0089
(0.13) (0.12) (0.078)
Retired -0.12 -0.13 -0.090
(-0.93) (-1.35) (-1.01)
Home 0.19%* 023k Q.1 7%k
(2.39) (3.75) (2.99)
Net disposable HH income (g2) 011 0.26%* 0.23%*
(0.84) (2.52) (2.37)
Net disposable HH income (q3) 0.29%%* 0.28%* 0.19%
(2.19) (2.54) (1.87)
Net disposable HH income (q3) Q37 #%* 0.52%** 0.40%+*
(2.65) (4.52) (3.78)
Constant -0.TEHH* -0.78%** -0_55%%*
(-4.51) (-6.03) (-4.46)
Observations 1508 1508 1508
R-squared 0.10 0.18 0.30
p-value test age=0 0.73 0.25 0.18
p-value test education=0 0.00 0.00 0.00
p-value test HH income=0 0.02 0.00 0.00

Note: OLS estimation results. Absolute value of robust t-statistics in parentheses; *** p<0.01. *= p=0.05, * p=0.1.
Fuente: (van Rooji, Lusardi, & Alessie, Financial literacy and retirement planning in the netherlands, 2009, pag. 32)

En términos de la evaluacién de la efectividad de la estrategia nacional de educacion financiera
actual, cabe destacar que su etapa actual de implementacion (2014-2018) surge de un proceso de
revision de sus diversos componentes. Al compararse con los niveles de alfabetizacién financiera
mundiales, los Paises Bajos cuentan con los niveles mds altos; la version de 2014 de la encuesta
mundial de alfabetismo financiero de la calificadora de riesgo Standart & Poor’s (Global FinLit Survey
2014) establece que 66% de los adultos estdn “alfabetizados” en materia financiera, lo que
corresponde al doble de la situacion mundial, situando al pais entre los diez mds “alfabetizados” del
mundo.

En la actualidad, al compararse a nivel de la OCDE (OCDE; INFE, 2017) en una prueba reciente sobre
conocimiento, actitudes y comportamiento financiero, los Paises Bajos se encuentran levemente
por sobre el promedio, con 13,4 puntos de un total de 21 puntos (el promedio es de 12,7). Si se
consideran los resultados del pais en la prueba estandarizada PISA de la OCDE (2017), aplicada a
estudiantes de 15 afios en 2015, el pais también se encuentra por sobre el promedio, ubicandose
en quinto lugar con un puntaje de 509 puntos en un total de 15 paises participantes (Cuadro N° 11).

Cuadro N° 11. Posicionamiento Internacional Alfabetizacion Financiera

Ranking Publico Objetivo Puntaje Posicion
relativa

OECD INFE G20  Adultos 13.4/21 7/17

OECD PISA 2015 @ Estudiantes de 15 afios 509 5/15

Fuente: (OCDE; INFE, 2017; OECD, 2017)
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4.13. Singapur
a. Resumen del Sistema de Pensiones

El sistema de pensiones de Singapur, uno de los mas antiguos de Asia, cuenta formalmente con tres
pilares, pero el grueso de su funcionamiento estd concentrado en el pilar contributivo obligatorio,
correspondiente al Central Provided Fund®®, que opera bajo un esquema de contribuciones
definidas, administrando los aportes en cuatro cuentas. De estas, dos tienen una finalidad
previsional: la cuenta especial y la cuenta para retiro.

Las cotizaciones son bipartitas, donde el trabajador aporta un 20% de sus ingresos y el empleador
un 17%%°. La suma de ambos aportes se divide entre las cuatro cuentas, con una distribucion que
varia con la edad de la persona. Entre un 1% y un 11,5% se destina a la cuenta especial. La cuenta
de retiro, en cambio, se nutre de los saldos no utilizados en las otras cuentas hasta completar un
monto minimo’. Hay que destacar que estos fondos tienen una rentabilidad minima asegurada del
2,5%. El acceso a la pension contributiva puede realizarse a partir de los 55 afos, siendo pagada ya
como una renta vitalicia’* o por medio de retiros mensuales hasta agotar el saldo.

Para aquellos ciudadanos que no cuenten con fondos sobre 70.000SPD/51.852USD a los 55 afios, y
hayan cumplido 65 afios de edad’?, existe un primer pilar que entrega beneficios no contributivos
de entre 300SPD/222USD a 700SPD/518USD, por trimestre. Ademas, existe la posibilidad de realizar
ahorro con beneficios tributarios en entidades privadas, como complemento a las pensiones del
CPF.

b. Estrategia Nacional de Educacion Financiera

Las peculiaridades del sistema de pensiones de Singapur, hacen que la educacién financiera y su
vertiente previsional, sean un tema de gran importancia. En tal sentido Singapur cuenta con uno de
los programas de educacidon mas tempranos, creado en octubre del afio 2003. Como es la tdnica en
estos tdpicos, una de sus principales medidas es el establecimiento de un canal de informacidn
centralizado, donde se puede acceder a informacidon simplificada del sistema financiero,
herramientas, aplicaciones y programacion de eventos (http://www.moneysense.gov.sg) Si bien

Singapur no cuenta con una politica nacional en alfabetizacién financiera, el programa de educacién
es dirigido por la Autoridad Monetaria de Singapur, la cual comprende representantes de los
ministerios y agencias publicas involucradas en la tematica’®, y cuenta con la cooperacién de los

68 E| CPF no estd abierto a no residentes, no obstante ser estos cerca de dos tercios de la fuerza de trabajo

89 Los trabajadores independientes solo cotizan para atencién médica

70 120.000SPD/88.888USD, en 2013

"1 En el caso de pensionados con 55 afios de edad y saldos iguales o superiores a 40.000SPD/29.629USD, la renta vitalicia
es obligatoria.

72 A diferencia de otros paises, Singapur toma en consideracidn el estado de propietario de vivienda (y la cantidad de ellas)
para definir ciertos beneficios.

73 Ministerio de Educacién; Ministerio de Salud; Ministerio de Trabajo y Desarrollo social y Familiar; Comité del Fondo
Central de Provisidon; Asociacion del Pueblo; Comité Nacional de Bibliotecas.
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organismos financieros del sector privado’, lo que en la practica hace que sea comparable con tales
instrumentos en el resto de los paises.

c. Principales iniciativas de Educacion Financiera

Conforme al programa MoneySense”, su objetivo es conseguir que la poblacidn cuente con
conocimientos y capacidades basicas en cuatro areas: administracién de flujo de dinero a lo largo
del ciclo vital; compra del hogar; planificacién financiera para imprevistos; planificacién para el
retiro. Para lograr tales objetivos el programa considera actividades asociadas a tres ejes: manejo
basico de dinero, planificacion financiera y conocimiento de inversiones.

La poblacién objetivo de esta politica esta compuesta por estudiantes, adultos en edad laboral y
segmentos vulnerables de la poblacion.

En esta linea se han realizado campafias, cursos, talleres, conferencias, entre otras acciones.

A nivel de los estudiantes, se integran conceptos de educacién financiera en el curriculo primario,
mientras que se integra el tema de uso bdsico de dinero en el item de Educacién en Consumo y
Alimentos durante la escuela secundaria.

También se han creado concursos y campeonatos en esta materia, tanto para estudiantes escolares
como a nivel universitario, pero mayormente en el tema de inversiones y no directamente en
materia previsional.

Para otros segmentos, como por ejemplo de personas mayores, se han desarrollado seminarios con
convocatoria importante, tratando temdticas como el ahorro y la inversion a largo plazo.

Inclusive, existe un Instituto Politécnico de Educacidn Financiera abocado al desarrollo de
contenido, programas, material de estudio y difusidn de la tematica, alcanzando mas de 65.000
desde su creacion en 2015.

d. Evaluacién e Impacto de las iniciativas de educacién financiera

No obstante, el programa carece de evaluaciones sistematicas respecto de su impacto. Poco
después de su lanzamiento, se realizé en 2005 una investigacion cualitativa de los niveles de
alfabetizacion financiera de Singapur. Sin embargo, no se ha encontrado a la fecha la realizacion de
otros estudios similares que permitan mantener el registro de la evolucidon del conocimiento
transmitido. En la propia pagina del programa, en el apartado de logros, solo se consigna la
informacién respecto a la cobertura alcanzada’®, pero tales datos corresponden a 2014.

La investigacién referida corresponde al Quantitative Research on Financial Literacy Levels in
Singapore, realizado por Media Research Consultants Pte Ltd. En julio de 2005, teniendo por

74 Asociacién de Bancos de Singapur; Asociacién de Consejeros Financieros; Asociacion de Consumidores de Singapur;
Asociacion de Planificacion Financiera de Singapur; Asociacion de Seguros Generales de Singapur, Asociacion de agentes
de seguro y financieros de Singapur; Asociacién de Administradoras de Inversiones de Singapur; Asociacién de
Aseguradores de Vida de Singapur; y Cambios de Singapur Ltda.

7> Pagina web oficial disponible en <URL> http://www.moneysense.gov.sg/

76 279 articulos en los medios; 129.889 participantes en los seminarios; programas de radio y televisién con 5.9 millones
de personas en cobertura.
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objetivo medir el grado de alfabetizacién financiera y manejo de las finanzas de los ciudadanos y
residentes de Singapur. Para ello se tomd6 una muestra de 2.023 personas a los cuales se les aplico
un cuestionario dividido en tres &dreas: Manejo de dinero; Planificacion financiera/retiro; y
Conocimiento de inversidn, respecto a las cuales se consideraban dos variables: acciones tomadas
de forma activa en tales areas; y conocimientos para la toma de decisiones. Los resultados generales
se muestran en el Cuadro N° 12, donde el promedio de la alfabetizacidn financiera se encuentra en
niveles altos (72%).

Cuadro N° 12. Puntaje promedio de la alfabetizacidn financiera en la poblacién adulta en Singapur*

Accion Conocimiento Puntaje de Alfabetizacion

Financiera = accion +
conocimiento

Area 1: Manejo de dinero 72 76 74
Area 2: Planificacién financiera/retiro 64 61 62
Area 3: Conocimiento de inversidn 67 59 58
Total 70 65 67

* Puntaje en base a escala 1 a 100.
Fuente: Media Research Consultants Pte Ltd. (2005)

Los resultados antes presentados, son similares a los encontrados por otras encuestas de
conocimientos financieros, de mas amplio alcance (Standart & Poor's, 2015), que ubican a Singapur
como uno de los paises con mejor nivel de conocimientos financieros, con 59% de sus adultos,
ubicdndose en la duodécima posicion de la encuesta.
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4.14. Suecia
a. Resumen del Sistema de Pensiones

El sistema de pensiones sueco transitd en los afos noventa desde un sistema de reparto cldsico
basado en el principio de solidaridad intergeneracional a uno de tipo mixto compuesto por tres
pilares sumados a la existencia de una pensién garantizada o pilar cero (Cuadro N° 13).

Cuadro N° 13. Sistema de Pensiones sueco

Pilar 111 Pension Privada

Pilar Il Pension Ocupacional
Pilar | Pensién de Ingresos (Cuentas nocionales) Pensidon Premium
Pilar 0 Pension Garantizada

Fuente: Elaboracidn propia

Las contribuciones definidas para pensién que realizan los trabajadores se destinan a cuentas
individuales (también referidas como nocionales). Cabe agregar que un componente clave de éstas
es la esperanza de vida, ya que el total de la pensién depende de su estimacidon. Junto con este
aporte, el trabajador realiza un aporte a una cuenta Premium de capitalizacién individual,
administrado por entidades privadas.

b. Estrategia Nacional de Educacion Financiera

En la actualidad, Suecia se encuentra en la etapa de implementacién de su estrategia nacional en
materia de educacion financiera (OCDE, 2016). Los esfuerzos por establecer lineamientos
especificos en esa drea se encuentran en 2008, con la decisidn de la Autoridad Sueca de Supervisién
Financiera de impulsar un plan educacional para potenciar los consumidores en el mercado
financiero (EU Money Week, 2015); la cual se materializé en la red “Cémo tus finanzas’”” (Gilla Din
Ekonomi/GDE), compuesta de autoridades, organizaciones sociales, empresas y sindicatos, a través
de las cuales se coordinan y desarrollan iniciativas de educacion financiera (OCDE, 2016).

c. Principales iniciativas para la educacion financiera

La Semana del Dinero o Money week’® constituye una de las actividades centrales vinculadas a la
red Gilla Din Ekonomi; se trata de un curso temdtico que cuenta con diversas actividades llevadas a
cabo por los diversos actores que componen la red GDE. Las tematicas de conocimiento de
“economia privada” abordadas estan dirigidas a nifios y jovenes, tratando tematicas de dinero y
finanzas. La versidn sueca de 2017 alcanzd a 5.577 jévenes a través de sus actividades, llegando a
mas de 50 mil a través de las redes sociales.

Una iniciativa destacada en materia de informacién y asesoria sobre tematicas financieras para
adultos es impulsada por Kronofogden” (equivalente al Ministerio de Hacienda). La institucidn

77 Pagina oficial: http://gilladinekonomi.se/
78 pagina oficial: http://gilladinekonomi.se/moneyweek/
79 Pagina oficial: https://www.kronofogden.se/
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cuenta con un sitio informativo que abarca educacién financiera, asesoria personal y familiar, con
foco sobre ayuda en casos de sobreendeudamiento (CESE, 2011; EU Money Week, 2015).

A nivel del curriculo escolar, que los estudiantes secundarios (13 a 16 afios) reciben formacion en
materia financiera y presupuestaria, a lo que se suma la formacién en economia doméstica en el
primer afio de la secundaria (EU Money Week, 2015, pag. 60).

La Oficina Sueca de Consumidores de Seguros (KFB) cuenta con un sitio web® que informa de
manera centralizada sobre productos financieros, apoyada por la Asociacién Sueca de
Consumidores, la Autoridad Sueca de Supervision Financiera y la Asociacidn Sueca de Seguros. Cabe
destacar que el sitio del KFB que permite informarse sobre seguros de vida, otros seguros y
productos de pensiones recibié mas de un millén de visitas en 2015. La iniciativa tiene por objeto
facilitar la informacién y comparacion de estos productos a los consumidores, contando con
asesorias y recepcion de dudas y quejas via telefénica y mediante redes sociales (Insurance Europe,
2017).

Por su parte, la compaiiia sueca de seguros cuenta con el sitio de “Chequeo de Compensacién”
(Ersattningkollen), la cual desde su fundacién 2014 permite a los usuarios calcular beneficios y
compensaciones vinculadas a enfermedad, accidentes o accidentes laborales (Insurance Europe,
2017).

Un importante actor y socio en diversas iniciativas en educacién financiera es la Autoridad de
Supervision Financiera Sueca (FI)8, la cual realiza y apoya programas y otras iniciativas dirigidas a
cada etapa del ciclo vital de las, junto con considerar grupos especificos, tales como profesionales y
migrantes.

Las personas que llegan a vivir en Suecia constituyen un importante grupo objetivo de las iniciativas
de educacién financiera en el pais; especificamente, la Autoridad de Supervisién Financiera Sueca
ha desarrollado el programa “Tu dinero, tus finanzas” para ayudar a profesores en el abordaje de
tematicas financieras con los inmigrantes, abarcando tematicas econdémicas y financieras, usando
un lenguaje cotidiano (OCDE, 2016, pag. 38).

Junto con esto, la autoridad esta asociada a otras iniciativas de educacién financiera, entra las cuales
se destacan las clases de lenguaje para las personas que arriban al pais incluye SFI-ekonomi (SFI%?
Finanzas), clases de finanza personales, junto con el programa “Atrévete a hablar sobre dinero”
“(Vdga prata pengar).

A nivel de la educacién formal, la institucion de fiscalizacion financiera sueca esta asociada a los

programas sobre finanzas personales “Vida y Dinero” (Livet och pengarna) para estudiantes

837

secundarios, y “Quédate con tu dinero en efectivo®*” (Koll pG cashen), para estudiantes del nivel

80 p3gina oficial: http://www.konsumenternas.se/

81 |Listado de Programas recuperado de <URL>: Finansinspektionen (Fl), en <URL> http://www.fi.se/en/consumer-
protection/education/

82 SFl es una sigla de “sueco para Inmigrantes” (Svenska for Invandrare).

83 pagina oficial: http://www.kollpacashen.se/

89


http://www.konsumenternas.se/
http://www.fi.se/en/consumer-protection/education/
http://www.fi.se/en/consumer-protection/education/
http://www.kollpacashen.se/

@ciedess

secundario superior que también abarca finanzas personales y ahorro. Cabe destacar que este
también cuenta con material pedagdgico para profesores.

Luego, los estudiantes de la educacién superior que estudian materias de recursos humanos y
economia cuentan con el programa “Entendiendo las Pensiones” (Pensionskunskap); se trata de un
curso de habilidades de pensidn que se realiza a nivel de las universidades para fortalecer el
conocimiento en futuros cientificos y economistas.

A su vez, el Fl también apoya la iniciativa Money Smart dirigida a los Adultos jévenes, los proyectos
de finanzas personales para profesionales trabajadores “Protege tu futuro financiero” (Trygga din
ekonomiska framtid).

Para los adultos mayores, el Fl, actuando como miembro de la red GDE, es socio del programa
“Asegura tus finanzas en la vejez”, sobre asuntos legales para jubilados y finanzas personales.

También se destacan medios de facilitacion de informacidn previsional: en el caso de la plataforma
Min Pension®, se trata de un sitio web informativo producto del financiamiento compartido entre
el Estado y las compafiias de pensiones. El sitio permite a las personas que hayan obtenido una
pension en el pais accedan a informacion neutral y de manera gratuita sobre la temdtica de mas de
30 actores del sector de las pensiones.

A nivel de la Unidn Europea, Suecia forma parte de los 7 paises que comprende el programa de
educacion financiera impulsado por los bancos e instituciones educativas (escuelas y/o
universidades) ligadas a European Stock Market Learning. Se trata de una experiencia de inversiones
dirigida a estudiantes entre 14 a 25 afos que consiste en la administracién de una cartera virtual,
contando con la participacién de 45 mil personas a afio.

d. Evaluacién e Impacto de las iniciativas de educacién financiera

Tal como se ha presentado, la informacién previsional en Suecia busca ser de un nivel de
complejidad baja, tal como el lenguaje parsimonioso del “Sobre Naranja”, que contiene informacién
anual sobre el desarrollo del ahorro previsional, sumado a las diversas plataformas de asistencia y
calculo previsional (Sava-Soderberg & Almenberg, 2011).

La relacién positiva que se existe entre el nivel educativo y el nivel de educacion financiera también
ha sido abordada en el contexto sueco; el estudio de Almenberg y Save-Séderbergh (2011)
consideraron 1.300 casos de adultos entre 18 y 79 afios, confirma la relacién positiva entre los
niveles de educacién y educacién financiera en las personas, destacando también la mejoria que
supone contar con un grado académico del drea cuantitativa (Cuadro N° 14).
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Cuadro N° 14. Distribucion de la educacion financiera segun factores socio-demograficos

Table 2. Distribution of Financial Literacy across Demographhcs

interest inflation risk Overall
correc dk correc dk correc dk 3 correct atl. 1dk
inpercent inpercent inpercent inpercent Inpercent  in percent in percent in percent
Age
35and 308 17.1 43.0 245 68.1 184 15.6 39.3
36to 50 45.7 10.0 72.7 107 79.7 12.0 33.0 25.0
51to 65 369 145 69.7 11.7 68.8 183 25.6 30.9
older than 65 26.1 216 64.8 1211 533 27.6 12.1 42.2
Gender
male 43.5 8.6 68.8 7.8 72.7 14.9 29.3 24.6
female 264 22.7 50.8 248 64.5 219 13.6 44.4
Education
less than HS 136 28.0 48.5 212 50.0 326 38 515
high school 27.4 20.0 48.5 211 67.3 19.8 150 39.5
some college 319 13.5 60.5 141 643 195 178 34.6
college grad 455 10.8 68.8 13.9 744 14.2 301 29.3
post-grad 60.5 2.2 88.1 2.2 82.8 8.2 45.5 11.9
Self-emplayed, non-emplayed, and workers
self-employed 50.7 11.0 71.2 12.3 74.0 11.0 328 20.6
non-employed  29.6 17.2 50.8 228 65.6 200 17.2 38.4
workers 37.2 13.6 61.1 15.0 74.2 153 241 32.0

Source: Data from 1302 observations from telephone interviews with a representative sample of
the Swedish population. The sample size is restricted to 1 277 observations with no missing
values on age and education.

Fuente: (Sava-Soderberg & Almenberg, 2011, pag. 22).

Al comparar el nivel de alfabetizacidn financiera internacional, Suecia tiene uno de los niveles mas

altos de adultos “alfabetizados” en esta materia. El concepto de alfabetizacién financiera medido

por la institucidn se basé en el conocimiento de conceptos financieros basicos para la capacidad de

tomar decisiones en materia de finanzas: tasas de interés, interés compuesto, inflacion vy

diversificacién de riesgo (Standart & Poor's, 2015). La encuesta mundial de 2014 sobre

alfabetizacion financiera de la calificadora de riesgo Standart y Poor’s clasifica a 71% de los adultos

suecos como “alfabetos financieros”. (Standart & Poor's, 2015). Dentro de las mas de 140 economias

consideradas en la encuesta, Suecia ocupa el primer puesto.
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4.15. Suiza
a. Resumen del Sistema de Pensiones

El sistema previsional de la Confederacidén Suiza se compone de tres pilares (Cuadro N° 15),
combinando un sistema de pensiones no contributivas con un pilar de pensiones ocupacionales de
cardacter obligatorio y un suplemento voluntario. A su vez, el sistema cuenta con un tercer pilar de
ahorro previsional individual orientado al suplemento de la jubilacion.

Cuadro N° 15. Sistema Previsional suizo

IET Pilar 11 Pilar 111
Prevision Publica Prevision ocupacional Prevision Privada
Objetivo: Seguro de existencia Objetivo: Continuidad del = Objetivo: Obtencidon del estandar de

estandar de vida vida deseado/complemento individual
Seguro de vejez y | Pension Prevision Prevision Prevision Voluntaria | Prevision
de supervivencia/ | Suplementaria | ocupacional ocupacional Condicionada Voluntaria
Seguro de Invalidez Obligatoria voluntaria (Gebundene (Pilar lllb)
(AHV / IV) (BVG) Vorsorge)*

(Pilar 1l1a)

Sistema de Reparto Sistema de Contribucién definida

*El pilar llla esta condicionado a estar empleado y contar con residencia en el pais.
Fuente: (ZHAW School of Management and Law, 2016, pag. 8)

b. Estrategia Nacional de Educacion Financiera

Con respecto a la educacion en materia financiera, Suiza no cuenta actualmente con una estrategia
nacional de educacién financiera ni con una entidad institucional a nivel nacional que esté vinculada
a la educacién financiera (EU Money Week, 2015).

A nivel de la formacién escolar, el plan curricular 21 (Lehrplan 21) fue elaborado entre 2010-2014
por parte de la Conferencia Suiza-Alemana de Directores Educativos (D-EDK); se trata de un esfuerzo
conjunto para equiparar los planes educativos de los 21 cantones del pais en los que se habla aleman
y otros idiomas. Se trata de un plan que incorpora un enfoque basado en competencias, lo que
implica que los estudiantes puedan aplicar exitosamente los conocimientos adquiridos. En términos
de la educacién financiera, se incorporan las tematicas nuevas de economia, trabajo y economia
domeéstica entre el 7° y 9° afo. A la fecha, 17 cantones han decidido la entrada en vigencia del plan
curricular 21.

Por su parte, la Comisién de la Confederacidn para Asuntos Infantiles y Juveniles (EKKJ en sus siglas
en alemdn) traté en 2012 y 2013 el tema del consumo, en el que se abordan tematicas sobre
consumo y manejo de dinero, realizando jornadas tematicas de las cuales surgieron informes para
la politica publica vinculados a las competencias de consumo de nifios y adolescentes (EKKJ, 2014)
y prevencion de deuda (Magistretti, Arnold, Zinniker, & Brauneis, 2013). A partir de su informe, la
comision establecio seis demandas transversales para la sociedad, el mercado y la politica (EKKJ,
2014, pags. 77-79):

- Generar espacios de experiencias de manejo de dinero y consumo para nifios y
adolescentes.
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- No realizar publicidad dafiina para los nifios.

- Fortalecer el papel educativo de los padres.

- Promover la educacién en el consumo y el conocimiento financiero.

- Levantamiento de datos base para el endeudamiento y las competencias financieras.
- Eliminaciéon de las trampas de endeudamiento estructurales.

Cabe recordar que esta iniciativa surge en un contexto en el que no ha habido una estrategia
nacional en materia de educacidn financiera, con iniciativas existentes de manera disgregada, que
por su parte no han sido evaluadas de manera consistente y que falta informacion en general sobre
la tematica (Graf, 2012).

c. Principales iniciativas para la educacion financiera

Las iniciativas publicas y privadas que han abordado esta temdtica han contribuido al conocimiento
en esta materia, las cuales han estado centradas en manejo de dinero y reduccion de la deuda (Graf,
2012). En la actualidad no existen programas nacionales enfocados en la educacién financiera. No
obstante existe una gran diversidad de programas en educacion financiera, tratandose de iniciativas
dispersas destacandose iniciativas impulsadas por bancos y organizaciones sociales. Plataforma
educativa “lconomix”

El Banco Nacional Suizo coordina la plataforma virtual “Iconomix”®®, en la que se ponen distintos
contenidos pedagdgicos en materia financiera y econdmica a disposicidn a disposicion del publico.

e  Programa “Kinder-Cash”

Por otra parte, el programa “Cash-Nifios” (Kinder-Cash), ABC del dinero para nifios entre 4 y 14
afios”® ha permitido promover capacidades para el ahorro en més de 1 millén de nifios a nivel
mundial, junto con contar con material pedagdgico. Se trata de una iniciativa que en Suiza ha sido
implementada a nivel nacional en todas las escuelas primarias. Junto con esto, ofrece materiales y
ayuda a los padres para realizar educacion presupuestaria. Cabe destacar que cuentan con una
alcancia educativa (Kinder-Cash) con cuatro espacios, para “gastar”, “ahorrar”, “invertir” y “buena
accion”; con esto, se enseiia a los nifios a manejar, planificar y priorizar sus acciones monetarias.

e Asesoria e informacion “Asesoria de Presupuesto”

Por otra parte, pueden mencionarse iniciativas como “Asesoria de presupuesto”®

(Budgetberatung), sitio web con informacién centralizada en materia financiera organizada por
agencias de asesoria sin fines de lucro, permitiendo a las personas y familias calcular su presupuesto
directamente o a través de su aplicacion mavil. Las iniciativas que asisten a las personas en el manejo
de sus recursos también se encuentran en instituciones filantrépicas tales como la organizacién
Caritas, vinculada a la iglesia catdlica. Esta cuenta con un &drea especializada en tematicas de

85 p4gina Oficial: https://www.iconomix.ch/de/
86 p3gina Oficial: https://www.kinder-cash.com/
87 pagina Oficial: http://www.budgetberatung.ch/
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educacidn y asistencia financiera®, contando con servicios de asesoria, clases, material educativo y
una aplicacién virtual.

d. Evaluacidn e Impacto de las iniciativas de educacion financiera

Pese a que no es posible acceder a evaluaciones longitudinales detalladas sobre el impacto que han
tenido las diversas iniciativas en materia de educacion financiera en el pais (Graf, 2012), es posible
observar los niveles de educacidn financiera de la poblacion a través de los resultados arrojados por
instrumentos empiricos disponibles.

En 2008, los investigadores Thomas Staeheli y Matthias Zobl, de la Escuela Superior de Ciencias
Aplicadas de Zirich (ZHAW), indagaron en el estado de los conocimientos en materia de educacion
financiera en el pais (2008). Los autores evaluaron 315 casos a través de una prueba, indagando en
la exposicidon a educacién financiera, conocimiento financiero y el manejo de dinero de las personas
encuestadas.

La prueba se compone de los siguientes modulos: autoevaluacidn de los conocimientos financieros
y preguntas de conocimiento sobre el sistema financiero. Cabe destacar que en esta ultima un 49%
de las personas respondié de forma errénea o con “No Sabe” la pregunta sobre previsidn. Entre sus
principales resultados se destaca la brecha de género en desmedro de las mujeres en materia de
educacion financiera: las mujeres responden “no sabe” de manera mas frecuente que los hombres.

Por otra parte, la obtencion de un puntaje alto en la evaluacion estd altamente correlacionada con
el nivel de ingreso de las personas (ver Cuadro N° 16).

Cuadro N° 16. Correlacién entre puntaje obtenido en prueba de conocimientos financieros y
factores sociodemograficos

Analisis Correlacion Significancia
Conocimiento/Ingresos ~ 0.270 0.000

Conocimiento/Edad 0.185 0.001

Conocimiento/ Nivel Educacional 0.099 0.067

Fuente: (Staeheli & Zobl, 2008, pag. 46).

En 2011, la compaiia de investigacion de mercado GFK condujo una encuesta a 1.500 adultos,
indagando, entre otras tematicas, en materia de conocimiento financiero. Especificamente, la
encuesta contenia tres preguntas, abordando inflacidn, diversificacion de riesgo y tasas de interés.
Los resultados arrojan altas tasas de respuestas correctas, por sobre los resultados de Alemaniay
los Paises Bajos (Graf, 2012). Sin embargo, es posible identificar perfiles sociodemograficos
asociados a diferentes niveles de educacién financiera (ver Cuadro N° 17).
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altos y mds bajos de educacién

financiera.

Characteristics Interest Rates Inflation Risk Overall
Gender Male Male Male Male

- Age 20-39 Years 40-59 Years 20-39 Years 40-59 Years

& | Nationality Swiss Swiss Swiss Swiss

g Marital Status Single Married Single Single

_"_, Education University University University University

E Labor Market Status Employed Pensioner Pupil/ Student Pupil/ Student

.;_;’ Number of People in Household 4 People 2 People 3 People 3 People
Household Income > CHF 15'000 > CHF 15’000 > CHF 15'000 > CHF 15’000
Financial Wealth > CHF 1 Mio. > CHF 1 Mio. CHF 250k - 1 Mio. | > CHF 1 Mio.
Gender Female Female Female Female

. Age 60-74 Years 20-39 Years 60-74 Years 60-74 Years

2| Nationality Foreigner Foreigner Foreigner Foreigner

§ Marital Status Divorced Per. Relationship Widowed Widowed

E Education Primary School Primary School Primary School Primary School

@ | Labor Market Status Housekeeper Housekeeper Unemployed Housekeeper

§ Number of People in Household z 6 People 5 People 1 Person 1 Person
Household Income < CHF 4'500 < CHF 4'500 < CHF 4'500 < CHF 4'500
Financial Wealth < CHF 50'000 < CHF 50'000 < CHF 50'000 < CHF 50'000

Financial Literacy: Financial literacy is measured as the share of respondents in the sample who answered the question(s) correctly
Characteristics: DK have not been considered as characteristic.

Fuente: (Graf, 2012, pag. 43).

Por otra parte, al observar los resultados de la encuesta mundial de alfabetismo financiero realizada

en 2014 por la calificadora de riesgo Standart y Poor’s (2015); los adultos considerados como

“alfabetizados” en materia financiera representan un 57%, situando al pais cerca de paises como

Uruguay (57%), y la Republica Checa (58%). Con esto, Suiza se posicionaria en el lugar 14 entre mas

de 140 economias.
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4.16. Uruguay
a. Resumen del Sistema de Pensiones

En la actualidad, el sistema de previsidn social obligatorio en Uruguay tiene un caracter mixto, al
combinar un sistema de reparto basado en la solidaridad intergeneracional con cuentas de
capitalizacién individual para los trabajadores asalariados. El sistema de reparto es administrado por
el Banco de Prevision Social (BPS), el cudl ademas esta encargado de la recaudacién, mientras que
por otra parte las Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional (AFAP) se encargan de la
administracién de los fondos privados de pensiones. Por su parte, el sistema cuenta con un pilar
cero con pensiones de vejez y otros beneficios aseguradas a la poblacidon que se encuentra por
debajo de un monto minimo de pensién. Por ultimo, también es posible realizar ahorro previsional
voluntario, optando por suplementar el monto final de pensiones a través del ahorro voluntario.

b. Estrategia Nacional de Educacién Financiera

Desde 2007, el Instituto de Seguridad Social, en colaboracién con Sistema de Educacién del pais,
vienen desarrollando el Programa de Educacién en Seguridad Social (OIT, 2016)%. Se trata de una
iniciativa que surge de la constatacion empirica de que el desconocimiento sobre el sistema
previsional por parte de las personas impacta en un nivel menor de proteccion. El Banco de Prevision
Social se encarga de un amplio espectro de actividades y roles previsionales, actuando a través del
Instituto de Seguridad Social de Uruguay. Este organismo publico se vale de diversas herramientas
para difundir informacidn previsional a diversos grupos objetivo, empleando medios radiofdnicos y
televisivos, spots publicitarios en prensa grafica, elaboracién de cuadernillos y folletos que resumen
informacidn clave para la toma de decisiones en materia previsional o para el ejercicio de los
derechos previsionales durante la etapa de retiro. Ademads, se encarga de la divulgacidon de
informacidn estadistica, la realizacién de estudios de investigacion, y el disefio de politicas de
difusién y comunicacion de informacién previsional. Cuenta también con un centro propio de
investigacion, la Asesoria General en Seguridad Social, que monitorea e investiga la evolucién del
sistema previsional uruguayo.

c. Principales iniciativas para la educacién financiera

El BPS trata de amalgamar diferentes estrategias de llegada al publico objetivo de la alfabetizacion
financiera, comenzando por la generacion de libros y actividades para nifios en etapa escolar,
siguiendo por campafias de difusién en prensa especializada y sitios web, y continuando con Ila
difusién masiva de textos simples, de facil interpretacion, destinados a alertar sobre la importancia
del ahorro para el bienestar futuro, la relevancia de la participacion en el sistema previsional, e
informacion relativa a los beneficios de éste. A la fecha, mas de 1,2 millones de manuales han sido
repartidos en instituciones educativas y a trabajadores en formacién. Cabe destacar que el Centro
de Estudios de Seguridad Social del BPS ha trabajado en la creacién participativa de los contenidos
a través de un equipo interdisciplinario, y estd a cargo de la coordinacidn de las 5 publicaciones

8 Descripcidn general de la iniciativa en http://www.bps.gub.uy/3374/educacion-en-seguridad-social.html
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puestas en circulacién a la fecha (ver Cuadro N°18), dentro de los cuales destacan tres manuales
también disponibles en braille (OIT, 2016).

Cuadro N° 18. Manuales de educacién financiera

Etapa escolar Manual (titulo)

Educacion preescolar (5 y 6 afnos) Creciendo Juntos

Educacion primaria (7 a 11 aiios) Cuaderno interactivo: Conoce tus derechos y obligaciones en
seguridad social

Ciclo basico (12 a 15 aiios) Manual: Conoce tus derechos y obligaciones en seguridad
social (Nivel 1)

Educacion secundaria y técnico- | Manual: Conoce tus derechos y obligaciones en seguridad
profesional (16 a 19 afios) social (Nivel 2)

Educacion no formal profesional (extra- | Manual: Conoce tus derechos y obligaciones en seguridad
edad) social (Nivel 3)

Fuente: (OIT, 2016, pag. 3).

En la actualidad, el BPS y la Administradora Nacional de Educacion Publica (ANEP) impulsan el
programa “Conoce tus derechos y obligaciones en seguridad social” (BPS; ANEP, 2016). Para esto se
ha producido material educativo a ser incorporado en diferentes etapas de la educacién escolar,
constituyendo un programa que se ha instalado de manera sostenida en el curriculo escolar. El
programa busca construir una cultura en seguridad social, para lo cual se introdujo en el plan de
educacién de los centros de educacién publica y privada para crear consciencia sobre el tema en
nifos, ninas y adolescentes; a su vez, busca también ser difundida a escala de familia y barrio, el
cual busca generar una cultura ciudadana en torno a la seguridad social considerando el de derechos
y solidaridad junto con las obligaciones en torno a la tematica.

e  Programa BCUeduca

Por su parte, el Banco Central de Uruguay (BCU) ha desarrollado el Programa de Educacion
Financiera y Econémica BCUeduca®. El publico objetivo de esta iniciativa se compone en primer
lugar de estudiantes de educacién primaria y secundaria, los cuales pueden participar de talleres
guiados por funcionarios y ex funcionarios del Banco. Junto con esto, BCUeduca también cuenta con
talleres de educacidn econdmica para talleres y familias, y talleres de economia y finanzas para
docentes en base a la “Guia tedrico-practica para educadores de nifios y adolescentes” (BCU; CAF,
2016), elaborada por la entidad. Esta guia también estd disponible en el perfil de Facebook de
BCUeduca, el cual cuenta con mas de 19 mil seguidores, proveyendo de videos e informacion en
general en materia econdmicay financiera. A su vez los estudiantes participan de la Feria Interactiva
de Economia y Finanzas (FIEF); en el marco de la feria de 2014 se presentd la aplicacion “Mundo

%OFuente: https://www.youtube.com/watch?time_continue=828&v=-rvFPc6weA8
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Econo$®Y”, vinculada al de apoyo tecnoldgico al aprendizaje Ceibal. La iniciativa del Banco Central
también cuenta con juegos de mesa y otras estrategias diddcticas.

d. Evaluacidn e Impacto de las iniciativas de educacion financiera

Si bien Uruguay cuenta con una década de implementacién de diversas medidas en materia de
educacioén previsional, enfocdndola desde el marco mas amplio de la educacidon en seguridad social,
el pais no cuenta con participacidén en pruebas estandarizadas internacionales como PISA de OCDE.
A su vez, no entrega datos que especifiquen el impacto de sus diversas iniciativas en educacion
financiera. Sin embargo, puede observarse que la encuesta de educacion financiera 2014 realizada
a escala mundial por la calificadora de riesgo Standart y Poor’s (2015) , muestra que en Uruguay un
45% de los adultos se clasifican como “alfabetizados” en materia financiera, situdndolo en el lugar
31, junto con Grecia y Tunez.

91 Descarga gratis en: http://domo.ceibal.edu.uy/games/econo
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5. ANALISIS DE LA EXPERIENCIA EN CHILE

Antes de la Reforma Previsional de 2008, la ejecucidn de actividades de educacién previsional ha
sido un tema practicamente inexistente en Chile; salvo algunas iniciativas de la Superintendencia de
Pensiones, programas dirigidos a este punto son escasos. Solamente a raiz de las propuestas del
Consejo Asesor Presidencial para la Reforma Previsional, mds conocido como “Comisién Marcel”, se
gestaron proyectos enfocados a extender el conocimiento del sistema de pensiones y, como reflejo
de ello, se aplicaron diversas iniciativas que abarcaban la Seguridad Social y la educacién financiera,
tanto a nivel de politicas publicas como a través de iniciativas privadas.

Incluso en el campo de la educacién formal, el componente previsional y la Seguridad Social en
general son temdticas marginales, siendo escasamente considerada en los planes formativos de las
universidades nacionales. Asimismo, en los Ultimos afios, en la medida que se ha demostrado el alto
grado de desconocimiento previsional de la poblacién en general, han surgido programas por parte
de las mismas Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) que buscan revertir esta situacion en
sus afiliados. Esta practica también ha surgido desde instituciones financieras, las que han sabido
complementar la educacién previsional con la educacién financiera.

En esta seccién analizaremos los principales programas orientados a la educacion previsional en
Chile, asi como su vinculo con las contribuciones al sistema de pensiones. Si bien el campo de
investigacion respecto al nivel de conocimiento previsional de la poblacién chilena es amplio,
especialmente gracias a las diversas versiones de la Encuesta de Prevision Social (EPS), la revision
de su correlacién con una mayor densidad de cotizaciones es mas acotada, por lo que la evaluacién
de impacto de la mayoria de los programas de educacién previsional ante tal objetivo es nula.

5.1. Educacion previsional y su relacion con la densidad de contribuciones.

Como ya fuera sefialado anteriormente, las politicas referidas a la educacién previsional son escasas
hasta antes de la Reforma Previsional. El diagndstico de la Comisién Marcel es claro en exponer que
“las actividades de comunicacidn de las Administradoras de Fondos de Pensiones con la comunidad
y con sus afiliados se enfocan principalmente al refuerzo de marca, relegando mucho la formacion

IM

previsional”. Asimismo, el analisis para el Estado indica que “salvo excepciones (principalmente al
comienzo del sistema cuando trataba de promover el traspaso al nuevo sistema, y mas
recientemente con motivo de la creacién de los multifondos), no ha hecho tampoco esfuerzos

formativos de relevancia”.

La creacion del Fondo de Educacion Previsional (FEP) ha buscado contribuir a mejorar la percepcion
de la importancia del ahorro previsional en su poblacion objetivo. De acuerdo con los mismos
lineamientos definidos por el Programa Nacional de Educacion Previsional, este busca apoyar el
impulso de la educacidn previsional en todo el pais a través de la adopcion de medidas de
“promocidn, educacion y difusion del sistema de pensiones”, tal como lo establece la Ley N° 20.255.
Esta iniciativa podria considerarse como la Unica politica formal en materia de educacion previsional
cuyo alcance buscaria ser generalizado.
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Para este punto distinguimos tres fuentes de informacién a analizar conceptualmente. En primer
lugar, se consideran canales de comunicacién formales que envian regularmente informacion a los
afiliados; luego, se toman en cuenta los canales masivos que buscan entregar educacion previsional
y financiera a las personas; por ultimo, se recurre al Fondo de Educacidon Previsional.

En una primera instancia es posible abordar las politicas dirigidas hacia la poblacion mediante
canales que deberian ser generalizados, como es el caso de los estados de cuenta de las cartolas
cuatrimestrales enviados por las AFP, y la informacién propia de la Superintendencia de Pensiones.
Inicialmente, ambas fuentes se han basado en comparativos maximamente técnicos, donde la
cartola muestra la variacion del ahorro en la AFP para el periodo determinado, asi como un anexo
con la revision de la rentabilidad en diferentes plazos y las comisiones pagadas en la industria.

Si bien la cartola entrega el monto de cudnto lleva ahorrado el afiliado para su futura pension,
traducir tal cifra en la real pension que obtendrd a la edad de retiro es dificil. S6lo personas con un
alto conocimiento previsional podrian expresarla en un monto probable, lo que a su vez depende
de muchos supuestos. Este grado de incertidumbre y la dificultad en traducir la informacion
contenida en la cartola nos hace dudar de la vinculacién directa con un cambio en la densidad de
cotizaciones.

Un resultado mds negativo se esperaria de la informacién referente a rentabilidades y comisiones,
cuya relacién con la frecuencia de las contribuciones es muy dificil de detectar. Podria sefialarse que
altos niveles de rentabilidad incentivarian a realizar mas aportes con el propdsito de conseguir esa
capitalizaciéon (de seguir manifestandose en el futuro), mientras que altos niveles de comision
podrian generar el caso inverso al ser un costo para el cotizante.

Como resultado del fuerte desconocimiento previsional de la poblacidn, evidenciado en la primera
EPS (2002), la Superintendencia de Pensiones cred la Proyeccion de Pension Personalizada (PPP),
con el argumento de mejorar la informacion que las AFP entregan a los afiliados, y de este modo
tomar decisiones respecto a su pension. Las bases de esta iniciativa se resumen en incluir mas de
un escenario (evitando la posible percepcidon de promesa en el monto proyectado), excluir de la
entrega a los afiliados que son demasiado jovenes (dada la alta incertidumbre que los escenarios de
pensidn podrian generar para personas menores de 30 afios), entregar sugerencias para mejorar la
futura pensién, y utilizar un lenguaje simple para que todos los afiliados puedan comprender la
informacidn entregada.

Se esperaria que la entrega de informacién personalizada, con lenguaje simple y que ademas
incorpore sugerencias para incrementar el monto de la pensién genere un mayor impacto que un
envio con informacién estandar y altamente técnica. Considerando que las alternativas presentadas
en este anexo apuntan a aumentar la densidad de cotizaciones a través de mantener cotizaciones,
postergar edad de retiro y/o usar opciones de ahorro voluntario, estariamos frente a una politica
importante para incentivar el incremento del ahorro previsional. En efecto, la PPP ha sido estudiada
y existe en la literatura evidencia respecto a su impacto positivo sobre el ahorro previsional para
ciertos segmentos de la poblacién (dependiendo de variables como el tramo de edad o el sexo).
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El analisis anterior también puede extenderse a la figura del Asesor Previsional, considerando que
su eventual asesoria y entrega de informacién puede efectuarse de manera continua, durante toda
la vida del afiliado.

Una segunda vertiente de informacion contempla un marco mas amplio en su difusién, ya que se
trata principalmente de sitios web que buscan educar a las personas en temas previsionales y
financieros. Las principales fuentes se originan de los actores principales del sistema de pensiones,
como lo son las AFP, Compaiiias de Seguro de Vida, las Superintendencias de Pensiones, de Valores
y Seguros, de Bancos e Instituciones Financieras. A las entidades anteriores se han sumado en el
ultimo tiempo la industria bancaria y otras instituciones relacionadas, abarcando especialmente
educacioén financiera. En este sentido se destaca la variada informacién disponible y la libertad de
su acceso, asi como el uso de un lenguaje variado, cuya tendencia ha sido trasladarse desde lo
técnico a lo mas amigable.

Claramente el impacto conceptual de esta segunda area de educacién sobre la densidad de
cotizaciones dependerd de multiples factores. No obstante, se destaca que la posible intervencion
personalizada de estos canales podria generar incrementos en el ahorro previsional, principalmente
mediante alternativas de ahorro voluntario. Asimismo, concientizar al afiliado respecto a metas
concretas para un monto de pension futuro (ya sea por el uso de simuladores de pensiones o el
objetivo definido de un saldo acumulado a la edad de retiro) podria generar incentivos a
preocuparse del ahorro previsional.

Por ultimo, una tercera politica orientada a la educacion previsional es la ejecucién del FEP. Con una
experiencia de mdas de una década, abarcando el periodo 2009-2017 con 10 concursos
desarrollados, se evidencia que su marco de accién ha sido variado, con diferentes énfasis en grupos
objetivos y grandes diferencias metodoldgicas por parte de sus ejecutantes. Ello en parte refleja las
prioridades creadas por el levantamiento de informacién antes no disponible, pero también se
fundamenta en la dificultad de alcanzar a una poblacion que presenta un dominio bajo de conceptos
financieros y habilidades de comprensidn lectora. El resumen de las principales caracteristicas del
FEP a lo largo de su existencia se presenta en el Cuadro N° 19.

Cuadro N° 19: Caracterizacion del Fondo de Educacion Previsional, 2008-2017
AR Enfoque Proyectos Beneficiarios Presupuesto

(MMS)
2009 Proyectos presentados por entidades empresariales, 34 435.568 1.393
gremiales y sindicales, con representacion regional o
nacional, orientados a implementar estructuras tales
como areas, departamentos, unidades que
promuevan la educacidn previsional en sus
respectivos afiliados.
2010 = Proyectos destinados a jovenes menores de 35 afios, 65 502.698 1.481
mujeres, trabajadores independientes o por cuenta
propiay a los afiliados a entidades gremiales,
empresariales y sindicales.
2011 Proyectos dirigidos a trabajadores por cuenta propia 24 532.261 1.531
o que se encuentran fuera del sistema previsional. Se
valorardn iniciativas tendientes a crear o fortalecer
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Afo Enfoque Proyectos Beneficiarios Presupuesto
(MMS)
redes entre organizaciones y aquellas que
constituyan un capital inicial para desarrollar futuras
acciones.
2012 Se orientd a dos focos preferentes: el primero, 29 111.907 1.605
lideres, dirigentes y asesores de entidades sindicales,
sociales y gremiales, y el segundo orientado a
Jovenes, mujeres, trabajadores por cuenta propia
(pequerios comerciantes; taxistas; pescadores;
artesanos; mujeres temporeras; artistas, etc.) y
profesionales independientes.
2013 Proyectos focalizados a trabajadores Independientes 24 57.850 1.507
gue emitan boleta de honorarios; Trabajadores y
trabajadoras por cuenta propia (pequefios
comerciantes; taxistas; pescadores; artesanos;
temporeros; artistas, etc.); Estudiantes de ensefianza
media, liceos técnicos, instituciones de educacion
superior y/o técnico profesional; Lideres, dirigentes y
asesores de entidades sindicales, sociales y
gremiales; Trabajadores y trabajadoras jévenes y
Mujeres.
2014 Promover el didlogo ciudadano con organizaciones 30 55.912 1.690
civiles y sociales, formacién de monitores y proyectos
focalizados en la informacidn previsional.
2015 Financiar proyectos cuyo objetivo principal sea la 44 63.037 1.779
formacion de monitores y el acercamiento de
informacion previsional a las personas.
2016 Desarrollar contenidos complementarios en los 45 41.273 1.705
procesos de formacidn de monitores e informacion
previsional, establece la seguridad social como un
foco, donde las areas pensiones, Seguridad y salud en
el trabajo; Salud, Seguro de Cesantia, cobran igual
relevancia.
2017 Proyectos orientados a que los beneficiarios - - 1.772
adquieran conocimientos basicos acerca del
funcionamiento del sistema de pensiones desde un
enfoque de derechos.
Fuente: Elaboracién propia

En términos generales, este programa de educacidn previsional ha buscado causar un impacto
universal en la percepcién sobre el ahorro previsional y, por defecto, en el comportamiento
financiero de su publico objetivo, el cual abarca tanto a actuales cotizantes como también a posibles
futuros participantes. Segun lo planteado en la propuesta de la Comisién Marcel respecto a
educacién y difusion para los participantes del sistema de pensiones, dentro de los objetivos del FEP
se distingue que en la medida que los afiliados conozcan los requisitos de los beneficios y los
incentivos que el sistema brinda, se motivara la participacion plena en el sistema previsional.

Considerando que la informacién entregada en los distintos proyectos adjudicados del FEP han
entregado informacién sobre cémo operaria el sistema de pensiones, la importancia del ahorro en
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el monto del beneficio final y, en gran medida, de la Reforma Previsional de 2008, existe evidencia
internacional extensa respecto a los efectos positivos de la educaciéon previsional y financiera sobre
los incentivos al ahorro. Sin embargo, no existe una evaluacion de impacto que confirme los
resultados del FEP respecto a la densidad de cotizaciones. De acuerdo a lo expuesto por la DIPRES
(2012) en su informe de evaluacién, se sefiala que “el problema que dio origen al programa se
encuentra correctamente delimitado y esta correctamente formulado, pues efectivamente existe
un desconocimiento generalizado de la poblacién acerca del funcionamiento del sistema, lo que
contribuye a contar con bajos niveles de cotizacién previsional. Sin embargo, cabe seialar que el
FEP es una intervencidn complementaria a las medidas legislativas adoptadas por el Estado en
materia de previsidon social y no resuelve por si mismo el problema de los bajos niveles de
cotizacion”.

Se debe agregar que un elemento central a analizar es la importancia de las organizaciones
ejecutantes de cada proyecto, ya que tienen la facultad de generar diferentes incentivos
dependiendo de cada segmento de poblacién a la que se aplique el programa. Dado que tanto la
informacién, como su entrega, su profundidad y su interpretacion pueden ser diferentes en cada
poblacién tratada, resulta dificil medir los impactos de proyectos participantes del FEP, a lo que se
suma el hecho de la inexistencia de un seguimiento.

En sintesis, se tiene que las diferentes politicas de educacion previsional pueden presentar o no
efectos en la densidad de cotizaciones dependiendo de multiples factores, como es el caso de la
personalizacién de la informacién y de variables propias de las personas (ver Cuadro N° 20). En
términos conceptuales, un mayor conocimiento previsional deberia contribuir a generar decisiones
gue busquen un mejor beneficio a futuro, y por ende, un mayor ahorro previsional. Pese a la
intuicién anterior, la evidencia empirica para las politicas chilenas es escasa.

Cuadro N° 20: Politicas referidas a la educacién previsional en Chile y su potencial relacién con la
densidad de contribuciones

Politica informativa Informacion Impacto Impacto
Personalizada Conceptual Medido

Cartola Cuatrimestral Si é? No
Anexo de Rentabilidades y Comisiones No No No
Anexo de Proyeccién Personalizada de Si Si Si
Pensién (PPP)
Fondo para la Educacidon Previsional No Si No
(FEP)
Asesores Previsionales Si Si No
Canales de Educacién Previsional No Si Si
Canales de Educacion Financiera No Si Si

Fuente: Elaboracidn propia.
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5.2. Situacion pre y post reforma.

Previo a la reforma previsional no existia un programa formal que se orientara a la educacion
previsional, sino que mas bien, en caso de existir, se trataban de programas e iniciativas aisladas.
Por otra parte, la Reforma Previsional del afio 2008 creé el actual Programa Nacional de Educacién
Previsional, el cual se focaliza en el sistema previsional en general, siendo los temas mas abordados
los referentes a las medidas de proteccidn organizadas a través del Sistema de Pensiones, de
Seguridad y Salud en el Trabajo (Seguro de Accidentes del Trabajo y Enfermedades Profesionales),
Sistema de Salud, y Seguro de Cesantia.

Segun palabras de la Subsecretaria de Previsidn Social, en el contexto de la décima versién del FEP
(2017), se expuso que “desde el afio 1981 al 2008 no se realizaron iniciativas tendientes a entregar
educaciéon previsional a la ciudadania, por ello, programas como el Fondo para la Educacidon
Previsional, creado en el marco de la Reforma al Sistema de Pensiones del 2008, abordan estos
desafios poniendo el énfasis en los derechos y obligaciones del Sistema Previsional en el marco de

|II

la Seguridad Socia

Efectivamente, la experiencia de iniciativas de educacion previsional previas a la Reforma de 2008
es escasa. La investigacion de la Comision Marcel da luces de esto, sefialando al respecto la “poca
evidencia de capacitacién formal sobre el sistema de pensiones a los trabajadores en las empresas.
En el registro de los miles de cursos SENCE activos, en el area de “Servicios a las Personas” hay mads
de doscientos en materias de “Servicio Social y Bienestar”, de los cuales sélo once se refieren a
orientaciones sobre el sistema de pensiones. Por otra parte, recorriendo los listados de materias
ofrecidas por las instituciones lideres en la dictacion de cursos de capacitacidon, se encuentra que la
generalidad no incluye programa alguno sobre el sistema de pensiones”.

En el periodo previo a la Reforma, el interés por implementar iniciativas de educacion previsional
nace derivado de los resultados de conocimiento de la EPS 2002, especialmente en el trabajo de
Berstein y Ruiz (2005). La situacidon de desconocimiento generalizado de la poblacién respecto a
temas previsionales impulsé a la Superintendencia de Pensiones (en ese entonces Superintendencia
de AFP) a llevar a cabo iniciativas que buscasen mejorar la informacién del sistema. Las iniciativas
mas destacadas fueron (para mayor detalle ver Superintendencia de Pensiones, 2009):

e Elrediseno de los anexos de rentabilidad y costos de la cartola cuatrimestral a partir del afo
2004.

e Llaincorporacién de un anexo con una Proyeccion de Pensidon Personalizada en la cartola
cuatrimestral a partir de julio de 2005. “El objetivo principal de la PPP es mostrar al afiliado
cual seria su pension proyectada, en base a su situacién actual y considerando supuestos
necesarios sobre rentabilidad de los fondos y densidad de cotizaciones al sistema, para
concientizarlo acerca de laimportancia que tiene sobre la pension final la regularidad de las
cotizaciones y la edad a la que decida jubilar. Esta informacién es enviada anualmente por
las AFPs en la cartola del ultimo cuatrimestre y muestra, a los afiliados con mas de 10 afios
para cumplir su edad legal de jubilacidn, la pensidn proyectada bajo distintos escenarios de
ahorro previsional, mientras que para los afiliados con menos de 10 afios para cumplir su
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edad legal de jubilacion, muestra la pensién proyectada a la edad legal de jubilacién y si
posterga 3 afios la jubilacion” (Miranda, 2012).

La elaboracién de un Indicador de Calidad de Servicio de las Administradoras de Fondos de
Pensiones (ICSA) a partir de julio de 2005 (el que, sin embargo, fue dejado sin efecto por la
Resolucién N° 113 de diciembre de 2014).

La creacion de informaciéon sobre variabilidad del retorno de los fondos de pensiones y
lanzamiento de las herramientas web “Compare AFP” y “Compare Fondo” durante 2007.

La Superintendencia trabajé sobre la base de que el conocimiento respecto a como funciona el

sistema de pensiones es sumamente relevante en las acciones que tomen los individuos a lo largo

de su vida, siendo crucial avanzar en mejorar este aspecto del sistema (Superintendencia de
Pensiones, 2009).

Pese a las iniciativas anteriores, el Consejo Asesor Presidencial para la Reforma Previsional

considerd necesario reforzar la educacién previsional mediante cambios legales especificos. De este

modo, con la implementacién de la Reforma Previsional surgieron medidas como:

El Fondo de Educaciéon Previsional, con el propdsito de financiar iniciativas tendientes a
mejorar la educaciéon previsional de la poblacidn. “Su fin es contribuir a que la poblacién
objetivo del programa mejore su percepcién de la importancia del ahorro previsional,
desarrolle actitudes favorables respecto de éste y sean capaces de cautelar y ejercer sus
deberes y derechos previsionales. Su propdsito estd orientado a que los beneficiarios
adquieran conocimientos basicos acerca del funcionamiento del sistema de pensiones,
conozcan sus responsabilidades, los incentivos para cotizar y los requisitos asociados a sus
beneficios, reduciendo con ello asimetrias de informacidn respecto de otros actores del
sistema” (DIPRES, 2012).

La Comision de Usuarios, con la labor de “canalizar las evaluaciones que sus representados
hagan respecto del funcionamiento del sistema de pensiones a los organismos publicos
correspondientes, ademds de proponer las estrategias de educacion y difusion del sistema.
Es decir, sera una instancia de utilidad donde los usuarios podran recopilar informacion
sobre el funcionamiento del sistema, de manera estructurada, realizar sus propios analisis
y elaborar propuestas de mejoras y perfeccionamientos. Ademas, tendra como uno de sus
principales roles el vigilar la calidad de la informacion con que cuentan los afiliados para sus
decisiones y proponer los lineamientos que deberan seguir las politicas de difusidon y
educacion previsional en base a esos antecedentes” (Superintendencia de Pensiones, 2009).
Los Asesores Previsionales, cuya asesoria puede otorgarse a lo largo de toda la vida del
afiliado, siendo relevante tanto en la etapa activa, (ayudando en las decisiones sobre la
acumulacion de fondos) como en la etapa previa al retiro (ayudando en la eleccion de una
modalidad de pensidn).

Segun el informe de Asesoria para Identificar y Evaluar Buenas Précticas en Educacion Previsional

para su Aplicacién en Chile (CIGLOB, 2009), “las AFPs en conjunto con la Superintendencia de

Pensiones, llevan a cabo diversas actividades de difusion de planes de pensidn, sus caracteristicas,
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ventajas, rentabilidades, y demds temas relacionados. Esta difusién se acompafia con folletos,
instructivos, seminarios dirigidos a los afiliados, mesas de ayuda telefdnicas, y servicios de consultas
a cargo de la Superintendencia de Pensiones. En la pagina web de esta ultima es posible revisar
estadisticas del sistema, comparar costos y rentabilidades de los distintos fondos y AFPs, verificar
las sanciones que éstas han recibido por incumplimientos regulatorios, e informarse sobre diversos
tépicos previsionales y financieros”.

Asimismo, destaca el creciente interés de otras industrias en el ambito de la educacion financiera,
donde los canales de difusidon han sido principalmente los sitios web de cada entidad o programa.
Estos medios también han sido explotados por el sistema previsional, de forma especial por las AFP
y la Superintendencia de Pensiones, con la |dgica de entregar informacidn con un lenguaje amigable
y con posibles soluciones para incrementar la futura pensién.

Considerando lo expuesto, sin duda el FEP ha sido la principal medida para entregar educacion
previsional a la poblacién. Al respecto se observa que cada afio ha ampliado su cobertura, tanto
territorial como de potenciales usuarios. El publico objetivo se ha priorizado en jévenes, estudiantes
de liceos técnico-profesionales, mujeres, trabajadores independientes, comunidades indigenas y
migrantes. Por su parte, desde la Subsecretaria de Previsidén Social destacan la orientacion de los
desarrolladores de los proyectos, privilegiando “organismos pertinentes (instituciones de educacién
técnica y universitaria) o bien organismos con alta vinculacion social que puedan hablar mas
directamente a sus usuarios (gremios, sindicatos, organizaciones sociales), asegurando que los
contenidos transmitidos sean asimilados de mejor manera por los beneficiarios de los proyectos”.

5.3. Aporte empirico o contribucién real de la educacidén previsional al aumento en la densidad
de contribuciones.

La experiencia empirica presente en investigaciones sobre el contexto chileno ha evaluado el aporte
de la educacién previsional sobre la densidad de cotizaciones, observandose diferentes
metodologias y poblaciones tratadas. No obstante, para abordar este tema hemos considerado un
aspecto mas amplio que sdélo la densidad de cotizaciones, incorporando elementos como la
realizacion de ahorro voluntario o la postergacidn de la edad de retiro. En sintesis, lo que se evaluara
serd el hecho de incrementar el ahorro previsional total mas que el puro incremento de ahorro
obligatorio para pensiones.

Se observan trabajos en que la relacion sefialada se pronuncia como un vinculo o correlacién por
defecto, donde el mayor conocimiento previsional incentivaria a las personas a incrementar su
ahorro previsional, como es el caso de Barr y Packard (2002), Berstein y Ruiz (2005), la Comisién
Marcel (2006), CIGLOB (2009), Martinez y Sahm (2009), Qualimet (2013) y la Comisién Bravo (2015);
mientras que otros estudios son capaces de entregar una medicidn cuantificada, como se muestra
en Arenas et al (2004), Fajnzylber et al (2009), Behrman et al (2010), Hastings y Mitchell (2011),
Landerretche y Martinez (2011), Miranda (2012), Qualimet (2013), Garabato (2016) y Fuentes et al
(2017).

Considerando aquellos trabajos que miden el impacto de la educacién previsional, es posible
identificar tres corrientes principales de andlisis en base a las fuentes de informacién utilizadas. Por
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una parte se encuentran aquellos que documentan el impacto de proveer informacion previsional
personalizada, destacandose los resultados de Fajnzylber et al (2009) y Miranda (2012). Un segundo
grupo se focaliza en el uso de modelos experimentales, como lo son Fuentes et al (2017). Mientras
gue una tercera vertiente mide el conocimiento de los usuarios del sistema de pensiones y su
impacto en el ahorro a través de encuestas, como en Garabato (2016). La caracterizacidn de estos
ultimos estudios se presenta en el Cuadro N° 21.

Cuadro N° 21: Resumen de los estudios que miden el efecto de la educacién previsional en la
densidad de contribuciones

Estudio Corriente Metodologia Relacién de interés
Arenas et al Encuestas CASEN Modelo Probit Conocimiento previsional
(2004) 1990-2000 sobre densidad de
cotizaciones
Fajnzylber etal | Experimento PPP, HPA MCO, Propensity score, Matching Conocimiento previsional
(2009) natural in covariates, Nearest Neighbor sobre ahorro voluntario
Prop. Score matching
Behrman et al Encuestas EPS 2006 MCO y Variables Instrumentales Conocimiento previsional
(2012) sobre densidad de
cotizaciones
Hastings y Encuestas EPS 2009 Modelo Logit Alfabetizacién financiera y
Mitchell (2011) paciencia sobre ahorro
voluntario
Landerretchey  Encuestas EPS 2004- OLS, Modelo Probit Conocimiento previsional
Martinez (2011) 2006 sobre ahorro voluntario
Miranda (2012) | Experimento PPP, BDA Modelo Probit, Heckman Conocimiento previsional
natural sobre postergacion de edad
de retiro
Qualimet (2013) Encuestas EPS 2009 Modelo Probit Conocimiento previsional
sobre ahorro voluntario
Garabato (2016) = Encuestas EPS 2009 Modelo Probit, Regresion Educacion financiera sobre
dindmica planificacién del retiro
Fuentes et al Experimento Regresion de efectos fijos Conocimiento previsional
(2017) aleatorio sobre ahorro voluntario

Elaboracién Propia.

5.3.1.Impacto no cuantificado (conceptual, sin causalidad)

Enfocandose en los estudios que ven una relaciéon positiva no cuantificada se tiene a Barr y Packard
(2002), los que presentan resultados de un experimento de campo en trabajadores de Santiago, con
el objetivo de construir una medida empirica de la aversidn al riesgo y las preferencias de tiempo.
Encuentran que entre los trabajadores por cuenta propia, los mds pacientes y menos aversos al
riesgo son quienes contribuyen al sistema de pensiones. Dado que la aversion al riesgo disminuye
con la educacidn, se concluye que la participacion de este segmento de trabajadores podria
mejorarse mediante politicas que incrementen el conocimiento previsional. Ademas, los autores
argumentan que la contribucidn podria responder sélo para cumplir los requisitos de la pensién
minima garantizada (ratificando un comportamiento racional de un trabajador informado).

Posteriormente, surgen estudios que se motivan principalmente por los resultados de la primera
Encuesta de Proteccidn Social realizada el afio 2002, que muestra en forma concluyente el grado de

desconocimiento del sistema previsional por parte de los afiliados, tanto de las caracteristicas de su
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operacion como de sus parametros basicos. Segun la Comisién Marcel (2006), sélo un 25% de los
afiliados conocia la tasa de cotizacién al fondo de pensiones, un 22% sabe el valor de la pensién
minima, y un 23% sabe los requisitos para su obtencidn. Por su parte, resultados de Berstein y Ruiz
(2005) muestran que las mujeres, los jovenes y los afiliados de menor educacidn e ingreso son los
qgue poseen un menor nivel de conocimiento del sistema previsional, sin embargo, destaca que
inclusive en niveles educacionales mas altos el grado de desconocimiento es considerable.
Asimismo, “la probabilidad de tener un nivel bajo de conocimiento es de un 27,5%, de un 53,8% de
probabilidad de que sea un nivel medio y un 18,7% de tener un nivel alto”.

Es asi como Berstein y Ruiz (2005) indican que es importante destacar la importancia que tiene la
informacidn para lograr una sana competencia en la industria de AFP, por ende, “las politicas
tendientes a aumentar la informacidn y el involucramiento de los trabajadores respecto al producto
previsional debieran tender a mejorar las condiciones competitivas de la industria. Cabe destacar
qgue esto puede no ser sélo importante en este sentido, sino también en aspectos relativos a la
cobertura del sistema previsional”. Del mismo modo, la Comisién Marcel propuso medidas para
incentivar la educacion y difusidon para los afiliados del sistema de pensiones, fundamentando que
este mayor grado de conocimiento generaria una mayor participacion en el sistema previsional.

Por su parte, el informe de CIGLOB (2009) llega a la conclusidon de que “decisiones informadas (en
el area financiera) requieren de conocimientos, herramientas y habilidades que las personas deben
adquirir (alfabetizacidon financiera), y las falencias en su uso y comprensién repercuten
negativamente en la capacidad de tomar decisiones de pensiones y ahorro de las personas las que
perjudican el grado de proteccidn econémica y nivel de bienestar de las personas”. Por lo tanto, se
tiene que la ignorancia financiera llevaria “a bajos niveles de bancarizacién y a un uso insuficiente
del sistema financiero formal de los paises. También esto se refleja en un nivel inadecuado de
cotizaciones en el sistema de pensiones”. A su vez, se destaca la necesidad de reducir la miopia y
alta valoracion del ingreso corriente por parte de los afiliados, ya que van en contra de una seguridad
econdmica para la vejez, siendo un objetivo clave para la educacién previsional.

Por su parte, Martinez y Sahm (2009) aseveran que los chilenos con mds conocimiento sobre el
sistema de pensiones contribuyen mas en su cuenta de capitalizacién individual y ademas suelen
tener un comportamiento activo en el manejo de esta misma. Esta relacion positiva se mantiene al
controlar por diferencias en otros atributos, como el horizonte de planificaciéon del ahorro, la
planificacidon del retiro y preferencias de riesgo. Encuentran que los individuos que tienen un manejo
mas discreto de sus fondos, como los empleados por cuenta propia, usualmente tienen un menor
conocimiento previsional. De manera similar, el conocimiento estd positivamente asociado con
otras decisiones voluntarias de ahorro. En general los chilenos tienen un conocimiento limitado del
sistema de pensiones y el manejo de sus fondos individuales, y esta falta de conocimiento parece
obstaculizar la toma de decisiones en el sistema. Sin embargo, estas correlaciones no pueden
establecer un vinculo causal claro entre mas conocimiento y mas participacion.

Adicionalmente, el estudio de Qualimet (2013) respecto al subconjunto de trabajadores
independientes que no pueden ser afiliados independientes y, que en consecuencia, no estan
obligados a cotizar (denominados TINOC), expone que “la no afiliacién o la baja continuidad en las
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cotizaciones se ven afectadas por la falta de informacidn, lo cual se documenta en los focus groups,
donde se encontré por ejemplo que: “yo al menos, soy super ignorante en este tema, no tengo idea
de cémo cotizar independiente” (Propietario de taller obrero, Hombre, 33 afios). Por lo tanto, hay
una tarea pendiente en cuanto a lograr canalizar la informacién y transmitirla de forma eficiente de
acuerdo al grupo objetivo. Esto permitird mejorar la relacién y también expandir el nimero de
trabajadores incorporados al sistema”.

Por ultimo, la Comisién Bravo (2015) plantea el desarrollo de programas de educacion en seguridad
social, con énfasis en previsidn, a objeto de incrementar la afiliacién y cotizacion. Se propone
implementar programas formativos tanto en la educacion formal secundaria y técnico profesional
(Ministerio de Educacidn), como a nivel de trabajadores, empresas, organizaciones sindicales y
gremiales, reformando los objetivos del FEP.

5.3.2.Impacto cuantificado

En lo referido a la revision bibliografica de la literatura que examina la causalidad entre mediciones
de educacion previsional y densidad de cotizaciones, se encuentra el estudio de Arenas at al (2004),
donde los autores investigan las caracteristicas y determinantes de la densidad de cotizaciones
dentro del sistema previsional chileno. Usando datos de las encuestas CASEN entre los afios 1990 y
2000, se analiza la cobertura del sistema previsional y con la encuesta de Historial Laboral y
Seguridad Social 2002 (conducida por el Centro de Microdatos de la Universidad de Chile, EPS 2002)
se analiza la densidad de contribuciones del sistema de seguridad social. Los autores calculan
mediante un modelo Probit la probabilidad de hacer contribuciones previsionales usando distintas
especificaciones de variables explicativas. Se encuentra que “el conocimiento de algunos aspectos
basicos del sistema de seguridad social chileno estd asociado a una mayor densidad de
contribuciones”, mientras que “las personas con un horizonte de tiempo mas largo para planificar
sus ahorros y gastos familiares tienen una mayor densidad de contribuciones para practicamente
todas las especificaciones”.

El trabajo de Fajnzylber at al (2009) abarca el andlisis del impacto de la inclusién del PPP dentro de
la cartola cuatrimestral sobre las decisiones de ahorro para la jubilaciéon. Mediante un experimento
natural logran identificar que esta introduccion de informacién tiene un impacto positivo sobre la
probabilidad de hacer una contribucién de ahorro voluntario para las personas de edad mas
avanzada, especificamente en el grupo de 40 a 50 afos, de aproximadamente 1,4 puntos
porcentuales. El efecto sobre las generaciones mds jévenes fue menor, esto lo atribuyen a la miopia
o las limitaciones de liquidez que enfrenta este grupo etario. Ademas, sugieren que una simple
mejora en la informacidn provista por el sistema de pensiones podria tener efectos importantes
sobre los individuos y su toma de decision respecto al retiro.

La alfabetizacidn financiera y el rendimiento escolar se han relacionado con la acumulacion de
riqueza de los hogares. Sin embargo, los hallazgos anteriores pueden estar sesgados debido a las
medidas ruidosas de la educacion financiera y la escolarizacion, asi como a factores no observados
como la capacidad, la inteligencia y la motivacion que podrian mejorar la educacion financiera y la
escolaridad, pero también afectan directamente la acumulacidén de riqueza. En este sentido,
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Behrman et al (2010) utilizan un nuevo conjunto de datos de hogares y un enfoque de variables
instrumentales para aislar los efectos causales de la educacién financiera y la escolarizacién sobre
la acumulacidon de riqueza. Los resultados indican que la educacién financiera y el nivel de
escolaridad se correlacionan de manera positiva y significativa con la riqueza, las contribuciones a
las pensiones y la planificacién de la jubilacién utilizando MCO, mientras que las estimaciones con
variables instrumentales (modelo IV) revelan un impacto positivo aun mas fuerte de la educacion
financiera. También indican que no hay efectos positivos significativos de la escolarizacion,
condicionados a la alfabetizacion financiera, en una especificacién lineal, aunque el efecto es
positivo cuando se interactla con la alfabetizacién financiera.

A su vez, Hastings y Mitchell (2011) se interesan en investigar por qué los individuos suelen tomar
decisiones financieras poco convenientes para su retiro, para realizar esto presentan dos
explicaciones, una es que las personas presentan un bajo conocimiento financiero que los lleva a
tomar decisiones financieras sub dptimas, y la otra es que los individuos son impacientes o sesgados
hacia el presente, lo que quiere decir que prefieren los beneficios presentes a los futuros. Usan
datos de la EPS 2009 para probar sus hipétesis y predecir cdmo estas dos explicaciones afectan a los
ahorros para el retiro, ademas de generar un indice de conocimiento financiero en base al propuesto
por Lusardi y Mitchell (2007) y un mecanismo para medir el grado de impaciencia de los individuos.
Encuentran que la medida de impaciencia es un fuerte predictor de los ahorros para el retiroy de la
inversion en salud, ademas, el conocimiento financiero estaria correlacionado con la acumulacién
de fondos para el retiro, aunque parece ser un débil predictor de las decisiones de inversion.
Encuentran que “aquellos con un puntaje de alfabetizacién financiera mas alto no son mas
propensos a pagar contribuciones voluntarias adicionales, tal vez porque estan ahorrando en otros
vehiculos”.

Otro trabajo importante en este punto es el de Landerretche y Martinez (2011), donde argumentan
que el bajo nivel de conocimiento en materia previsional estd asociado con el éxito que pueda tener
el sistema de ahorros previsionales y que esto, acompafiado de las bajas tasas de reemplazo
esperadas, continuamente refuerza la idea en el debate publico que es necesaria mayor educacién
e informacidn con el objetivo de aumentar el ahorro voluntario. El documento busca analizar el
impacto que tiene la informacidn previsional sobre el comportamiento de los individuos respecto a
los temas previsionales, tales como la edad de retiro y el ahorro voluntario. Para lo anterior se usa
como variable explicativa el tener un pensionado dentro del hogar dado que estaria altamente
correlacionada con el conocimiento previsional, asi este jubilado pasa a representar el conocimiento
previsional mas cercano que se puede tener. Argumentan que existe racionalidad limitada por parte
de los trabajadores activos en la disposicion a adquirir el conocimiento financiero necesario para los
temas previsionales que los conduciria a lograr mejores pensiones de vejez. Los autores encuentran
qgue “obtener una respuesta correcta adicional en la encuesta de alfabetizacidn de pensiones (de
seis) genera aproximadamente un 50% de posibilidades adicionales de que el individuo ahorre al
menos en uno de los periodos encuestados, y un 25% de posibilidades adicionales de que el
individuo ahorre en ambos periodos encuestados”.

110



@ciedess

Un trabajo que también esta dentro del andlisis de causalidad entre la educacidon previsional y la
toma de decisiones respecto a los fondos de pensiones usando la PPP es el de Miranda (2012). En
este trabajo el autor busca investigar la relacién que existe sobre la decision del momento de
pensionarse y la provisién de informacidon que se encuentra dentro de la cartola cuatrimestral,
especificamente PPP, la cual muestra para el grupo de afiliados mads cercanos a la edad legal de
jubilacién la proyeccidn de pensién a la edad legal y si se posterga en 3 aiios. Se encuentra que existe
evidencia relativa a que la informacién contenida en la PPP reduce la probabilidad de jubilar para
aquellos afiliados que recibieron la PPP en ambos afios, 2005 y 2006, no asi para quienes la
recibieron en sélo una ocasion, esto para los afiliados con probabilidad de pensionarse en el afio
2011. Se expone que “el efecto de la PPP sobre quienes recibieron la informacién los afios 2005 y
2006 versus quienes no la recibieron en dichos afios es una reduccion en la probabilidad de jubilar
de entre un 26% y un 27%. La misma reduccidn en la probabilidad de jubilar se verifica al comparar
a afiliados que recibieron la PPP en dos oportunidades versus los que lo recibieron en una
oportunidad”. Ademds, se encuentra que el efecto es heterogéneo y mayor en afiliados de alto
ahorro previsional obligatorio, y de mayores habilidades cognitivas y no cognitivas.

El informe de Qualimet (2013), realiza una segmentacion entre personas que caen en los regimenes
“pequefiio contribuyente”, “renta presunta” y “renta efectiva”, donde se consideran sdlo las ultimas
dos categorias debido a la multicolinealidad entre estas variables. Se documentan los determinantes
de la probabilidad de realizar cotizacién voluntaria para los TINOC usando la EPS 2009, a través de
metodologia de efectos marginales en un modelo Probit. Se obtiene que “el conocimiento sobre la
existencia de la Pensién Basica Solidaria disminuye la probabilidad de cotizacidn, lo cual se asocia al
comportamiento oportunista de quienes conocen este beneficio con cargo estatal y por tanto no
realizan cotizaciones previsionales. En contraste, el conocimiento sobre la existencia del Aporte
Previsional Voluntario aumenta la probabilidad de realizar cotizaciones previsionales, haciendo que
estos trabajadores complementen sus pensiones y usen la ayuda adicional provista por el Estado”.
Adicionalmente, se estima que “las cotizaciones previsionales de los TINOC se relacionan de forma
positiva con el indice de conocimiento previsional, con el hecho que los trabajadores declaran que
dejaran de trabajar una vez que se pensionen, con el grado de aversion al riesgo y con el uso de
seguros de vida. La relacidn entre estas cotizaciones y el ahorro en otro tipo de instrumentos es
negativa”.

Garabato (2016) estudia la relacion entre la educacidn financiera y la planificacion del retiro usando
datos de la segunda ola de la Encuesta de Proteccidn Social. En este trabajo se encuentra que los
niveles de planificacién para el retiro y de conocimiento financiero son bajos en comparacion con la
evidencia internacional, pero a pesar de este hecho, se encuentra que existe una relacion positiva
entre educacién financiera y planificacién del retiro.

Por ultimo, Fuentes et al (2017) realizan un experimento, donde de forma aleatoria se ofrece a los
trabajadores informacién personalizada versus generalizada sobre sus ahorros de pensiones y los
montos de pensiones proyectados. Los autores encuentran que la informacidon personalizada
aumenta la probabilidad y las cantidades de contribuciones voluntarias después de un afio sin que
se excluyeran otras formas de ahorro. Sin embargo, el experimento también muestra que la
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personalizacion de la informacién puede llevar a algunas personas a reducir su comportamiento de
ahorro, dependiendo de qué tan racionales son las personas. En general, las respuestas
heterogéneas sugieren que las expectativas personalizadas e individuales deben tomarse en cuenta
al disefar impulsos y otras intervenciones de estimulo. Los resultados del efecto en la frecuencia y
la cantidad de contribuciones voluntarias realizadas durante los 12 meses posteriores a la
intervencién muestran que el niumero de contribuciones voluntarias hechas durante 8 meses
aumenté en aproximadamente 0,07, de una media de 0,381. Sin embargo, el efecto carece de
significacién estadistica. No obstante, encuentran un valor positivo y significativo en el monto de
ahorros voluntarios, con un aumento de alrededor del 12% en esta variable para las personas que
reciben el tratamiento.

5.4. Relacidn entre educacion previsional y densidad, en funcion de segmentos socioeconémicos
u otros criterios.

Algunos de los resultados presentados en el punto anterior pueden ser analizados segun diferentes
variables de segmentacion de la poblacién. Los analisis mas recurrentes son de perspectiva de sexo,
grupo de edad, descriptores sociodemograficos y por grupo de vulnerabilidad (entendido como
tener un empleo u ocupacion que no tiene la exigencia legal de realizar cotizaciones al sistema de
pensiones, como es el caso de los independientes).

Considerando el subgrupo de estudios que presenta resultados con efectos medibles de Ia
educacion previsional sobre el ahorro previsional, se tiene que Arenas et al (2004) realizan una
regresion con controles multivariantes, tomando la densidad de contribuciones como variable
dependiente. En base a los datos de la encuesta de Historial Laboral y Seguridad Social 2002 (EPS
2002) y considerando la especificacion del modelo que incorpora variables de conocimiento
previsional, encuentran un impacto positivo y estadisticamente significativo en la densidad de
contribuciones ante una mayor escolaridad, mayor edad, progreso (cuando el individuo tiene una
situacién socioeconédmica mejor o mucho mejor que la del hogar en el que crecid), con capacitacion
laboral, mayor proporcién de tiempo trabajado como asalariado, mayor proporcién de tiempo
trabajado como sindicalizado y mayor aversién al riesgo. Mientras que los efectos negativos en la
densidad de contribuciones son explicados por ser soltero, pobreza en la infancia, mayor proporcién
de tiempo trabajado como independiente, haber repetido en la escuela y mayor propension a
consumir.

Como ya se indicd, Fajnzylber et al (2009) muestran que la nueva informacién de la PPP provoca un
aumento en la probabilidad de hacer contribuciones voluntarias para la vejez para individuos en el
grupo de 40 a 50 afios. No obstante, el efecto en un grupo mas joven es menor (fundamentado por
la miopia o restricciones de liquidez). A su vez, el impacto en las mujeres es significativamente mayor
que el de los hombres, lo que potencialmente refleja un mayor sentido de urgencia. Otro factor
analizado es el régimen tributario seleccionado, observandose que las personas expuestas a un
beneficio fiscal positivo al hacer contribuciones voluntarias exhiben un impacto significativamente
mayor que las personas exentas de impuestos. Ademas, se sefiala que contrariamente a lo esperado,
“las personas con una alta tasa de reemplazo proyectada presentan un impacto ligeramente mayor
gue aquellos con una tasa de reemplazo mas baja”.
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Por su parte, los resultados de Behrman et al (2012) con estimaciones MCO muestran que las
variables de control con significancia estadistica que explicarian una mayor densidad de
contribuciones serian ser hombre, mayor edad (con una tasa marginal decreciente), exposicion al
voucher escolar (cantidad de afios recibiendo el beneficio), no poseer activos en la AFP, buena
experiencia econdmica en la infancia y no haber trabajado a una edad menor a 15 afos. Del mismo
modo, las estimaciones usando variables instrumentales presentan efectos similares.

Adicionalmente, Hastings y Mitchell (2011) miden cdmo la alfabetizacién financiera y la impaciencia
se correlacionan con el ahorro voluntario de pensiones y el ahorro total. Al centrarse en los
resultados sobre el ahorro voluntario, se muestra una relacién positiva y estadisticamente
significativa para individuos con ingresos mas altos y quienes estan casados. Mostrar una actitud
impaciente (opcién “Ahora”) en el juego también es un predictor significativo: “los que seleccionan
Ahora tienen una probabilidad 25% menor de hacer contribuciones voluntarias”.

En esta misma linea Landerretche y Martinez (2011) miden el efecto causal del conocimiento sobre
el ahorro voluntario de pensiones, para lo cual utilizan una variacidon exdgena en el conocimiento
gue no afecta directamente su comportamiento de ahorro. Al incluir la existencia de un pensionado
adicional en el hogar exdgenamente aumenta el conocimiento del sistema de pensiones. Al
considerar esto, se observa que sdélo dos variables de control son estadisticamente significativas y
con un impacto negativo sobre la probabilidad de realizar ahorro voluntario: poseer una edad menor
a 30 aios y tener plan de nunca pensionarse.

En el trabajo de Miranda (2012) se expone que “al analizar el efecto del tratamiento a través de
caracteristicas observables se encuentra que quienes mas postergan la jubilacidn son afiliados de
alto ahorro acumulado en su cuenta de ahorro obligatoria, de mayores pensiones proyectadas a la
edad legal y de mejores habilidades cognitivas y no cognitivas. Este grupo de afiliados mas capaces
puede hacer mejor uso de la informacidon dado que posee mayores oportunidades en el mercado
laboral y ademas interpreta mejor la informacién proporcionada”. Asimismo, el efecto seria mayor
en el grupo de tratados que posee mayores niveles de ingreso y mayores niveles de ahorro
previsional. El efecto de la politica informativa de la PPP tendria efectos mixtos y no concluyentes
sobre el grupo de menores ingresos o que se pueden beneficiar menos de postergar el retiro.

Considerando la segmentacidén segun tipo de trabajador, en el informe de Qualimet (2013) se
estiman los determinantes de la probabilidad de cotizacién voluntaria para los TINOC y no TINOC
mediante un modelo Probit. Los resultados muestran que “el ingreso laboral tiene un impacto
negativo sobre la cotizacién previsional de los TINOC, pero positivo si es que se restringe el andlisis
a los no TINOC. Ademads, se expone que a mayor ingreso laboral, mayor es la probabilidad de
cotizacion para los TINOC; quienes reciben pensién o beneficios del Estado cotizan en mayor
probabilidad; el conocimiento sobre la existencia de la Pensién Bdasica Solidaria disminuye la
probabilidad de cotizacidn; y, el conocimiento sobre la existencia del Aporte Previsional Voluntario
aumenta la probabilidad de realizar cotizaciones previsionales. A su vez, las cotizaciones
previsionales de los TINOC se relacionan de forma positiva con el indice de conocimiento previsional,
con el hecho que los trabajadores declaran que dejaran de trabajar una vez que se pensionen, con
el grado de aversidn al riesgo y con el uso de seguros de vida.
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Garabato (2016), mediante una especificacion probit, muestran que “a medida que las personas
envejecen, es mas probable que planifiquen su jubilacién. Los hombres, las parejas y los mejor
educados también son mas propensos a pensar en la jubilacidon y a hacer planes. Como se esperaba,
aquellos en cuartiles de ingresos mas altos también muestran una mayor propensiéon a la
planificaciéon. Con respecto al estado de empleo, es menos probable que los trabajadores por cuenta
propia planifiquen la jubilacion que los asalariados”. A su vez, al emplear regresiones dindmicas para
solucionar el problema de la endogeneidad en los resultados, se sigue confirmando la relacién
positiva entre alfabetizacidn financiera y planificacidn, esta vez bajo una relacién causal. Respecto
a las magnitudes del efecto, los coeficientes estimados son mas pequefios que en los modelos
anteriores, pero siguen siendo altamente significativos.

Finalmente, Fuentes et al (2017), realizan una segmentacién de los resultados por caracteristicas
socioecondmicas tipicas (sexo, edad y nivel de educacidn), considerando sdlo los primeros seis
meses del experimento (periodo en que se muestran los impactos mas fuertes del experimento). Se
muestra que los hombres y las mujeres respondieron de manera muy diferente a la informacion
personalizada. Se tiene que “los hombres redujeron sus ahorros totales dentro de los primeros seis
meses del experimento al recibir informacién personalizada y este cambio se debe enteramente a
una disminucién en su frecuencia y cantidades de contribuciones obligatorias Por otro lado, el
impacto de la informacién personalizada en las mujeres tiene un gran impacto estadisticamente
significativo en la frecuencia y el monto de las contribuciones voluntarias. Las mujeres también son
las que responden con mas fuerza a la informacién personalizada al jubilarse”. Considerando la
division por edad (los que estdn a mas de 5 afios de la jubilaciéon basados en la edad oficial de
jubilacion, los que estan dentro de los 10 afios de esa edad y los que estan por encima de la edad
de jubilacién), los resultados sugieren que “no hay efectos significativos en ninguna de las variables
de resultado para el grupo mas joven, aunque todos los coeficientes sugieren aumentos en el
ahorro. Las personas que pasaron la edad de jubilacion oficial, por otro lado, son el Unico grupo que
respondio a la informacién personalizada al disminuir sus contribuciones voluntarias y obligatorias”.
Por ultimo, al dividir la muestra por niveles de educacién se encuentra que “el grupo educativo mas
bajo (sin un titulo de secundaria) muestra un efecto negativo y significativo en el nimero de
contribuciones obligatorias, asi como un gran aumento en la probabilidad de jubilacién de 3,5%
puntos”. A su vez, para los niveles de educacion superior, se registran algunos efectos positivos en
el numero y las cantidades de contribuciones voluntarias, pero la mayoria de los resultados no son
estadisticamente significativos.

En sintesis, se distinguen diferencias en los resultados tanto en funcién de las variables de control
utilizadas como en la relacién que se busca medir. Es asi como en aquellos estudios que encuentran
vinculo entre conocimiento previsional o financiero y un aumento en el ahorro voluntario, los
segmentos con mayor impacto se asocian principalmente a individuos con mayor nivel de ingresos,
no jévenes ni con edades avanzadas (edades muy cercanas al retiro o posteriores), mujeres por
sobre hombres y quienes reciben beneficios del Estado por dicho ahorro. Por su parte, aquellos
estudios que se enfocan en el incremento de la densidad de cotizaciones encuentran impactos
mayores para hombres, casados, con mayor edad, mayor escolaridad, empleo mas estable y mejor
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situacién (econdémica y social) tanto en su infancia como en la etapa laboralmente activa. En el caso
de la medicidon respecto a la postergacién de la edad de retiro, Miranda (2012) encuentra un mayor
impacto para el grupo de tratados que posee mayores niveles de ingreso y mayores niveles de
ahorro previsional.

Por lo tanto, a la luz de la evidencia, no existiria un segmento claramente coincidente para todos los
estudios que se asocie a un impacto significativo sobre el aumento de su ahorro previsional,
dependiendo tanto de la politica de educacidn previsional/financiera aplicada como de factores
propios y externos de la persona. En este sentido, se mantiene las recomendaciones expuestas en
estudios previos, sugiriéndose politicas de apoyo permanente en educacion previsional y financiera
desde un punto de vista personalizado, considerando el ciclo de vida y caracterizacion de la persona
o poblacién objetivo.

5.5. Metodologias a través de las cuales se ha medido la relacidon entre educacién previsional y
densidad de contribuciones.

Al revisar las metodologias empleadas por el bloque de estudios que presenta impacto cuantificado
de larelacién entre educacién previsional y densidad de contribuciones, se distinguen dos corrientes
principales.

Por una parte se tiene que la mayoria de los trabajos miden la educacién previsional (o la
alfabetizacion financiera) como la capacidad de responder correctamente a temas relevantes del
sistema previsional (mediante la participacion de encuestas), como la tasa de contribuciones o la
edad legal de retiro (o comprender conceptos basicos del drea financiera, como la inflacidn, la
capitalizacién y los retornos de inversion; o el uso de juegos para observar las preferencias de las
personas, beneficio actual frente a ganancia futura). Un segundo grupo de estudios se enfoca en
medir la educacion previsional como la recepcién de informacién personalizada respecto al sistema
previsional, especialmente a través de escenarios de proyecciones de la futura pensién con
sugerencias para un eventual incremento (como el envio de la PPP o la participacién de
experimentos aleatorios con informacion personalizada).

Dentro de la primera categoria sefialada se encuentran los trabajos de Arenas et al (2004), Behrman
et al (2012), Hastings y Mitchell (2011), Landerretche y Martinez (2011), Qualimet (2013) y Garabato
(2016); mientras que la segunda corriente estd compuesta por los estudios de Fajnzylber et al
(2009), Miranda (2012) y Fuentes et al (2017).

Cabe destacar ademas que Landerretche y Martinez incorporan un elemento adicional en su lectura
de la educacién previsional con el propdsito de identificar un efecto de causalidad, el cual escaparia
de las categorias anteriores. Para estos autores, el hecho de “tener un pensionado adicional en el
hogar exdgenamente aumenta el conocimiento del sistema de pensiones al generar un efecto
indirecto de informacion. Las personas estaran naturalmente expuestas a las consecuencias del
comportamiento de las pensiones y comprenderdn mejor el sistema de pensiones; los costos de
informacidn sobre el sistema de pensiones se reduciran; y, ademas, tener un pensionado en el hogar
podria aumentar el interés y la curiosidad de los miembros por el sistema de pensiones, lo que
puede conducir a un mayor conocimiento”.
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Mientras que la primera forma de medicidn del conocimiento previsional o financiero se basa en los
resultados de encuestas, como la EPS y CASEN, la segunda vertiente utiliza experimentos naturales
(inclusién de la PPP) o aleatorios.

Frente a la medicion del conocimiento previsional usando versiones de la EPS, destaca que algunos
autores presentan adaptaciones mas elaboradas al usual indice bdsico compuesto por las 6
preguntas de Berstein y Ruiz (2005). Uno de ellos es Behrman et al (2012), los que construyen un
indicador sintético, otorgando ponderadores dependiendo del grado de dificultad de cada pregunta
(mecanismo de puntaje ponderado llamado PRIDIT).

5.6. Politicas mas efectivas en términos de educacidn previsional e incremento de la densidad de
contribuciones

Considerando los alcances realizados en las investigaciones expuestas en las secciones previas, se
exponen las recomendaciones de politicas mas efectivas dirigidas la educacién previsional y su
impacto en la densidad de cotizaciones. En este sentido, la experiencia comparada nos entrega
herramientas de informacién y segmentos de poblacién prioritarios de ser tratados.

Derivado del informe de diagndstico de la Comision Marcel (2006), se tiene que “los esfuerzos, tanto
de los operadores como del estado, para desarrollar una cultura previsional, resultan especialmente
insuficientes por la manifiesta complejidad de los temas y por la lejania que siente la mayoria de los
afiliados respecto a los mismos”. Al respecto, se seiala que “la evidencia internacional muestra que
los efectos de la educacidn y de la entrega de informacidon sobre los consumidores son limitados y
solo se consiguen en plazos largos. Para que las personas tomen decisiones activas, es ademas
necesario un ambiente que induzca a la accién”.

Segun el informe de CIGLOB (2009), “la educacion financiera y previsional debe brindar
conocimientos y herramientas para entender y acceder con efectividad a los sistemas de
pensiones”. Ademas se indica que ésta debe “orientar a las personas a tomar decisiones adecuadas
de inversidon de sus ahorros, en especial en el area previsional contribuyendo a la planificacién de
largo plazo de las finanzas personales orientadas a facilitar la seguridad econdmica de las familias y
a hacer frente a contingencias como crisis econémicas, problemas de salud y otros. A su vez, las
decisiones de los individuos deben ser apoyadas por actualizaciones permanentes de las
caracteristicas de los instrumentos financieros, previsionales y de ahorro, de las regulaciones del
mercado financiero, de la informacidn previsional, y de las responsabilidades de los prestadores
financieros”. Este mismo informe plantea que “la segmentacion permite focalizar los esfuerzos de
educacion y entrenamiento de acuerdo a las caracteristicas particulares de la poblacién objetivo,
aprovechando las particulares condiciones que esta presenta, su entorno, la actividad productiva
que desarrolla, y la etapa del ciclo de vida en que se encuentran la persona”.

Segun los hallazgos de Miranda (2012), se sugiere “proveer educacidén previsional temprana,
sobretodo mejorando el nivel de conocimientos del sistema de pensiones del grupo de afiliados mas
vulnerables y de menores niveles educacionales, ya que son quienes poseen un mayor costo de
trabajar en edades mayores, y mayor tendencia a comportamientos miopes o de riesgo moral”.
Asimismo, se orienta a que la informacion debe ser continua, ya que los resultados revelan que

116



@ciedess

haber recibido el anexo PPP en una sola oportunidad no tuvo efectos significativos en la decisién de
jubilacion, lo que contrasta con el grupo de tratados en dos oportunidades, quienes si postergan su
jubilacién al recibir la informacion contenida en la PPP. Lo anterior lleva a concluir que la intensidad
con que el afiliado es informado acerca de su pensidon proyectada y como esto puede afectar sus
decisiones de jubilacién es de suma relevancia. En la misma linea de la entrega de informacién
personalizada se mostraron los resultados de Fajnzylber et al (2009), quienes establecen que “una
simple mejora en la informacién provista en el sistema de pensiones puede tener efectos
importantes en las decisiones de retiro hechas por individuos”. También en el dmbito de la
informacidn personalizada, Fuentes et al (2017) entregan una sugerencia respecto al tratamiento
de las mujeres. Sus resultados muestran que “proporcionarles una vision personalizada de lo que su
pension puede implicar es probable que estimule sus ahorros de pensiones a través de un canal que

|”

no esta necesariamente relacionado con su participacion en el mercado labora

Respecto a la presentacién de la informacidn, las sugerencias de mejora parecen coincidir en
entregar un resumen simple de los elementos mds importantes, asi como el uso de un lenguaje
sencillo y amigable. En este punto, Hastings y Mitchell (2011) plantean que puede incentivarse la
participacion de los afiliados de forma considerable “cuando se simplifica la informacién sobre
tarifas en términos de ganancias probables de la seleccidon de fondos de retorno neto mas altos”.

Mas enfocado en el segmento de trabajadores independientes, el estudio de Qualimet (2013)
sugiere “la implementacion de programas de apoyo con el fin de informar a los TINOC sobre los
trdmites necesarios para realizar cotizaciones, emision de boletas, inicio de actividades e informar
sobre las ventajas y beneficios asociados a las cotizaciones”. Ademas, postulan la necesidad de
“considerar la imagen que poseen los TINOC respecto al sistema previsional vigente”,
fundamentando que “la actitud que los trabajadores independientes tienen frente a la cotizacion
ilustra la cotizacién como un problema”. Este segmento manifiesta que “la falta de informacién y
desconfianza son los motivos principales para no cotizar”.

Otra arista relevante es fomentar la alfabetizacién financiera, ya que el sistema previsional chileno
posee componentes muy ligados a este punto. El trabajo de Behrman et al (2012) muestra que la
educacién financiera aumenta la probabilidad de que las personas contribuyan al ahorro de sus
pensiones. De este modo, sugieren que las personas, las empresas y los gobiernos pueden mejorar
la riqueza y el bienestar de los hogares al invertir en educacién financiera. Por su parte, al ser
considerados como un segmento mas vulnerable dado su escaso conocimiento financiero, Arenas
et al (2004) entregan sugerencias para mejorar la situacion de trabajadores de bajos ingresos.
Sefialan que “las politicas de empleo y formalizacién deben jugar un papel clave, evitando el
comportamiento oportunista que reduce los ahorros de la seguridad social”.

En sintesis, gracias a la evidencia y sus resultados, se registran sugerencias de politicas en torno ala
educacion previsional y financiera. Los puntos en comun de los estudios analizados muestran que
los programas de largo plazo, con apoyo permanente y personalizado en funcion de las
caracteristicas de cada persona poseen impactos significativos. Asimismo, la segmentacion de la
poblacién permitiria focalizar los esfuerzos y recursos en educacidon previsional y financiera,
destacandose segmentos como los jovenes, los de menores ingresos, las mujeres y los trabajadores
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independientes. A su vez, se observa la necesidad de intervenciones complementarias a las politicas
de educacion previsional, con el objetivo de lograr los resultados esperados en términos de
aumentar el ahorro previsional, destacandose la entrega de informacién que apunte a mejorar la
visidn del sistema de pensiones (la falta de informacion y desconfianza son motivos para no cotizar),
asi como politicas de empleo y formalizacidon que juegan un papel clave en el ahorro obligatorio.

Por otra parte, si bien aun no existe una medicidon de impacto respecto a su real aporte sobre el
aumento en la densidad de cotizaciones, el Fondo para la Educacién Previsional sigue vigente y es
una de las principales herramientas del sector publico para la entrega de educacién previsional. Es
posible que la aplicacién de ciertas modificaciones en su funcionamiento y la cobertura continua de
ciertos segmentos de interés ayuden a generar los resultados deseados en mejorar el conocimiento
previsional e incremento del ahorro previsional.

En este sentido, considerando la evaluacion del FEP realizada por DIPRES (2012), se exponen ciertas
recomendaciones en base a un panel de expertos, las que apuntan a mejorar dicho programa. A
nivel general, se registra que la problematica que dio origen al FEP alin se mantiene, fundamentada
en que “existid y existe ausencia de conocimientos basicos y falta de comprensién acerca del
funcionamiento del sistema de pensiones de la mayoria de la poblacién en edad de trabajar, sean o
no cotizantes”. No obstante, destaca la visidn sobre las reales dimensiones del impacto que podria
tener el FEP en términos de su contribucion a mejorar la baja en la densidad de cotizaciones o el
cambio hacia una nueva cultura previsional, fundamentado en que “es un instrumento
complementario a medidas de otra naturaleza (legales, fiscalizadoras, cambios en el mercado del
trabajo, etc.), es decir, de una politica integral”. Pese a lo anterior, los ajustes que sefala el panel
de expertos en este estudio giran en torno a dos ejes principales, su disefo y su gestion.

Respecto al disefo, DIPRES (2012) sugiere:

i) continuar con los ejercicios a nivel de equipo y autoridades del FEP que, mas alla de la
informacidn disponible, analice conceptualmente los problemas asociados al dmbito de
intervencién en el cual se orienta la politica de prevision social, identificando los
instrumentos de los que dispone dicha politica (entre ellos el FEP) sus respectivos objetivos
y los vinculos entre si;

ii) trabajar en la definicién de la poblacién objetivo de manera de focalizar los esfuerzos de
educacion y entrenamiento de acuerdo a las caracteristicas particulares de dicha poblaciéon
(de forma inicial se identifican tres grandes segmentos: (a) Estudiantes del Sistema de
Educacién Formal (Ensefianza Bdsica, Media, Técnico Profesional y Universitaria); (b)
Trabajadores Asalariados, Independientes y Cuenta-propias, ademas de Duefias de casa; y
(c) Instructores, Especialistas y “Facilitadores” en Temas Financieros y Previsionales, que
puedan pertenecer a asociaciones gremiales);

iii) incrementar la coordinacién con el drea de Estudios de la Subsecretaria de Previsidn Social,
puesto que cuenta con instrumentos adecuados (Encuesta de Proteccion Social) y equipo
calificado para diagnosticar aquellas poblaciones que, en el marco de un desconocimiento
generalizado del sistema y su funcionamiento, presentan mas carencias de este tipo, de
forma de definir metas de cobertura asociadas a plazos especificos. Ademas, una vez
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cumplidas dichas metas (que podrian orientarse simultdneamente a dos o mads
poblaciones), fijar nuevas en funcién de los resultados que arrojen futuros diagndsticos y
las eventuales evaluaciones del programa en el futuro; y

modificar el reglamento que rige el funcionamiento del fondo, de manera de: (a) fijar una
poblacién objetivo con metas plurianuales y mecanismos ad hoc para evaluar el
cumplimiento de dichas metas; (b) avanzar en una intervencion que contenga cuatro
componentes o cuatro lineas de accidn, a las que los oferentes deberian postular por
separado, justificando la eleccidn en funcidn de la pertinencia de dicha linea para con el
perfil y la demanda de la poblacion que se haya definido (las cuatro dimensiones propuestas
abarcan Formacién/Capacitacion, E-learning, Difusion mediante charlas informativas, y
Spots publicitarios); (c) abrirse a la posibilidad de atender a una misma poblacién a lo largo
del tiempo (es decir, mas de una sola vez) habida cuenta el desinterés detectado por los
estudios realizados de ciertas poblaciones (jévenes) y su eventual impacto en el futuro de
sus cotizaciones.

El segundo eje plantea sugerencias a nivel de gestion, destacandose las siguientes:

v)

vi)

vii)

introducir modificaciones en el formato de presentacién de propuestas econémicas con el
fin de, por ejemplo, comparar los costos de los proyectos mas adecuadamente, es decir,
considerando los tipos de actividades que proponen y la cantidad de beneficiarios a los que
aspiran llegar;

confeccionar un documento con la evolucién de indicadores trimestrales para la ejecucion
del gasto, tanto en lo que respecta a gasto devengado como del gasto real, como también
en relacién con presupuesto inicial asignado para el afio y el presupuesto final aprobado.
Ademas, dentro de este mismo concepto, se sugiere la homogenizacién de manuales de
capacitacién o estandarizacién de contenidos por tipo de beneficiarios y perfiles de
proyectos, asi como capacitar periédicamente a los ejecutores tanto en modalidad
presencial como un sistema de consultas via plataforma web; y

mejorar el sistema de seguimiento con el fin de involucrar la construccién de instrumentos
ad-hoc para evaluar el logro a nivel de componentes y de propédsitos, de manera de pasar
de una perspectiva mas administrativa y remplazar la planificacion y seguimiento centrado
en las actividades por una centrada en productos y metas comprometidas.

Considerando las sugerencias anteriores, asi como las aplicaciones posteriores del FEP, se observan
puntos pendientes que, en base a la evidencia de los estudios de impacto antes detallados, aun
encontramos importantes. En cuanto a los ajustes de disefo, la elaboracion de estudios de

evaluacion de impacto de los diferentes proyectos del programa, asociados a un seguimiento de

largo plazo de poblaciones objetivos tratadas atin no se pone en practica, los que se abordan en las

propuestas iii) y iv). Mientras que en lo referente a los ajustes en gestidn, la construccién de

instrumentos para el seguimiento de loa programas resulta pertinente, lo que se muestra en el

punto vii).
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5.7. Resultados y principales conclusiones

Chile se caracteriza por una extensa experiencia en la implementacidn de un sistema de pensiones
de contribuciones definidas. No obstante, el tema de la educacidn previsional a los participantes del
sistema no fue abordado sino hasta los primeros resultados de la EPS (2002). A la luz de la
informacidn de esta encuesta, se pone en evidencia el pobre conocimiento previsional de los
afiliados y la necesidad de corregir esta situacidn. La Reforma Previsional de 2008 cred el Fondo de
Educacién Previsional, el cual busca contribuir con la promocién, educacion y difusion del sistema
de pensiones. Sin embargo, la evaluacion de este programa ha sido deficiente, sefialandose que no
resuelve uno de sus objetivos relevantes, que es impulsar los niveles de cotizacion.

La experiencia empirica presente en investigaciones sobre el contexto chileno ha evaluado el aporte
de la educacién previsional sobre la densidad de cotizaciones (usando un concepto mas amplio),
observandose diferentes metodologias y poblaciones tratadas. Se observan trabajos en que la
relacion sefalada se pronuncia como un vinculo o correlacion por defecto, donde el mayor
conocimiento previsional incentivaria a las personas a incrementar su ahorro previsional, como es
el caso de Barr y Packard (2002), Berstein y Ruiz (2005), la Comision Marcel (2006), CIGLOB (2009),
Martinez y Sahm (2009), Qualimet (2013) y la Comisién Bravo (2015); mientras que otros estudios
son capaces de entregar una medicién cuantificada, como se muestra en Arenas et al (2004),
Fajnzylber et al (2009), Behrman et al (2010), Hastings y Mitchell (2011), Landerretche y Martinez
(2011), Miranda (2012), Qualimet (2013), Garabato (2016) y Fuentes et al (2017).

Por lo tanto, se cuenta con evidencia para el caso chileno de que ciertas politicas de educacion
previsional y financiera han generado un incremento en los ahorros previsionales. Para el analisis
de la causalidad solicitada en este estudio se ha debido ampliar la definicion de densidad de
cotizaciones, agregando componentes como la realizacién de ahorro voluntario o la postergacion
de la edad de retiro. En definitiva, se obtiene un escenario de mayor ahorro previsional, que
generaria un incremento en la pensidn a la edad de retiro.

En términos generales, se observa que la entrega de informacion personalizada respecto a la
situacién previsional y alternativas de mejora mediante un lenguaje amigable tendrian mayor
probabilidad de incrementar el ahorro previsional. Adicionalmente, el tratamiento de algunos
segmentos de la poblacion seria prioritario, como es el caso de los jévenes, mujeres y trabajadores
independientes.
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5.8. Matriz resumen

Cuadro N° 22: Matriz de resumen experiencias de medicién conocimiento previsional sobre densidad de cotizaciones
Estudio Corriente

Relacion de interés

Conclusion

Conocimiento previsional
sobre densidad de
cotizaciones

El conocimiento de algunos aspectos basicos del sistema de seguridad social chileno esta asociado a
una mayor densidad de contribuciones. Ademas, aquellas personas con un horizonte de tiempo mas
largo para planificar sus ahorros y gastos familiares tienen una mayor densidad de contribuciones.

Conocimiento previsional
sobre ahorro voluntario

La introduccion de informacidn personalizada tiene un impacto positivo sobre la probabilidad de hacer
una contribucién de ahorro voluntario para las personas de edad mas avanzada (40-50 afios).

El efecto sobre las generaciones mas jovenes fue menor, esto lo atribuyen a la miopia o las limitaciones
de liquidez que enfrenta este grupo etario.

Conocimiento
financiero/previsional sobre
densidad de cotizaciones

La educacidn financiera y el nivel de escolaridad se correlacionan de manera positiva y significativa con
la riqueza, las contribuciones a las pensiones y la planificacion de la jubilacién utilizando MCO, mientras
que las estimaciones con variables instrumentales muestran un impacto positivo aun mas fuerte de la
educacion financiera sobre tales variables. Los impactos estimados son lo suficientemente sustanciales
como para sugerir que las inversiones en educacidn financiera podrian tener grandes efectos positivos
en la acumulacion de riqueza de los hogares (pensiones, vivienda y otras).

Arenas et al Encuestas
(2004)
Fajnzylber et al Experimento
(2009) natural
Behrman et al Encuestas
(2012)
Hastings y Encuestas
Mitchell (2011)

Alfabetizacion financiera y
paciencia sobre ahorro
voluntario

La medida de impaciencia es un fuerte predictor de los ahorros para el retiro y de la inversién en salud.
Ademas, el conocimiento financiero estaria correlacionado con la acumulacién de fondos para el retiro,
aunque seria un débil predictor de las decisiones de inversion.

Encuentran que aquellos con un puntaje de alfabetizacion financiera mas alto no son mas propensos a
pagar contribuciones voluntarias adicionales, tal vez porque estan ahorrando en otros vehiculos.
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Conclusion

Landerretche y
Martinez (2011)

Encuestas

Conocimiento previsional
sobre ahorro voluntario

Obtener una respuesta correcta adicional en la encuesta de alfabetizacién de pensiones (de seis)
genera aproximadamente un 50% de posibilidades adicionales de que el individuo ahorre al menos en
uno de los periodos encuestados, y un 25% de posibilidades adicionales de que el individuo ahorre en

ambos periodos encuestados.

Miranda (2012)

Experimento
natural

Conocimiento previsional
sobre postergacion de edad
de retiro

La informacidon contenida en la PPP reduce la probabilidad de jubilarse para aquellos afiliados que
recibieron la PPP en ambos afios (2005 y 2006), no asi para quienes la recibieron sélo en una ocasion.
Ademas, se encuentra que el efecto es heterogéneo y mayor en afiliados de alto ahorro previsional
obligatorio, y de mayores habilidades cognitivas y no cognitivas.

Qualimet (2013)

Encuestas

Conocimiento previsional
sobre ahorro voluntario

El conocimiento sobre la existencia de la PBS disminuye la probabilidad de cotizacién, lo cual se asocia
a un comportamiento oportunista. En contraste, el conocimiento sobre la existencia del Aporte
Previsional Voluntario aumenta la probabilidad de realizar cotizaciones previsionales. Ademas, se
estima que las cotizaciones previsionales de los TINOC se relacionan de forma positiva con el indice de
conocimiento previsional, con el hecho que los trabajadores declaran que dejaran de trabajar una vez
gue se pensionen, con el grado de aversidn al riesgo y con el uso de seguros de vida.

Garabato (2016)

Encuestas

Educacion financiera sobre
planificacion del retiro

Los niveles de planificacidn para el retiro y de conocimiento financiero son bajos en comparacion con la
evidencia internacional, pero a pesar de este hecho, se encuentra que existe una relacidn positiva
entre educacion financiera y planificacion del retiro.

Fuentes et al
(2017)

Experimento
aleatorio

Conocimiento previsional
sobre ahorro voluntario

La informacién personalizada aumenta la probabilidad de realizar y los montos de contribuciones
voluntarias después de un afio, sin que se excluyeran otras formas de ahorro. Sin embargo, el
experimento también muestra que la personalizacion de la informacion puede llevar a algunas

personas a reducir su comportamiento de ahorro, dependiendo de qué tan racionales son las personas.

Elaboracion Propia.
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6. ANALISIS CAUSALIDAD EDUCACION PREVISIONAL Y DENSIDAD DE COTIZACIONES
6.1. Revision de literatura y estudios empiricos

Aligual que en el escenario nacional, la revision de trabajos respecto a la causalidad de la educacion
previsional sobre la densidad de cotizaciones abarcard definiciones mas amplias. Por una parte se
extiende el concepto de educacidn previsional, considerando ademas el conocimiento financiero.
Mientras que en el caso chileno las preguntas de la Encuesta de Proteccidn Social son un claro
insumo para la construccion de indices de conocimiento previsional, en el caso internacional las
herramientas de este tipo abarcan mayoritariamente aspectos financieros (mas que previsionales).
Asimismo, la definicion de densidad de contribuciones se extiende hacia todo tipo de ahorro
previsional adicional (como es el caso del ahorro voluntario para pensiones).

Una vasta revision sobre la literatura internacional relevante que esta relacionada con la educacion
financiera es realizada por Lusardi y Mitchell (2013). Esta revisién contempla diversos temas, dentro
de los cuales esta el desarrollo de la teoria econdmica al respecto, las mediciones del nivel de
conocimiento financiero que tiene un individuo, recomendaciones de politicas y distintas
mediciones de impacto del conocimiento financiero sobre las decisiones previsionales, este ultimo
tema es de interés en este punto de la investigacion. Los programas de educacién financiera
alrededor del mundo han utilizado diversas herramientas en sus métodos de ensefianza y
despliegue de informacidn, tanto en colegios, lugares de trabajo y bibliotecas. Ademads, son
provistos desde el aparato publico como también desde alguna iniciativa privada, todos estos con
una poblacion objetivo especifica que condiciona el formato y presentacion de esta entrega, las
autoras recomiendan usar programas con enfoque en poblaciones especificas mds que en una
global.

Por su parte, intervenciones de programas de educacién financiera dentro de los colegios han
creado escenarios ideales para realizar evaluaciones de impacto mediante un disefio de
experimento natural, midiendo posibles efectos en decisiones posteriores o en integrantes de su
hogar. Bernheim, Garrett y Maki (2001) utilizan esto para realizar su andlisis en Estados Unidos,
encontrando evidencia de que dichos programas han elevado tanto la participacidn en planes de
estudios financieros como la posterior acumulacién de activos una vez que los estudiantes
expuestos alcanzaron la edad adulta. Igualmente, Bruhn, Legovini y Zia (2012) estudian el impacto
de un programa integral de educacion financiera para el caso de Brasil, mostrando efectos
significativos tanto en los participantes como en sus padres respecto al aumento en su conocimiento
financiero, incremento en el ahorro, una mayor probabilidad de planificacidn financiera y una mayor
participacién en las decisiones financieras de sus hogares; mientras que el estudio también
encuentra evidencia de que el programa afecto las preferencias y actitudes inter-temporales de los
estudiantes. Para el caso de Italia, Romagnoli y Trifilidis (2012) muestran que el programa
experimental tuvo éxito en aumentar el conocimiento financiero de los alumnos por mas de un afio,
aunque sefialan que, para lograr un verdadero dominio, los alumnos necesitan una exposicion
secuencial repetida, por lo que las asignaturas financieras deberian convertirse en parte
permanente de los planes de estudios obligatorios. Asimismo, Mandell (1997, 2008) hace
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evaluaciones al programa JumpStart de Estados Unidos que tiene una linea de educacién financiera
en establecimientos educacionales, el autor hace una evaluacién tomando a los colegios que han
sido sometidos a cursos de educacién financiera de asistencia obligatoria y los compara con colegios
de Estados donde no se imparten estos programas. Encuentra que los estudiantes que si atendieron
a clases no mejoran su puntaje en las evaluaciones de conocimiento financiero en comparacién con
los que no han asistido y que, incluso en algunos casos, encuentran que bajan el puntaje.

Lo resultados previamente mostrados que parecen ser contradictorios denotan la dificultad de
medir el impacto de un programa de educacidn financiera y de cuantificar la calidad de este mismo,
autores como Walstad, Rebeck y MacDonald (2012) argumentan que hay que evaluar la calidad del
contenido que se estaria ensefiando al igual que el instrumento de mediciéon del conocimiento
financiero, la preparacion de los profesores que imparte los cursos y la cantidad de horas de clases,
todo esto para que la evaluacién del programa sea integral. Aun asi, la evidencia no es conclusiva
respecto a este programa, Tennyson y Nguyen (2001) concluyen que los estudiantes que asisten
obligatoriamente a las clases de educacién previsional tienen mejores resultados que los
estudiantes de escuelas que no tienen estos cursos, pero ademas aseveran que el impacto serd
significativo en la medida que la cantidad de horas lectivas sea alta.

Pese a que los programas de educacién financiera en etapa escolar no estan vinculados con la
densidad de cotizaciones de forma puntual, pueden ser un insumo para evaluaciones de largo plazo.
Pese a lo anterior, el nivel de conocimiento financiero en la juventud es de vital interés en el marco
internacional. En efecto, desde el 2012 el Programa para la Evaluacidn Internacional de Estudiantes
(PISA) de la OCDE incorpora un moédulo sobre educacion financiera a su revision, argumentando que
la alfabetizacion financiera debe ser reconocida como una habilidad esencial para la participacion
en la economia actual. Ademas, estos estudios pueden ser un aporte de experiencia metodoldgica
para posibles evaluaciones del FEP.

Asimismo, los programas de educacion financiera que se han situado en los lugares de trabajo
también han sido evaluados con interés, siendo un aporte para analizar la poblacion
econdmicamente activa. Autores como Bernheim y Garrett (2003); Clark y D’Ambrosio (2008);
Bayer, Bernheim y Scholz (2008); y Clark, Morrill y Allen (2012a, b) han revisado distintos casos
estadounidenses. Encuentran que los empleados que asisten a seminarios de educacidn financiera
tienen mayor probabilidad de ahorrar y contribuir a su cuenta individual voluntaria (medido a través
del flujo y el stock en los planes 401(k)), pero hay que tomar un resguardo en tal evaluacién dado
que la asistencia a estos seminarios es voluntaria, por lo que habria una sospecha por una variable
no observable de la motivacion a querer ahorrar y preocuparse por la pensién futura. Asimismo,
segun plantea Lusardi (2008), en estos estudios no se ve un efecto de largo plazo, ya que cuando se
encuesto varios meses después, muchos de los que tenian la intencién de realizar cambios en sus
planes de jubilacidn no los habian implementado.

Se observa también el trabajo de investigacidén que se ha venido haciendo en el area de educacién
financiera en los paises en vias de desarrollo, el cual generalmente se enfoca en poblacién con bajo
conocimiento financiero y con un grado mayor de vulnerabilidad. Estos estudios contribuyen al
entendimiento de los mecanismos que conducen a la educacién financiera, asi como a los avances
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en materia econdmica que pueden tener los participantes de los programas, esto dado que es una
poblacién que tiene mucho por ganar en cuanto a conocimientos de este tipo. Carpena, Cole,
Shapiro, y Zia (2011) usan un experimento aleatorio sobre una poblacién urbana de bajos recursos
en India, los cuales han sido expuestos a un programa de cinco semanas dentro del cual les muestran
videos sobre tematicas financieras como el ahorro, el crédito, los seguros y el presupuesto del hogar.
Los autores concluyen que la educacion financiera en este contexto no dio mucho resultado en
cuanto a las evaluaciones de conocimiento sobre el grupo tratado, considerando que solo un 4% del
grupo tiene un nivel de educacidon media. De todas formas, el programa de educacién financiera
tuvo positiva influencia sobre la concientizacién del tema entre sus participantes, los cuales
mostraron una nueva actitud hacia los productos financieros que se encuentran en la banca y hacia
el futuro planeamiento de sus presupuestos. Por su parte, Song (2012) estudia la relacidn entre la
educacién financiera y el ahorro para la jubilacién en China. Cuando el gobierno chino lanzé un
sistema de pensiones altamente subsidiado en areas rurales en 2009, el 73% de los hogares optaron
por ahorrar a un nivel inferior al que estima un modelo de ciclo de vida de referencia. El autor evalla
en qué medida el bajo nivel de contribucidon se debe a un malentendido fundamental de Ia
naturaleza del interés compuesto. A través de un experimento de campo se asignharon
aleatoriamente algunos hogares chinos a un tratamiento de educacién financiera, enfatizando el
concepto de interés compuesto. Se encuentra que el descuido del interés compuesto estd
correlacionado con las bajas contribuciones a los planes de pensién en el grupo de control (el
tratamiento aumentd la contribucidn a la pensidn en aproximadamente 40%), y que la educacién
financiera sobre el interés compuesto ayuda a los hogares a corregir parcialmente su comprensién
erronea del interés compuesto.

La mayoria de los trabajos anteriores establecen la evidencia de una relacién positiva entre
educacion financiera y ahorro previsional, sin embargo no estiman un efecto de causalidad debido
principalmente al problema de endogeneidad (la educacion financiera podria ser el resultado de la
eleccidn, por lo que, por ejemplo, algunos que planean jubilarse adecuadamente podrian invertir
en educacién financiera por iniciativa propia, lo que a su vez aumentaria su nivel de educacién
financiera en las mediciones). No obstante, con el objetivo de solucionar dicho problema, se planted
el uso de variables instrumentales, enfoque que fue propuesto por primera vez por Bernheim et al
(2001), y luego extendido por Lusardi y Mitchell (2009) y Berhman et al (2010).

El trabajo inicial de Lusardi y Mitchell (2009) evalud la relacidn causal entre la educacion financiera
y la planificacion de la jubilacién en EEUU mediante la explotacidon de la informacién sobre los
conocimientos financieros de los encuestados adquiridos en la escuela, antes de ingresar al mercado
laboral y, por ende, antes de comenzar a planificar su jubilacion. Sus resultados muestran que
aquellos con conocimiento financiero mds avanzado son los mds propensos a estar listos para la
jubilacion. Este trabajo, asi como su metodologia, dio paso a una ola de nuevas investigaciones en
diferentes paises (donde la experiencia chilena fue capturada por Garabato (2016)) respecto al
efecto de la alfabetizacion financiera y la planificacidn del retiro. Una recopilacidn de los resultados
de tales trabajos se presenta en Lusardi y Mitchell (2013), observandose una comparacién del
conocimiento financiero en base a tres preguntas clasicas: (i) aritmética y capacidad para hacer
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calculos relacionados con las tasas de interés, como el interés compuesto; (ii) comprensién de la
inflacion; y (iii) comprensién de la diversificacidn de riesgos. Asimismo, en su revisién se muestran
los resultados de estudios que usaron el enfoque de variables instrumentales , cuyas estimaciones
de alfabetizacién financiera siempre resultan ser mds grandes que las estimaciones usando Minimos
Cuadrados Ordinarios (estimaciones no instrumentadas de la educacién financiera pueden
subestimar el verdadero efecto).

No obstante, Lusardi y Mitchell (2013) hacen un comentario acerca del disefio de evaluacién de
impacto que se esta tomando en el campo de la educacidn financiera y hacen una recomendacion
para las evaluaciones futuras. Primero fijan la idea de que la educacién financiera es una inversién
en capital humano, y como tal puede traer beneficios en tiempos posteriores, pero que no toda la
poblacién encontraria éptimo invertir en ella. Dicho esto, si un programa quisiese ser evaluado en
un componente especifico como el aumento en el ahorro o en la activa participacién en el manejo
de la cuenta individual, primero debe ser considerado que, tanto en la practica como en la teoria,
es dificil que el impacto del programa genere un cambio de comportamiento similar en cada
individuo tratado. A modo de ejemplo, un programa de educacién financiera puede tener como
objetivo el aumentar los ahorros previsionales de su poblacién, pero para algunos de los tratados
puede que su decision dptima no sea ahorrar mas, sino que disminuir su cantidad de deuda,
entonces, a menos que el evaluador tome en consideracién esta mirada amplia del ahorro, se podria
incurrir en un juicio incorrecto de los resultados del programa.

En la misma linea de estudios que examinan la relacidon entre educacion financiera y planificacion
de la jubilacion destaca el trabajo de Ricci y Caratelli (2017), quienes agregan la dimensién de
confianza en las instituciones financieras. Utilizando datos de la Encuesta del Banco de Italia de 2010
sobre Ingresos y Riqueza de los Hogares, encuentran que —ademas de la causalidad positiva en las
variables iniciales— la confianza tiene una influencia positiva en las decisiones de ingresar a un plan
de pensiones privado o de dedicar el pago de indemnizacion a un plan de pensiones privado.

Por otra parte, Miranda (2012) hace una revisidn de la literatura relacionada, identificando dos
corrientes de trabajo, una es la que documenta el impacto de proveer informacién previsional en
las decisiones de ahorro y jubilacidn de los afilados a los Sistemas de Pensiones, y la segunda es de
estudios que analizan el disefio de los Sistemas de Seguridad Social y los incentivos que estos
generan a la jubilacién.

Dentro de la primera corriente descrita por Miranda (2012) se encuentran los estudios sobre el
impacto en el comportamiento financiero que tienen los individuos luego de haber sido expuestos
a algun programa de informacidn previsional mas personalizada. Duflo y Saenz (2003) encuentran
que la asistencia a seminarios informativos sobre planes de pension motiva a los asistentes a
participar en futuros planes de pensidon, ademas se observa que se genera un efecto par entre los
cercanos de los asistentes a los seminarios quienes indirectamente también reciben informacidn
previsional. Chan y Stevens (2004) utilizan la encuesta Health and Retirement Study (HRS) para los
afios 1992 y 1998 para medir el efecto de los incentivos al retiro en las expectativas sobre
participacién laboral futura, los autores encuentran efectos positivos de estos incentivos, vy, al
controlar por heterogeneidad no observada, encuentran importantes diferencias por lo que
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argumentan que los gustos y las preferencias individuales correlacionadas con los incentivos a
jubilar son determinantes importantes en la decisién de jubilacién que no pueden omitirse.

Mastrobuoni (2010) usa un experimento natural para estimar el efecto del “Annual Social Security
Statement” (ASSS) sobre el comportamiento previsional de los individuos. Este anexo informativo
entrega informacidn sobre la pensidn a distintas edades, 62, 65 y 70 afios. Se encuentra que si bien
la informacién mejord significativamente el nivel de conocimientos de los afiliados sobre su pension,
la nueva informacién no fue suficiente para mejorar las decisiones de jubilacién, ya que no
encuentra un efecto significativo sobre la edad esperada de jubilacién de quienes recibieron la
informacioén.

Liebman y Luttmer (2011) estudian el impacto causal de proporcionar informacion adicional sobre
los beneficios futuros de la Seguridad Social en las decisiones de jubilacién, encontrando un impacto
positivo en la participacidn laboral, especialmente entre las mujeres. Destaca que el experimento
fue disefiado utilizando una intervencién informativa relativamente econdmica (enviar un folleto
informativo y una invitacidn a un tutorial web).

Del mismo modo, Goda et al. (2014), mediante un experimento de campo, estudian el impacto de
proporcionar proyecciones personalizadas de ingresos de jubilacién junto con la informacion de
afiliacidn sobre las contribuciones de las personas a las cuentas de jubilacién patrocinadas por el
empleador en EEUU. Encuentran que la intervencién en su conjunto aumenta las contribuciones en
alrededor de 3,6% en promedio en comparacion con el grupo que no recibid informaciéon. Ademas,
utilizan suposiciones asignadas aleatoriamente con respecto a la edad de jubilacién, los
rendimientos de la inversion y los montos de contribucidn hipotética para generar las proyecciones
y se encontraron impactos significativos en el comportamiento de ahorro. Sin embargo, no hay
evidencia sdlida de que la informacion de afiliacion o las proyecciones por si solas hayan inducido
un aumento significativo en las contribuciones.

Por su parte, en la segunda corriente de trabajos, Bottazzi et al (2006) analizan el impacto de las
reformas previsionales italianas sobre las pensiones esperadas y sobre la decisidn de ahorro privado
de los hogares. Encuentran un aumento del 40% en la probabilidad de generar ahorro privado a
causa de las reformas italianas que provocaron una caida en las tasas de reemplazo esperadas. La
reforma Italiana al sistema de pensiones tuvo efectos limitados en la acumulaciéon de ahorro
individual, ya que los trabajadores no han internalizado los cambios implicados por la reforma,
principalmente por falta de educacién previsional. Asi, sus hallazgos dan cuenta de que el efecto de
las reformas de Seguridad Social dependerd del nivel de conocimientos e informacién que los
individuos tengan sobre el Sistema de Seguridad Social.

Para el caso estadounidense, Coile y Gruber (2007) utilizan la encuesta HRS para examinar el efecto
de incentivos del sistema de Seguridad Social en las decisiones de jubilacion masculina. A través de
modelos que proyectan los escenarios de ingresos y beneficios de las personas al cambiar sus
edades de retiro, se miden tanto los incentivos del sistema de Seguridad Social como el de los planes
privados de pensién. Sus resultados muestran que los cambios en incentivos tienen efectos
significativos en la decisién de jubilacion para ambos planes, sugiriendo que las politicas de
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Seguridad Social que aumentan los incentivos para trabajar a edades mds avanzadas pueden reducir

significativamente la tasa de salida de la fuerza de trabajo de los trabajadores mayores.

Posteriormente, Liebman at al (2009) utilizan la misma encuesta para analizar efectos de una

reforma en la Seguridad Social que cambien la relacién entre los impuestos pagados por los

trabajadores (contribucién pagada) y los beneficios. Estiman los efectos de los beneficios marginales

de la Seguridad Social que se acumulan con las ganancias adicionales en tres medidas de oferta

laboral: edad de jubilacién, horas y ganancias laborales. Sus resultados muestran que existe

evidencia robusta de que los individuos que se acercan a la jubilacién (mayores de 52 afios) son mas

propensos a jubilar cuando mayor es la relacién pension recibida/contribucién pagada.

Considerando la revisidn anterior, en el Cuadro N° 23 se resume la experiencia internacional que

mide el efecto de la educacién previsional en el ahorro previsional.

Cuadro N° 23: Resumen de los estudios internacionales que miden el efecto de la educacion
previsional en el ahorro previsional

Estudio

Relacidn de interés

‘Mandell (1997,2008) ~ EEUU

Tennyson y Nguyen (2001)
Bernheim, Garrett y Maki (2001)
Bernheim y Garrett (2003)

Duflo y Saenz (2003)

Christiansen, Schroter Joensen y
Rangvid (2008)

Chan y Stevens (2004)

Bottazzi, Jappelli y Padula (2006)

Coile y Gruber (2007)

Clark y D’Ambrosio (2008)
Bayer, Bernheim y Scholz (2008)
Lusardi y Mitchell (2009)
Liebman, Luttmer y Seif (2009)
Mastrobuoni (2010)

Liebman y Luttmer (2011)

Alessie, Van Rooij y Lusardi (2011)
Bucher-Koenen y Lusardi (2011)
Sekita (2011)

Crossan, Feslier y Hurnard (2011)

Fornero y Monticone (2011)

Almenberg y Save-Soderbergh
(2011)

Carpena, Cole, Shapiro, y Zia (2011)
Clark, Morrill y Allen (2012)
Arrondel, Majdi y Savignac (2012)

EEUU
EEUU
EEUU
EEUU
EEUU

Dinamarca

EEUU
Italia

EEUU

EEUU
EEUU
EEUU
EEUU
EEUU
EEUU

Holanda
Alemania
Japon
Nueva
Zelandia
Italia

Suecia

India
EEUU
Francia

Programas de educacidn financiera sin impacto
Programas de educacion financiera sin impacto
Educacion financiera sobre acumulacion de ahorro
Educacion financiera sobre ahorro voluntario
Educacidn previsional sobre ahorro previsional
Educacion econdmica sobre participacion bursatil

Educacion previsional sobre postergacion del retiro
Educacion previsional sobre ahorro previsional
voluntario
Educacion previsional sobre postergacion del retiro
y ahorro previsional voluntario
Educacion financiera sobre ahorro voluntario
Educacidn financiera sobre ahorro voluntario
Educacion financiera sobre planificacion del retiro
Educacion previsional sobre postergacion del retiro
Educacion previsional sobre postergacion del retiro

Educacion previsional sobre densidad de
cotizaciones
Educacion financiera sobre planificacion del retiro

Educacion financiera sobre planificacion del retiro
Educacion financiera sobre planificacion del retiro
Educacion financiera sobre planificacion del retiro

Educacion financiera sobre planificacion del retiro
Educacion financiera sobre planificacion del retiro

Programa de educacién financiera sin impacto
Educacidn financiera sobre ahorro voluntario
Educacion financiera sobre planificacion del retiro

Causalidad
No
No
No
No
No
Si

Si
Si

No

No
No
Si
No
Si
Si

Si
Si
Si
Si

Si
Si

No
No
Si
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Estudio i Relacion de interés Causalidad
Song (2012) China Educacion financiera sobre ahorro previsional Si
Bruhn, Legovini y Zia (2012) Brasil Educacion financiera sobre planificacion financiera Si
y ahorro

Agnew, Bateman y Thorp (2013) Australia Educacidn financiera sobre planificacion del retiro Si
Brown y Graf (2013) Suiza Educacion financiera sobre planificacion del retiro Si
Beckmann (2013) Rumania Educacion financiera sobre planificacion del retiro Si
Romagnoli y Trifilidis (2013) Italia Programa de educacion financiera con impacto No
Goda, Manchester y Sojourner EEUU Educacion previsional sobre ahorro voluntario Si
(2014)

Boisclair, Lusardi y Michaud (2015) Canada Educacion financiera sobre planificacion del retiro Si
Ricci y Caratelli (2017) Italia Educacion financiera y confianza sobre Si

planificacién del retiro

Kalmi y Ruuskanen (2017) Finlandia Educacion financiera sobre planificacion del retiro Si

Elaboracién propia.

6.2. Analisis de literatura y estudios empiricos

Como se presentd en el punto anterior, la literatura respecto al andlisis de causalidad entre la
educacidn previsional y el comportamiento previsional puede ser abordada desde varios ambitos,
los cuales corresponderan a la metodologia del estudio que se quiere llevar a cabo y a la
disponibilidad de datos con que se cuente. Algo que se puede desprender de los resultados de
diversos estudios internacionales es que en general el nivel de conocimiento es bajo para la mayoria
de las mediciones (particularmente entre grupos demograficos especificos, como aquellos con baja
educacion, mujeres, afroamericanos e hispanos)y que ademads la tarea de impartir el conocimiento
necesario para la toma de decisiones es grande considerando el contexto de mercados financieros
cada vez mas profundos, por lo que las estrategias de politicas deben estar a la altura, teniendo en
cuenta que el beneficio que tiene el individuo de adquirir un mayor conocimiento es significativo
para el manejo de sus finanzas personales.

Lusardi y Mitchell (2013) indican que a pesar de lo desafiante que es buscar la causalidad entre
educacion financiera y el comportamiento econédmico de los individuos, tanto con el método de
variables instrumentales como con otras aproximaciones experimentales, sugieren que la educacion
financiera si tiene un efecto sobre la toma de decisiones en este dmbito y que la causalidad va desde
el conocimiento hacia el comportamiento. Las autoras comentan, ademas, que mucho trabajo
queda por hacer dentro de esta area, incitando a los investigadores a llevar a cabo estudios de
analisis de costo-beneficio para determinar cudles tipos de programa de educacion financiera son
los mds apropiados y menos costosos que estén orientados a cierto segmento de la poblacidn.
Trabajos como los de Cole, Sampson y Zia (2011) y Drexel, Fischer y Schoar (2011) tratan este tema
de comparacion de programas, pero aun asi es un campo por explorar. De todas formas el costo
agregado de la educacién financiera parece tener beneficios positivos bajo la mirada del costo-
beneficio, sobre todo en las dreas de monto y manejo de la deuda del consumidor.
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Un tema que plantean Lusardi y Mitchell (2013) es si los problemas del comportamiento financiero
gue se han detectado entre los individuos pueden ser efectivamente tratados con educacion
financiera o si, de forma alternativa, debiesen ser subsanados con menor cantidad de opciones
dentro de los instrumentos o productos financieros, ademds de una reestructuracién de estos
mismos con miras a darles una mayor simplicidad en su formato y presentacion. En esta corriente,
Thaler y Sunstein (2010) han enfatizado la importancia del disefio del contexto dentro del cual las
personas toman sus decisiones financieras, en lo que determinan como la “arquitectura de la
decisién”. A este respecto dan como ejemplo la practica de cuando los empleadores
automaticamente gestionan las contribuciones de sus empleados versus la opcién de que ellos lo
hagan de forma voluntaria, teniendo la primera opcién un mayor impacto sobre la densidad de
cotizaciones respecto a la segunda, desde un 40% a cerca de un 90% segln un estudio de Madrian
y Shea (2001).

Al igual que en el andlisis nacional, se observan estudios que miden un efecto teérico —a nivel de
correlacién— entre la educacidn financiera/previsional y el ahorro previsional, asi como otros que
presentan resultados de causalidad entre dichas variables. Esto queda mas claro en el trabajo de
Behrman et al (2012), donde se despliega un marco sobre los trabajos empiricos relevantes en el
tema de la causalidad de la educacidn financiera. Se menciona que muchos estudios previos han
mostrado que la educacion financiera y la escolaridad estan significativamente correlacionadas de
forma positiva con el comportamiento financiero, pero que pocos estudios han controlado por
factores usualmente no observables como la aversién al riesgo, autoestima, habilidades innatas,
inteligencia y la motivacion, factores que pueden moldear la relacién entre educacidn financieray
el comportamiento financiero. Es por esto que es dificil concluir basandose en la evidencia
internacional que las mejoras en la educacién financiera efectivamente tenga un impacto sobre la
planificacion financiera del individuo o sus ahorros, incluso se podria decir que es dificil descartar la
hipdtesis de si la relacidn entre riqueza y educacién financiera seria un resultante de otros factores
no observables. Por lo que los estudios que no controlen por tales factores podrian estar en una
situacién de vulnerabilidad respecto a los sesgos que pueden presentar estas mediciones.

Enfocandose en aquellos estudios que presentan causalidad en sus mediciones, se distingue que la
mayoria se orienta al conocimiento financiero mas que al previsional. De igual forma, la relacién
sobre la densidad de cotizaciones (o participacidon en el mercado laboral) es menos abordada,
examinandose principalmente efectos sobre la planificacion del retiro, variaciones en opciones de
ahorro complementario o la postergacion en la edad de retiro.

Cabe destacar que las politicas de educacion previsional mayormente evaluadas corresponden a la
provision de informacion personalizada, mds que a un programa publico generalizado. En este
sentido, los autores sugieren poner atencién tanto en el disefio como en la comunicacion de la
informacidon (por ejemplo, formatos de proyecciones de pensiones amigables para las personas).
Ademas, en este tipo de estudios se registra un mayor impacto en segmentos donde el beneficio
posee un caracter mas de urgencia (como los mas cercanos a la edad de retiro o las mujeres).
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En el Cuadro N° 24 se expone la matriz resumen de las experiencias internacionales de medicidn causal entre conocimiento previsional y ahorro

previsional.

Cuadro N° 24: Matriz de resumen experiencias internacionales de medicién causal entre conocimiento previsional sobre ahorro previsional

Estudio Corriente Metodologia Relacion de interés
Christiansen, Dinamarca Encuesta Danish Institute of Governmental Research Probit, Variables Educacion econdmica sobre
Schréter Joensen (AKF) 1997-2001 Instrumentales participacion bursatil
y Rangvid (2008)

Chan vy Stevens EEUU Encuesta HRS 1992, 1994, 1996 y 1998 MCO, Efectos Fijos Educacion previsional sobre
(2004) postergacién del retiro
Bottazzi, Jappelliy Italia Encuesta Survey of Household Income and Wealth MCO, Variables Educacion previsional sobre
Padula (2006) 1989-2002 Instrumentales ahorro previsional voluntario
Lusardi y Mitchell EEUU Encuesta HRS 2004, Rand American Life Panel MCO, Variables Educacion financiera sobre
(2009) Instrumentales planificacion del retiro
Mastrobuoni EEUU Experimento Social Security Statement y HRS 1992-1996 Regresiones de Educacion previsional sobre
(2010) natural modelos postergacién del retiro
probabilisticos
Liebmany EEUU Experimento Knowledge Network 2008-2010 Probit, MCO Educacidn previsional sobre
Luttmer (2011) aleatorio densidad de cotizaciones
Alessie, Van Rooij Holanda Encuesta Encuesta de Hogares del Banco Central Probit, Variables Educacion financiera sobre
y Lusardi (2011) Holandés (DHS) y CentERpanel, 2005 y 2010 Instrumentales planificacion del retiro
Bucher-Koeneny Alemania Encuesta Encuesta de hogares SAVE 2009 Probit, MCO y Educacion financiera sobre
Lusardi (2011) Variables planificacion del retiro
Instrumentales
Sekita (2011) Japdn Encuesta Survey of Living Preferences and MCO, Variables Educacion financiera sobre
Satisfaction 2010 Instrumentales planificacién del retiro
Crossan, Fesliery Nueva Zelandia Encuesta ANZ/Retirement Comision Financial MCO Educacion financiera sobre
Hurnard (2011) Knowledge Survey 2006, 2009 y 2010 planificacion del retiro
Forneroy Italia Encuesta Survey of Household Income and Wealth MCO, Variables Educacion financiera sobre
Monticone (2011) 2006-2009 Instrumentales planificacidn del retiro
Almenbergy Suecia Encuesta Swedish Financial Supervisory 2010 MCO Educacion financiera sobre

Save-Soderbergh
(2011)

planificacion del retiro
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Relacion de interés

Arrondel, Majdiy Francia Encuesta Encuesta PATER (PATrimoines et MCO, Variables Educacion financiera sobre
Savignac (2012) Préférences face au TEmps et au Risque) Instrumentales planificacion del retiro

2011
Song (2012) China Experimento China Health and Nutrition Survey (CHNS) MCO, MCO2, Educacion financiera sobre

aleatorio 1989-2009 Regresiones ahorro previsional
aparentemente no
relacionadas

Bruhn, Legoviniy Brasil Experimento Brazilian Statistical Institute 2009 MCO Educacion financiera sobre
Zia (2012) aleatorio planificacion financiera y ahorro
Agnew, Bateman Australia Encuesta Pureprofile Web Panel 2012 MCO, Variables Educacion financiera sobre
y Thorp (2013) Instrumentales planificacion del retiro
Brown y Graf Suiza Encuesta Encuesta representativa de la parte Probit Educacion financiera sobre
(2013) germano parlante de Suiza 2011 planificacion del retiro
Beckmann (2013) Rumania Encuesta Euro Survey of the Austrian Central Bank MCO Educacion financiera sobre

2012 planificacidn del retiro
Goda, Manchester EEUU Experimento de  Personas elegibles para participar en planes Efectos Fijos Educacion previsional sobre
y Sojourner (2014) campo de jubilacion voluntaria (VRP) de la ahorro voluntario

University of Minnesota 2010-2011

Boisclair, Lusardiy Canada Encuesta Canadian Securities Administrators (CSA) Probit, Variables Educacion financiera sobre
Michaud (2015) 2006, 2009 y 2012 Instrumentales planificacion del retiro
Ricci y Caratelli Italia Encuesta Survey of Household Income and Wealth Probit, Variables Educacion financiera y confianza
(2017) 2010 Instrumentales sobre planificacidn del retiro
Kalmiy Finlandia Encuesta Encuesta representativa sobre el Probit Educacion financiera sobre

Ruuskanen (2017)

conocimiento, el comportamiento y las
actitudes financieras en Finlandia, 2014

planificacidn del retiro

Elaboracién propia.
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En esta seccion se presentan trabajos que han sido seleccionados, debido a que hacen referencia a

6.3. Resultados

la educacion financiera y su impacto sobre el comportamiento financiero/previsional a nivel de
paises, esto para presentar el estado del arte respecto de la situacion de la educacion financiera en
distintos sistemas de pensiones. En general, se encuentra mas literatura internacional sobre
causalidad de la educacién financiera que de la educacién previsional, porque de una forma se
entiende que una conlleva a la otra, es decir, que una mejor educacidn previsional seria el resultante
de una mejor educacién financiera.

De acuerdo a las metodologias empleadas por los estudios que presenta impacto cuantificado de la
relacidn entre educacion previsional y densidad de contribuciones (vision ampliada), se distinguen
dos corrientes. Un conjunto mayoritario de trabajos miden la alfabetizacion financiera (mds que la
previsional) como la capacidad de responder correctamente a conceptos del area financiera
mediante la aplicacién de encuestas. Mientras que un segundo grupo de estudios mide la educacion
financiera y previsional a través de la entrega de informacidén mds personalizada.

Respecto al primer grupo, la forma que toma el analisis de la causalidad de la educacién financiera
sobre alguna medida del comportamiento financiero sigue la ldgica del siguiente modelo
econométrico general:

Comp. Financiero; = a + f,Conocim. Finan, + X + y;

Donde Comp.Financiero es la variable dependiente a explicar, la cual puede ser alguna medida del
comportamiento financiero tanto dicotdmica como continua. Esta variable podria ser la
planificacion del retiro, medida a través de una pregunta referida a si acaso el individuo piensa
mucho en su jubilacién, también puede ser si el individuo tiene o esta dentro de un plan de ahorros
para su jubilacion (variable dicotdmica o dummy) o también la densidad de cotizaciones, entre otras
variables a explicar que estan dentro del comportamiento financiero.

La variable Conocim.Finan correspondera a alguna medida del conocimiento financiero, ya sean
preguntas o un indice de conocimiento, suelen usarse las preguntas de Lusardi y Mitchell (2011b).
El impacto que se buscara como causalidad entre conocimiento financiero el comportamiento serd
la magnitud, direccidn y significancia del coeficiente ;. Por otro lado, BX representa el vector de
variables de control y sus respectivos ponderadores.

Las tres preguntas que suelen medir el conocimiento financiero dentro de los trabajos revisados son
las que proponen Lusardi y Mitchell (2011b), cada una apunta a un distinto topico y se detallan a
continuacién:

1.- Conocimiento de la tasa de interés:

“Suponga que tiene $100 en una cuenta de ahorros y que la tasa de interés es de un 2% anual.
Después de 5 afios ¢ Cudnto dinero cree que tendria en la cuenta si lo dejase crecer? Mas de $102;
Exactamente $102; Menos de $102; No lo sé.”
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2.- Conocimiento de la inflacién:

“Imagine que la tasa de interés en su cuenta de ahorros es de un 1% anual y que la inflacion fue de
un 2% anual. Después de 1 afio ¢ Cudnto podria comprar con el dinero de esta cuenta? Mds que hoy;
Exactamente lo mismo que hoy; Menos que hoy; No lo sé.”

3.- Conocimiento del riesgo y la diversificacién:

“ilas siguientes frases con verdaderas o falsas? [...] Comprar acciones de una sola compaiiia
usualmente provee un beneficio mas estable que comprar acciones de fondos mutuos; Verdadero;
Falso; No lo sé”.

Por su parte, los estudios del segundo grupo se basan principalmente en la aplicacién de
experimentos naturales o aleatorios, generdndose poblaciones tratadas y de control. En este caso,
el coeficiente de interés viene asociado a la diferencia entre los resultados de ambas poblaciones.
El modelo basico viene representado por:

Comp. Previsional; = a + § Part. Experimento + X + u;

Donde Comp. Previsional es la variable dependiente con caracteristicas similares a Comp. Financiero.
Part.Experimento indica si el individuo recibié la informacidn previsional personalizada, fue parte
del seminario o algin programa de informacion previsional.

Las mediciones de estos modelos se realizan principalmente a través de MCO, probit o logit. Sin
embargo, dado que existe el problema de endogeneidad o sesgo de seleccién, se aplican métodos
mas complejos de estimacion de los pardmetros, como es el caso de variables instrumentales (VI),
regresion dindmica o efectos fijos.

En base a la experiencia internacional abordada en las secciones anteriores, el Cuadro N° 25 expone
los principales resultados de la relacidn con causalidad entre educacién previsional/financiera y el
ahorro previsional. Se aprecia el dominio de una relacién positiva y significativa en la causalidad
sefialada (indentificada con un circulo verde).
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Cuadro N° 25: Resultados de |a evidencia internacional respecto a la causalidad entre educacién previsional/financiera y el ahorro previsional.

Estudio

Relacion de interés

Resultados

>

Christiansen, Dinamarca Educacion econdmica Confirman la hipétesis de que los economistas tienen una mayor probabilidad de

Schréter Joensen sobre participacion bursatil mantener acciones.

y Rangvid (2008)

Chan y Stevens EEUU Educacion previsional Los incentivos para la jubilacién provistos por los planes de pensiones (tanto

(2004) sobre postergacion del privados como estatales) estdn significativamente relacionadas con las

retiro expectativas de los individuos de continuar trabajando hasta los 60 afios. Los

gustos y las preferencias individuales correlacionadas con los incentivos a jubilar
son determinantes importantes en la decision de jubilacion que no pueden
omitirse

Bottazzi, Jappelli Italia Educacion previsional Encuentran un aumento del 40% en la probabilidad de generar ahorro privado a

y Padula (2006) sobre ahorro previsional causa de las reformas italianas que provocaron una caida en las tasas de

voluntario reemplazo esperadas.

Lusardi y Mitchell EEUU Educacion financiera sobre Conocimiento financiero esta altamente y positivamente relacionado con la

(2009) planificacion del retiro planificacién del retiro.

Mastrobuoni EEUU Educacion previsional La informacion sobre la pensién a distintas edades (62, 65 y 70 afios) mejora

(2010) sobre postergacion del significativamente el nivel de conocimientos de los afiliados sobre su pensidn. Sin

retiro embargo, este tratamiento no es suficiente para mejorar las decisiones de

jubilacion, ya que no se encuentra un efecto significativo sobre la edad esperada
de jubilacion de quienes recibieron la informacion.

Liebmany EEUU Educacion previsional Encuentran un impacto positivo en la participacion laboral, especialmente entre

Luttmer (2011) sobre densidad de las mujeres. Destaca que el experimento fue disefiado utilizando una intervencidn

cotizaciones informativa relativamente econémica (enviar un folleto informativo y una

invitacion a un tutorial web).

Alessie, Van Rooij Holanda Educacion financiera sobre Encuentran un efecto causal positivo de la educacion financiera en la preparacién

y Lusardi (2011) planificacion del retiro para la jubilacién. Los empleados con una mayor alfabetizacion financiera esperan
tasas de reemplazo significativamente mas bajas y reconocen que estas
expectativas implican una cantidad significativa de incertidumbre.

Bucher-Koenen y Alemania  Educacion financiera sobre Impacto positivo entre las medidas del conocimiento financiero y la probabilidad

Lusardi (2011)

planificacion del retiro

de planificar el retiro.
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Resultados

(2013)

Sekita (2011) Japdn Educacion financiera sobre Encuentra que la educacién financiera aumenta la probabilidad de tener un plan
planificacion del retiro de ahorro para la jubilacion. Ademds, muestra que si las personas ahorran

regularmente cuando son nifios, es mas probable que desarrollen un plan para la
jubilacion cuando se conviertan en adultos.

Crossan, Feslier y Nueva Educacion financiera sobre Poca evidencia de que los tres indicadores de educacion financiera tengan un

Hurnard (2011) Zelandia planificacion del retiro efecto en la fijacién o planificacion de metas financieras, especificamente en
pensar en la planificacion financiera para la jubilacion.

Forneroy Italia Educacion financiera sobre Conocimiento financiero esta altamente y positivamente relacionado con la

Monticone (2011) planificacion del retiro planificacidn del retiro y la participacidn en planes de pensiones.

Almenbergy Suecia Educacion financiera sobre Las personas que informan haber intentado planificar su jubilacidn tienen niveles

Save-Soderbergh planificacion del retiro mas altos de educacién financiera. En particular, una comprensidn de la

(2011) diversificacidn del riesgo esta fuertemente correlacionada con la planificacion para
la jubilacién.

Arrondel, Majdiy Francia Educacion financiera sobre Personas que tienen una puntuacion mas alta en las preguntas de educacién

Savignac (2012) planificaciéon del retiro financiera tienen mas probabilidades de participar en la preparaciéon de un plan
financiero claramente definido. Sin embargo, promover la educacién financiera
puede no ser suficiente para afectar la propension a planificar entre los
consumidores impacientes.

Song (2012) China Educacion financiera sobre Se encuentra que el descuido del interés compuesto esta correlacionado con las

ahorro previsional bajas contribuciones a los planes de pensién en el grupo de control (el tratamiento

aumento la contribucidn a la pensién en aproximadamente 40%), y que la
educacion financiera sobre el interés compuesto ayuda a los hogares a corregir
parcialmente su comprension errénea del interés compuesto.

Bruhn, Legoviniy Brasil Educacion financiera sobre Efectos significativos tanto en los participantes como en sus padres respecto al

Zia (2012) planificacion financiera y aumento en su conocimiento financiero, incremento en el ahorro, una mayor

ahorro probabilidad de planificacidn financiera y una mayor participacion en las

decisiones financieras de sus hogares.

Agnew, Bateman Australia Educacion financiera sobre Conocimiento financiero esta positivamente relacionado con la planificacion del

y Thorp (2013) planificacion del retiro retiro.

Brown y Graf Suiza Educacion financiera sobre La educacién financiera esta fuertemente correlacionada con el ahorro voluntario

planificacion del retiro

de jubilacion. Ademas, la educacion financiera se correlaciona con la participacion
en el mercado financiero y los préstamos hipotecarios.
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Resultados

Ruuskanen (2017)

Beckmann (2013) Rumania Educacion financiera sobre La educacion financiera se relaciona positiva y significativamente con el ahorro y la
planificacion del retiro inversion.
Goda, EEUU Educacion previsional Encuentran que la intervencidn en su conjunto aumenta las contribuciones. Sin
Manchester y sobre ahorro voluntario embargo, no hay evidencia sélida de que la informacién de afiliacién o las
Sojourner (2014) proyecciones por si solas hayan inducido un aumento significativo en las
contribuciones.
Boisclair, Lusardi Canada Educacion financiera sobre La planificacién de la jubilacion esta fuertemente asociada con la educacion
y Michaud (2015) planificacion del retiro financiera; aquellos que respondieron correctamente a las tres preguntas de
alfabetizacién financiera tienen 10 puntos porcentuales mas de probabilidad de
tener ahorros para la jubilacion.
Ricci y Caratelli Italia Educacion financiera y Impacto positivo entre educacion financiera y planificacion de la jubilacion.
(2017) confianza sobre Ademas, la confianza en las instituciones administradoras tiene una influencia
planificacion del retiro positiva en las decisiones de ingresar a un plan de pensiones privado o de dedicar
el pago de indemnizacién a un plan de pensiones privado.
Kalmiy Finlandia  Educacién financiera sobre Hay poca evidencia de una relacidn entre las tres preguntas basicas de

planificaciéon del retiro

alfabetizacién financiera y la planificacidn de la jubilacidn. Sin embargo, existe
relacion estadisticamente significativa y positiva entre la planificacion de la
jubilacion y una medida extendida de alfabetizacion financiera, que consiste
principalmente en preguntas mas exigentes. Al dividir la muestra por género,
encuentran evidencia de una relacidn positiva entre la alfabetizacidn financiera y la
planificacidn de la jubilacidn entre las mujeres, pero no entre los hombres.

é: Relacion positiva significativa.

: S6lo algunas especificacion del modelo muestran una relacion positiva y significativa.

: Relacién no significativa.

Elaboracion propia
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6.3.1.Sistematizacion de estudios revisados

A continuacidn el Cuadro N° 26 presentan un resumen sobre los puntos esenciales de los estudios de interés.

Cuadro N° 26: Resumen de informe de resultados

Estudio

Tipo Datos

Medicion del conocimiento
financiero

Variable

Dependiente

Metodologia

§)ciecess

Resultados

1.-  Alessie,

Van Rooij y
Lusardi

(2011).
Financial
Literacy,
Retirement
Preparation
and Pension
Expectations
in the
Netherlands.

2.- Boisclair,
Lusardi y
Michaud
(2014).
Financial
Literacy and
Retirement
Planning in
Canada.

Encuesta de Hogares del
Banco Central Holandés
(DHS) y CentERpanel, 2005 y
2010. Datos de panel,
longitudinal.
Aproximadamente 1.665
hogares encuestados,
personas mayores de 25
anos.

Encuesta con
representatividad  nacional
sobre conocimientos

financieros administrada por
los  Canadian  Securities
Administrators (CSA). Datos
de corte transversal
repetidos versiones 2006,
2009 y 2012.
Aproximadamente 6.911
individuos encuestados,
personas entre 25 afios y 64
afios de edad.

a) Cuestionario de tres
preguntas, variable dummy
igual a 1 si contesta las tres
preguntas de forma

correcta.

b) Variable que cuenta la
cantidad de respuestas
correctas dentro de las tres
consultadas.

a) Cuestionario de tres
preguntas (Lusardi y
Mitchell 2011b),
dummy igual a 1 si contesta

variable

las tres preguntas de forma
correcta.

b) Variable con la cantidad
de preguntas que responde
de forma correcta.

c) Dummy para cada
pregunta que es respondida

de forma correcta.

Planificacidn del
retiro, dummy toma
valor 1 si la persona
responde haber
pensado “mucho” en
su retiro, valor 0 si ha

pensado “poco” o
“nada”.
Planificacidn del

retiro, dummy toma
valor 1 si la persona
responde haber
pensado “mucho” en
su retiro, valor O si ha
pensado “poco” o
“nada”.

a) Modelo Probit con
estimacién por Métodos
de Momentos
(GMM).
Variables Instrumentales,
resultados de familiares

Generalizados

del entrevistado en el
sistema de pensiones

holandés.

b) Modelo de efectos fijos
con datos de panel

Modelo Probit,  tres
especificaciones de
modelo segin medida

usada de conocimiento
financiero.

En la estimacion por GMM usando los datos del
afo 2010 encuentran que los individuos con
menor conocimiento financiero tienen menor
probabilidad de planificar o pensar en su retiro.

a) Los individuos que responden de forma
correcta las tres preguntas sobre conocimiento
financiero tienen un 10% mds de probabilidad
de hacer ahorros para su retiro.

b) Cada respuesta correcta al cuestionario de
tres preguntas aporta un 5,3% de probabilidad
a que el individuo haga ahorros.

c) Los que responden de forma correcta la
pregunta sobre diversificacion de riesgo tienen
10,2% mas de probabilidad de hacer ahorros
para el retiro.

138



Estudio

3.- Bucher-
Koenen y
Lusardi
(2011).
Financial
Literacy and
Retirement
Planning in
Germany.

4.-
Crossanm,
Feslier y
Hurnard
(2011).
Financial
Literacy and
Retirement
Planning in
New
Zealand.

Tipo Datos

Encuesta de hogares SAVE,
representatividad nacional.

Datos de corte
transversal.
Aproximadamente 2.222
hogares encuestados,

versién 2009.

ANZ/Retirement
Financial

Encuesta
Comision
Knowledge Survey. Datos de

corte transversal, 850
individuos encuestados,
versiones 2006 y 2009.

Medicion del conocimiento
financiero

a) Cuestionario de tres
preguntas (Lusardi y
Mitchell 2011b), variable
dummy igual a 1 si contesta
las tres preguntas de forma
correcta.

b) Variable con la cantidad
de preguntas que responde
de forma correcta.

Cuestionario de tres
preguntas (Lusardi y
Mitchell 2011b), variable
dummy igual a 1 si contesta
las tres preguntas de forma
correcta.

Variable
Dependiente

Planificacion del
retiro, dummy toma
valor 1 si la persona
haber
pensado “mucho” en
su retiro, valor O si ha

responde

pensado “poco” o
“nada”.
Planificacion del

retiro, dummy toma
valor 1 si la persona
responde haber
pensado “mucho” en
su retiro, valor O si ha
pensado “poco” o
“nada”.

Metodologia

Modelo Probit, OLS vy
Variables Instrumentales
para controlar por
endogeneidad y variable

omitida. Dos
especificaciones de
modelo segin medida

usada del conocimiento
financiero. Especificacién
con control por tendencia
politica.

Modelo lineal de Minimos
Cuadrados Ordinarios
(OLS).  Especificaciones

segln rango de ingreso.

Relacion positiva entre las
conocimiento financiero vy
planificar el retiro.
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Resultados
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Tipo Datos

Medicion del conocimiento
financiero

Variable
Dependiente

Metodologia
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Resultados

5.- Fornero y
Monticone
(2011).
Financial
Literacy and
Plan
Participation
in Italy.

Encuesta del Banco de ltalia
Survey on Household Income
and Wealth (SHIW). Datos de
transversal, en la
2006 se
entrevistaron  a 19.511
individuos y en la del afio
2009 a 19.907.

corte
oleada del

a) Cuestionario de tres
preguntas, variable dummy
igual a 1 si contesta las tres
preguntas
correcta.

de forma

b) Variable con la cantidad
de preguntas que responde
de forma correcta (entre O y
3).

Participacion en plan
de ahorros para el
retiro, variable
1 si
participa y O si no.

dummy, valor

Modelo de probabilidad
lineal estimado mediante

Minimos Cuadrados
Ordinarios (OLS). En una
segunda etapa usan

Modelo de Momentos
Generalizado (GMM) con
Variable
para

endogeneidad.

Instrumental

controlar por

a) modelo de probabilidad lineal (OLS) con
datos del 2006 encuentran que una respuesta
correcta adicional aumenta en 2 puntos
porcentuales la probabilidad de participar en un
plan de retiro. Contestar las tres preguntas de
forma correcta aumenta la probabilidad en 3

puntos porcentuales.

b) modelo de probabilidad lineal (OLS) y con
datos del 2008 encuentran que una respuesta
correcta adicional aumenta en 3,3 puntos
porcentuales la probabilidad de participar en un
plan de retiro y que contestar las tres preguntas
de forma correcta aumenta la probabilidad en
5,8 puntos porcentuales.

c) Variables Instrumentales encuentran que,
con datos del 2006, cada respuesta correcta
adicional aporta con 13,7 puntos porcentuales
a la probabilidad de estar dentro de un plan de
ahorro para el retiro. Tener las tres respuestas
correctas 37,2 puntos
porcentuales.

aumenta en

d) Variables Instrumentales encuentran que,
con datos del 2008, cada respuesta correcta
adicional aporta con 12,1 puntos porcentuales
a la probabilidad de estar dentro de un plan de
ahorro para el retiro. Tener las tres respuestas
correctas aumenta en 33,4 puntos porcentuales
a la misma probabilidad.
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6.- Lusardi y
Mitchell
(2005).
Financial
Literacy and
Planning:
Implication
for
Retirement
Wellbeing.

Tipo Datos

Encuesta longitudinal Health
and Retirement Study (HRS)
2004.

Datos de corte transversal, se
usa oleada del afio 2004,
representatividad nacional,
dirigida a individuos mayores

de 50 afios.

Medicion del conocimiento
financiero

a) Cuestionario de tres
preguntas, variable dummy
igual a 1 si contesta las tres
preguntas
correcta.

de forma

b) Variable con la cantidad
de preguntas que responde
de forma correcta (entre O y
3).

Variable
Dependiente

Tres variables
dependientes segun la
categoria de
planificador que
resulte ser el
individuo.

Metodologia

Modelo de probabilidad
lineal estimado mediante
Cuadrados

(OLS).
Mediante una encuesta

Minimos

Ordinarios
auxiliar dentro de un
médulo de la encuesta
HRS 2004 separan a los
individuos de la muestra
en planificadores simples,
planificadores
planificadores

serios 'y
exitosos
seglin sus respuestas.
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Resultados

a) conocimiento financiero esta altamente y
positivamente relacionado con la planificacion.

b) preguntas sobre diversificacién de riesgo son
un buen diferenciador entre planificadores
sofisticados y no sofisticados.

c) individuos que no saben la respuesta a alguna
pregunta son menos propensos a planificar su
retiro en ser exitosos en el proceso. La pregunta
que mejor refleja esta diferenciacion es no
saber sobre interés compuesto.
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7.1. Construccion Indicador Sintético del nivel de conocimiento previsional de los individuos de la

7. ANALISIS EMPIRICO DE LA EPS

Encuesta de Proteccidn Social en todos los afios que ha sido aplicado y estudiar su evolucién

La determinacién del nivel de conocimiento del sistema previsional es clave para comprender y
analizar el comportamiento de las personas frente al ahorro previsional. Desde el punto de vista
tedrico un mayor grado de conocimiento en materias previsionales debiese ser determinante de
una mayor densidad de contribuciones o ahorro previsional; es por esto que la creacidon de un
indicador sintético que resuma este nivel de conocimiento es fundamental para testear la hipétesis.

Al respecto, podria ser l6gico pensar que los afiliados al sistema de capitalizacién individual, al saber
que las contribuciones realizadas durante la etapa activa generaran un mayor saldo acumulado a la
edad de retiro, y por lo tanto, una mayor pensién, estaran dispuestos a realizar la mayor cantidad
de cotizaciones posibles como un comportamiento racional. Lo anterior estaria en linea con la
hipdtesis sefialada, observdandose una relacién entre mayor conocimiento previsional y una
densidad de cotizaciones mas alta. Sin embargo, existen casos en que tal relacion no existe, o
incluso, se presenta de forma contraria (es decir, ante un mayor conocimiento previsional menor
sea la densidad de cotizaciones). Aspectos personales de cada afiliado son elementos importantes
a considerar, como por ejemplo la preferencia del consumo presente por sobre una pension de vejez
en el futuro, la necesidad de liquidez presente por ciertas contingencias, la vision frente a la
administracién privada de sus ahorros previsionales (o el grado de confianza en el sistema de
pensiones), posibles estrategias suplementarias de ahorro, entre otros.

En efecto, como ya fuese examinado, la evidencia para el caso chileno sobre esta relacion en
particular muestra resultados en ambos sentidos. Arenas et al (2004) y Behrman et al (2010)
encuentran un vinculo positivo entre el conocimiento previsional y la densidad de cotizaciones,
mientras que Qualimet (2013) expone que el conocimiento de los beneficios del Pilar Solidario
disminuye la probabilidad de realizar cotizacion para el grupo de trabajadores independientes no
obligados a cotizar. En esta ultima linea, Socialis (2014) destaca que “tanto el bajo grado de control
sobre los ahorros previsionales como la sensacidon de que esforzarse cotizando no redundara en
mejores pensiones, juegan en contra de su uso”, por lo que ciertos segmentos de la poblacién, con
el fin de incrementar sus recursos econémicos en la vejez, usarian como alternativas suplementarias
la inversidn en negocios y/o propiedades o el ahorro formal no previsional.

El conocimiento previsional se puede definir como el conjunto de informacién obtenida mediante
la experiencia o aprendizaje de los conceptos relacionados con la materia del sistema y su
funcionamiento como tal, por lo cual un enfoque multidimensional de conocimiento puede
identificar y dar cuenta del nivel que tenga la persona acerca del sistema previsional en Chile.

Bajo el contexto anterior, la Encuesta de Proteccidn Social, originalmente conocida como Historial
Laboral y Seguridad Social, surge con el objetivo de “entregar informacién relevante desagregada a
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792,
’

nivel individual para el diagndstico y analisis del sistema chileno de pensiones “asi como

III

recolectar informacion longitudina

7.1.1.Definicion de Dimensiones.

El calculo del indicador de conocimiento de previsidn social parte de la identificacion de sectores o
dimensiones dentro de la encuesta EPS que permitan responder y dar informacion del nivel de
conocimiento de los individuos acerca de los diferentes temas que engloban el concepto de
“previsién social”. De acuerdo a ello, se establecieron tres dimensiones: a) Administracion de Fondo
de Pensiones (AFP), b) Pilar Solidario / PASIS, y c) Cesantia.

7.1.2.Tratamiento y analisis de los datos

Un primer paso para la construccién del indicador fue identificar el universo potencial de preguntas
gue evaluan cada dimensién segun ronda de la EPS (Cuadro N°27) totalizando 74 preguntas, las
cuales se detallan en los Cuadros N° 28, N° 29, y N° 30, especificando la ronda en la cual se utiliza.
Una vez identificada las preguntas se realizé un andlisis descriptivo de las variables®, lo que permitié
identificar la distribucion, comportamiento y posibles errores o inconsistencias de cada una de ellas;
permitiendo ademas vislumbrar la utilizacién o no de variables Dummy segun corresponda.

Cuadro N° 27. Total de preguntas potenciales por cada dimensidn
Administracion de fondos de pensiones (AFP) Pilar Solidario / Cesantia

PASIS

29 preguntas correspondientes a la etapa 12 preguntas. 9 11 preguntas
activa. preguntas.
13 preguntas de etapa pasiva.

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Elaboracion CIEDESS.

92 https://www.spensiones.cl/portal/prensa/579/articles-3154_presentacionUdechile.pdf.
93 Software estadistico SPSS 19
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A qué sistema
previsional
estd afiliado?

éSabe Ud. qué
porcentaje de
su ingreso
imponible le
descuentan
éQué
porcentaje?

¢En qué tramo
cree usted que
se ubica este
porcentaje?

éSabe que
existe un tope
maximo para
cotizar?

éCuanto es el
tope maximo?
(en UF)

éDe acuerdo a
lo que ud. sabe
cuales de las

siguientes
afirmaciones
sobre el
sistema de AFP
son
verdaderas?
é¢Sabe  usted
cémo se
calculan las
pensiones en
las AFP?

En los ultimos
12 meses, éha
recibido

AFP

Obligatorio Etapa Activa Obligatorio Etapa Pasiva

2002-2004-
2006-2009-
2015

2004-2006-
2009-2015

2002

2009

2002-2004-
2006-2009

2002-2004-
2006-2009-
2015

éQuién paga las
Comisiones?

¢Cuan satisfecho
se encuentra
usted con el
servicio prestado
por su institucién
Sefale la razdn
mas  importante
por la que usted
eligid su AFP
Desde enero
2009/2006/2004/
2002 a la fecha,
ése ha cambiado
usted de AFP?
éPor qué no se ha
cambiado?

Sefiale la Primera

razon mas
importante por la
que usted
abandond
(desafilid)

éConoce o ha
escuchado hablar
de los
multifondos?

éSabe cuantos
tipos de fondos
existen?

éCuantos tipo de
fondos?

2002-
2004-
2006-
2009-
2015
2015

2004-
2006-
2009-
2015

2002-
2004-
2006-
2009-
2015

2006-
2009-
2015

2002-
2004-
2006-
2009-
2015

2004-
2006-
2009-
2015

@ciedess

Cuadro N° 28.Preguntas seleccionadas Dimension AFP para el cdlculo de los sub-indicadores

Segun la ley, éa qué edad
puede pensionarse el
hombre? ¢Y la mujer?

é¢Conoce cuales son las
distintas modalidades de
Pensién por Vejez?

éCuales conoce?

A mismos ingresos Yy
diferente  expectativas
de vida.iQuién recibira
mayor pension?

éSabe cudl es la comisidn
maxima que le pueden
cobrar por tramitar una
renta vitalicia?

¢Cual es el porcentaje de
comision que le pueden
cobrar por tramitar una
renta vitalicia?

¢En qué tramo cree
Usted que estaria este

porcentaje que le
pueden cobrar por
tramitar una renta
vitalicia?

éSabe Usted si existe la
opciéon de pensionarse
anticipadamente o no?

éSabe usted cuales son
los  requisitos para
pensionarse
anticipadamente?

2002-
2004-
2006-2009

2002-
2004-
2006-
2009-2015

2004-
2006-
2009-2015

2002

2004-2006

2002-
2004-
2006-2015
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alguna cartola
de su AFP

éQué
informacion
lee usted en la
cartola?

Lee
informacion
de
Rentabilidad
de los distintos
fondos de
pensiones

Lee la
informacion
de Costos por
administracion

a

Lee la
informacion
de Saldo
acumulado en
la cuenta
individual

Lee la

informacion
para revisar si
se abonaron

bien los
descuentos
Lee Otra

informacion?

éSabe  usted
cuanto hay
acumulado en
su Cuenta
individual?

éCuanto  hay
acumulado?

¢En qué tramo
cree usted que
se ubica el
monto

acumulado en

2002-2009-
2015

2009-2015

2015

2009-2015

2002-2004-
2006-2009-
2015

2004-2006-
2009-2015

éSabe en cuantos
de estos fondos
puede decidir
poner su ahorro
previsional?
¢Cuantos tipos de
fondos?

éSabe usted en
qué tipo de fondo
estan sus ahorros?

éSus ahorros
previsionales
estan en el fondo
A?

éSus ahorros
previsionales
estan en el fondo
B?

éSus ahorros
previsionales
estan en el fondo
C?

éSus ahorros
previsionales
estan en el fondo
D?

éSus ahorros
previsionales
estan en el fondo
E?

Al afiliarse  al
sistema o cuando
los  multifondos
fueron
introducidos en
2002, éeligid

@ciedess

La pension que reciba
debe ser mayor a la
pension minima legal
¢En cuanto?

La pensiéon que reciba
debe ser mayor a un
porcentaje del ingreso
de los ultimos afios ¢Qué
porcentaje?

Debe tener un minimo
de anos de cotizaciones
¢Cuantos anos de
cotizaciones?

Debe tener un minimo
de afios de servicio
éCudntos afos de
servicio?

Otro requisito.
Especifique

¢A qué edad cree usted
que comenzara a
obtener una pensién del
sistema previsional?
éCudl cree usted que
serd el monto mensual
liguido que obtendrd
como pensién cuando se
jubile?

éHa  recibido  usted
alguna proyeccién de su
pensién?

Si Usted falleciera,
étendrian sus familiares
directos algun beneficio
entregado por el sistema
de pensiones?

2006-
2009-2015

2002-
2004-
2006-2015
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su Cuenta
Individual

En los ultimos
12 meses
éSabe si el
monto
acumulado de
su cuenta...
éSabe usted
cémo se
invierten esos
fondos?

éSabe  usted
cuanto cobra

su AFP en
Comisién, por
administrar

sus fondos? /
Variable y fija
éA qué
porcentaje/m
onto
corresponde
esta Comision?
¢En qué tramo
cree usted que
se ubica el
%/monto  de
esta Comision?

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Elaboracion CIEDESS.

2015

2002

2002-2004-
2006-2009-
2015

2004-2006-
2009-2015

Sefale la principal
razon por la cual
usted eligio el tipo
de fondo por

Después de esa
asignacion o
eleccion inicial,
ése ha cambiadoo
usted de tipo de
éCudl es la razén
de este Ultimo
cambio?

De los cinco
multifondos o
tipos de fondo,
écual es el mas
riesgoso?

De los cinco tipos
de Fondo, écual es
el que debiera
tener mayor
rentabilidad en el
mediano plazo (en
los préximos 10
afos)?

2006-
2009-
2015

2009-
2015

2004-
2006-
2009-
2015

2004-
2015

@ciedess

¢Qué beneficio tendria
su...?
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indicadores

Pilar Solidario PASIS

@ciedess

Cuadro N°29. Preguntas seleccionadas Dimensidn Pilar Solidario/PASIS para el calculo de los sub-

¢Conoce o ha escuchado hablar de la Pensién Basica
Solidaria de Vejez o PBS? / ¢Conoce o ha escuchado
hablar de la pensidn asistencial (PASIS)?

Usted dijo conocer o haber escuchado hablar de la
Pensién Basica Solidaria de Vejez, ésabe usted cuanto es
el monto en pesos de este beneficio? / ¢ Conoce monto
mensual de PASIS?

¢Qué monto?

¢En qué tramo cree Usted que se ubica este monto?

éCudl es la edad que se requiere para tener derecho ala
Pensidn Basica Solidaria de Vejez?épara el hombre? éy la
mujer?

¢Qué otros requisitos, a parte de la edad, se deben
cumplir para tener derecho a la Pension Basica Solidaria
de Vejez o PBS?

éSe debe Estar afiliado al sistema de pensiones para
tener derecho a la PBS?

¢Se debe No tener derecho a otra pensién para tener
derecho a la PBS? / Requisito PASIS, no tener derecho a
otra pension

éSe debe Pertenecer al 60% mas pobre de la poblacién
para tener derecho a la PBS? / Requisito PASIS, ser pobre
éSe debe Tener ficha de Proteccidn Social para tener
derecho a la PBS? / Requisito PASIS, haber llenado ficha
CAS

éSe debe Haber cotizado en el sistema de pensiones para
tener derecho a la PBS? / Requisito PASIS, un nimero
minimo de cotizaciones

¢Se debe tener Una residencia minima para tener
derecho a la PBS?

éSe debe cumplir con Otro requisito para tener derecho
ala PBS? / Otros requisitos para PASIS

Requisito PASIS, ser deficiente mental / ser invalido

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.

Elaboracion CIEDESS.

2006-2009-2015

2002-2004-
2006-2009-2015

2002-2004-

2006-2009-2015

2004-2006-
2009-2015

2009-2015

2009-2015

2009-2015

2002-2004-
2006-2009-2015

2002-2004-
2006-2009-2015
2002-2004-
2006-2009-2015

2002-2004-
2006-2009-2015

2009-2015

2002-2004-

2006-2009-2015
2002-2004-2006

éConoce o ha escuchado
hablar del  Aporte
Previsional Solidario de
Vejez o APS?

¢Cudles son los
requisitos para obtener
el Aporte Previsional
Solidario de Vejez?
éConoce o ha escuchado
hablar del Bono por
cada hijo nacido vivo?
¢Cémo cree usted que
se entregara el
beneficio de “Bono por
cada hijo nacido vivo a
las beneficiarias”?
éCuales son los
requisitos para acceder
al beneficio “Bono por
cada hijo nacido vivo”?
¢Sabe o ha escuchado
que existe por ley un

subsidio a la
contratacion de
trabajadores jévenes?

éSabe cuales son los
requisitos para acceder
a este beneficio?

2009-2015

2009

2009-2015

2009-2015

2009

2009-2015

2009
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indicadores
APV

éConoce o ha escuchado hablar del Ahorro
Previsional Voluntario que opera desde el
ano 2002?

éSabe si el estado otorga algun beneficio
por realizar APV?

Desde enero 2009/2006/2004/2002 a la
fecha, ¢ha realizado Ahorro Previsional
Voluntario? / ¢Ha realizado cotizaciones
voluntarias?

éSabe el saldo acumulado en su cuenta de
APV?
éQué monto?

éDonde lo realiza o ha realizado el APV?

Para cada institucion, épor qué eligio esta

institucion para realizar su Ahorro
Previsional Voluntario?
Sefale dos razones, en orden de

importancia, épor qué ha realizado Ahorro
Previsional Voluntario?

éUsted esta enterado(a) si le cobran o no
comision por
Previsional Voluntario?

administrar su Ahorro

éSabe qué tipo de comisién le cobran?

éCual es el valor de la comision?

éConoce o ha escuchado hablar del Ahorro
Previsional Voluntario Colectivo?

2009-2015

2009-2015

2002-2004-
2006-2009-
2015

2009-2015

2009-2015

2004-2006-

2009-2015

2004-2006-

2009-2015

2004-2006-

2009-2015

2009-2015

2009

2004-2006-
2009-2016

2015

@ciedess

Cuadro N°30 Preguntas seleccionadas Dimensiones APV y Cesantia para el cdlculo de los sub-

Cesantia

¢Ha escuchado hablar (conoce) del
seguro de cesantia?

¢ Estd afiliado al seguro de cesantia?

¢Desde qué afio esta afiliado?

¢Conoce como se financia el seguro
de cesantia?

¢Se financia con una cotizacion del
trabajador?

¢Se financia con una cotizacién del
empleador?

¢Se financia con aportes del Estado?

Un trabajador dependiente del sector
privado, con un contrato a plazo fijo,
que pierde su empleo, épuede recibir
beneficios del Seguro de Cesantia?

En esta situacion, écudles son los
requisitos para obtener beneficios del
Seguro de Cesantia?

Un trabajador dependiente del sector
privado, con un contrato indefinido,
que pierde su empleo, épuede recibir
beneficios del Seguro de Cesantia?

En esta situacion, écuales son los
requisitos para obtener beneficios del
Seguro de Cesantia?

Un trabajador dependiente del sector
privado, que es despedido, ¢épuede
beneficios del

recibir Seguro de

Cesantia?

2004-2006-
2009-2015

2004-2006-
2009-2015

2004-2006-
2009-2015

2004-2006-
2009-2015

2004-2006-
2009-2015

2004-2006-
2009-2015

2004-2006-
2009-2015

2006

2006

2006

2006

2004
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APV Cesantia

Un trabajador dependiente del sector = 2004
privado, que renuncia a su trabajo,
épuede recibir beneficios del Seguro

de Cesantia?

Si Ud. es despedido de una empresa | 2004
del sector privado, ¢Cudles son los
requisitos para obtener beneficios del

Seguro de Cesantia?

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Elaboracion CIEDESS.

Continuando con el andlisis y metodologia planteada, se realizé un andlisis de componentes
principales para el total de preguntas seleccionadas para cada dimensién y afio de las EPS, con el fin
de poder realizar una “seleccidon dptima” de variables que puedan explicar y responder nuestro
objetivo y obtener el indice sintético.

En este sentido, se realiza el analisis de componentes principales para cada dimension se calcul6 —
indice de Kaiseer-Meyer_Olkin (KMO), con el fin de conocer si es factible o no realizar la
factorizacion de la matriz de correlacién de las variables en cuestion. Este indice compara los valores
de las correlaciones entre las variables y sus correlaciones parciales, por lo que el resultado del
indice nos indicara de manera efectiva la factibilidad o no del andlisis de componentes principales.
En el Cuadro N° 31 se presentan los valores y su respectiva categoria.

Cuadro N°31. Valores del KMO

Valores del KMO Categoria ‘
0,90 > KMO Muy bueno

0,90 > KMO > 0,80 Bueno

0,80 > KMO > 0,70 Aceptable

0,70 > KMO > 0,60 Regular

0,60 > KMO > 0,50 Malo

0,50 < KMO Muy malo

Elaboracion CIEDESS.

Con lo anterior podemos decir entonces que un indice de KMO cercano a 0 el Andlisis de
Componentes Principales (ACP) no sera relevante, por lo cual seria necesario aplicar otra técnica de
analisis o jugar con las variables. Asimismo, el resultado del andlisis nos entrega una tabla que
contiene la variabilidad total explicada (debe ser mayor a 50%) por las variables sometidas a analisis
y el nimero de componentes que lo hacen.

Al realizar este test para cada dimension de cada uno de los afios de EPS se obtuvieron los resultados
que se presentan en el Cuadro N° 32.
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Cuadro N°32.indice de Kaiser-Meyer Oklin y variabilidad explicada

Sub-Indicador indice de Kaiser-Meyer- Variabilidad Total Numero de componentes
Olkin.
2002 AFP 0,6 54,5% 7
Pilar Solidario PASIS * 100,0% 1
2004 AFP 0,6 58,0% 8
APV* 0,1 67,2% 9
Cesantia 0,5 54,0% 4
Pilar Solidario PASIS 0,7 48,3% 2
2006 AFP 0,4 68,0% 13
APV* 0,2 60,2% 7
Cesantia 0,5 67,1% 2
Pilar Solidario PASIS 0,7 44,8% 2
2009 AFP 92,0% 6
APV* 0,5 62,0% 1
Cesantia 0,5 56,5% 2
Pilar Solidario PASIS 0,6 63,5% 8
2009 AFP * 89,4% 8
APV * 78,7% 9
Cesantia 0,5 57,8% 2
Pilar Solidario PASIS 0,5 45,4% 2

*Sélo contamos con una sola variable.

** No arrojo resultado.

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Elaboracion CIEDESS.

En referencia a los resultados obtenidos anteriormente, observamos que en casi todas las
dimensiones de cada afio el indicador KMO se evalia como “malo” o “muy malo”, por lo cual, es
evidente que un analisis factorial no es factible para poder analizar y procesar nuestros datos.

Dado lo anterior, se procedié a cambiar la metodologia en relacion a la seleccion de preguntas, de
modo de poder analizar con mayor certeza el conocimiento previsional de las personas
entrevistadas en las EPS. En particular, el Cuadro N°33 y N° 34, se presenta el universo potencial de
preguntas comunes en las EPS, junto con la seleccién final de preguntas realizadas. Como es posible
observar, para la dimensidon de APV, no fue posible constituir una serie con la informacién de las
distintas EPS, por lo tal se tuvo que excluir del andlisis para la construccidn de nuestro indicador
sintético.
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Cuadro N° 33. Seleccion preliminar de preguntas EPS

Seleccién Preliminar Seleccidn Final

EPS 2004-2015 2002 EPS 2004-2015 2002

Obligatorio Etapa Activa 28 11 17 8
APV 5 1 0 0
Obligatorio Etapa Pasiva 11 4 10 4
Cesantia 7 0 5 0
Pilar Solidario/Pasis 8 7 7 7
Total 59 23 39 19

Cuadro N° 34. Preguntas que integran los componentes del indice de conocimiento previsional

Dimension Pregunta 2004 2006 2009 2015
AFP A qué sistema previsional esta afiliado? iiip3a e2 e2 e2 e2
éSabe Ud. qué porcentaje de su ingreso @ s3p22 ell el5 e5 e5

imponible le descuentan

¢Qué porcentaje? s3p22cua ella elSe e5 1 e5p
¢En qué tramo cree usted que se ubica este ellt el5t e5t e5t
porcentaje?

En los dltimos 12 meses, ¢ha recibido alguna @ s3p31 e40 e47 e59 e7

cartola de su AFP

¢Sabe usted cudnto hay acumulado en su Cuenta | s3p26 e43 e50 e63 el0

individual?

¢Sabe usted cuanto cobra su AFP en Comisién, s3p29a ed4d4 e45 e51 e64 el2

por administrar sus fondos? / Variable y fija s3p29b e52

¢A qué porcentaje/monto corresponde esta | s3p29am edda e5le e64.1 | el2p

Comision? s3p29bpo ed5a e52e

¢En qué tramo cree usted que se ubica el edat e51t eb4.t | el2t

%/monto de esta Comision? e45t e52t

¢Quién paga las Comisiones? s3p30a ed44b e51la ebd.a | el2a
s3p30b e45b e52a

éSabe cuantos tipos de fondos existen? e51 e60 e72 e20

¢Cudntos tipo de fondos? e5la e60e e72.1 | e20a

éSabe en cuantos de estos fondos puede decidir e52 e6l e73 e2l

poner su ahorro previsional?
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Dimension Pregunta 2004 2006 2009 2015
¢Cuantos tipo de fondos? e52a eble e73.1 | e2la
é¢Sabe usted en qué tipo de fondo estan sus e53 e62 e74 e22
ahorros?

Al afiliarse al sistema o cuando los multifondos e55 e6b4 e77 e25

fueron introducidos en 2002, ¢eligio

De los cinco multifondos o tipos de fondo, ¢cual e58 e67 e81 e29
es el mas riesgoso?

¢Conoce cuales son las distintas modalidades de | s3p37 e62 e71 e83 e49
Pensidn por Vejez?

é¢Sabe Usted si existe la opcion de pensionarse = s3p48 e65 e74 e85 e51la
anticipadamente o no?

é¢Sabe usted cudles son los requisitos para e66 e75 e86 e51b
pensionarse anticipadamente?

La pensidn que reciba debe ser mayor a la e66_ 01 e75.1 e86.1 @ e51b 1
pensién minima legal éEn cudnto?

La pension que reciba debe ser mayor a un e66_02  e75_2 | e86.2 | e51b 2
porcentaje del ingreso de los ultimos afios ¢Qué

porcentaje?

Debe tener un minimo de afios de cotizaciones e66_03 e75.3 e86.3  e5lb 3

¢Cuantos anos de cotizaciones?

Debe tener un minimo de afos de servicio e66_ 04 e75_4 | e86.4 | e51b 4
¢Cuantos afios de servicio?

Otro requisito. Especifique e66 05 e75 5 e86.5 | e51b 5

Si Usted falleciera, étendrian sus familiares | s3p43 e70 e82 e90 e56
directos algin beneficio entregado por el
sistema de pensiones?

¢Qué beneficio tendria su...? s3p43 e70.b e83 e9l e57
Pilar é¢Conoce o ha escuchado hablar de la Pensién e32 el0 e58
Solidario Bdsica Solidaria de Vejez o PBS? / ¢Conoce o ha

escuchado hablar de la pension asistencial

(PASIS)?

Usted dijo conocer o haber escuchado hablar de = s3p51 e29 e34 ell e59

la Pension Basica Solidaria de Vejez, ésabe usted
cuanto es el monto en pesos de este beneficio?
/ éConoce monto mensual de PASIS?

¢Qué monto? s3p51m e29a e34m ell 1 | e59m

éSe debe no tener derecho a otra pension para = s3p522 e28 02 e33 2 el3 2 eb6l2
tener derecho a la PBS? / Requisito PASIS, no
tener derecho a otra pension
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Dimension Pregunta 2004 2006 2009 2015

¢Se debe pertenecer al 60% mas pobre de la | s3p523 e28 03  e33_.3 | el3.3 | e61_3
poblacién para tener derecho a la PBS? /
Requisito PASIS, ser pobre

éSe debe tener ficha de Proteccion Social para = s3p526 e28 05 e33.5 el3 4 e61 4
tener derecho a la PBS? / Requisito PASIS, haber

llenado ficha CAS

éSe debe haber cotizado en el sistema de @ s3p521 e28_ 01  e33_1 | el3.5 e61.5

pensiones para tener derecho a la PBS? /
Requisito PASIS, un numero minimo de
cotizaciones

¢Se debe cumplir con otro requisito para tener = s3p525 e28 06 e33 6 el3 7 e6l 7
derecho a la PBS? / Otros requisitos para PASIS

Cesantia ¢Ha escuchado hablar (conoce) del seguro de e71 e84 €92 e99
cesantia?
é¢Conoce como se financia el seguro de cesantia? e74 e87 e95 el02
¢éSe financia con una cotizacidn del trabajador? e75_01 e88_1 | e96.1 | el02_1
¢éSe financia con una cotizacidn del empleador? e75 02 e88 2 e96.2 @ el02_2
¢éSe financia con aportes del Estado? e75_03 e88_3 | e96.3 | el02_3

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Elaboracion CIEDESS.

7.1.3.Construccién de Indicadores Parciales®

Para trabajar con las preguntas se procedié a analizar las respuestas y a recodificar y crear nuevas
variables con respuestas dicotdmicas, que permitieron un mejor analisis y procesamiento de los
datos. Posteriormente, se contabilizé el total de respuestas correctas y erréneas de cada una de las
preguntas que componen cada dimension, para finalmente construir cada uno de los sub-
indicadores de acuerdo a los ponderadores a utilizar. Esto es:

a. Indicador de conocimiento de AFP:

cSIAFP

ICAFP = “TAFP + cnodFP

100

Donde:

CsiAFP: Total de respuestas correctas de AFP.

%4 Para un mayor detalle del procedimiento de la elaboracién del Indicador Sintético ver Anexo N° 3
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cnoAFP: Total de respuestas erréneas de AFP.

b. Indicador de Conocimiento de Cesantia.

csiCesantia

ICCesantia = 100

E3
csiCesantia + cnoCesantia

Donde:
csiAFP: Total de respuestas correctas de Cesantia.

cnoAFP: Total de respuestas erréneas de Cesantia.

c. Indicador de conocimiento de Pilar Solidario.

1CPilar Solidari csiPilar_Solidario 100
= *
raroondarto csiPilar_Solidario + cnoPilar_Solidario

Asimismo, obtenido cada uno de los sub-indicadores, se procedié a la clasificacion de acuerdo a una
escala del 1 al 100, segun se expone en el Cuadro N° 35.

Cuadro N° 35. Clasificacion de sub-indicadores

Valor del sub-indicador Categoria

0-25 Muy Bajo
25-50 Bajo
50-75 Medio
75-100 Alto
>100 Muy Alto

Fuente: Elaboracion CIEDESS.

Posteriormente, se procedié a calcular el indicador sintético (ICPP) de tres maneras, las cuales varian
de acuerdo a la ponderacion utilizada: a) Simple, b) Criterio, c) Endégeno.

7.1.4.Construccion de Indicadores de Conocimiento Previsional

a. Indicador de Conocimiento Previsional con ponderadores simples.
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En este caso los ponderadores fueron proporcionales al nimero de sub-indicadores que lo
componen, cumpliéndose que la suma de los mismos sea 1.

La manera de calcularse el indicador fue:

Para 2002:
ICPSimple = (3ICAFP_ab + 3 ICPilar_Solidario_ab) 100
Para 2004-2006-2009-2015:

ICPSimple = (3ICAFP_ab + 3 ICPilar Solidario_ab +ICCesantia_ab) 100

Donde:

ICAFP

ICAFP_ab =
100

ICPilar_Solidario

ICPilar_Solidario_ab =
100

ICCesantia

ICCesantia_ab =
100

b. Indicador de Conocimiento Previsional con ponderadores a criterio.

En este caso los ponderadores utilizados se seleccionaron de acuerdo a criterio, donde se decidié
que el componente o dimension de mayor peso seria AFP, esto por dos motivos:
1) Por el nimero de preguntas asociadas a esta dimension; y
2) Porque seintuye que es la componente con mejor declaracion y respuestas, considerandose
la categoria mas representativa del conocimiento del sistema de pensiones.

La distribucion de los ponderadores se distribuyé de la siguiente manera:

Para 2002:

La distribucion fue de 60% para AFP y 40% para Pilar Solidario, quedando en la férmula lo siguiente:
ICPCriterio = GICAFP_ab + %ICPilar_Solidario_ab) * 100

Para 2004-2006-2009-2015:

ICPCriterio = GICAFP_ab + ?ICPilar_Solidario_ab + éICCesantia_ab) * 100

Donde:
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ICAFP

ICAFP_ab =
100

ICPilar_Solidario

ICPilar_Solidario_ab =
100

ICCesantia

ICCesantia_ab =
100

c. Indicador de Conocimiento Previsional con ponderador enddgeno.

En este caso se utilizd un ponderador para el indicador que se calculé de acuerdo al total de
respuestas correctas en cada dimension en relacién al total de preguntas correctas de todas las
dimensiones. En vista que para el 2002, no se cuenta con las mismas preguntas, se procedid a
realizar un cdlculo de ponderador por afio, para finalmente obtener un ponderador promedio de
todos los afios de acuerdo a cada dimension que seria el ponderador a utilizar en el calculo del
indicador sintético.

7.2. Analisis del Indicador de Conocimiento Previsional
7.2.1.Evolucién del conocimiento previsional en funcién del ICP

Una vez obtenido los indicadores de acuerdo a las ponderaciones sefialadas previamente, se
procedio a la construccidn de una tabla con estadisticos descriptivos que contiene: minimo, maximo,
media y desviacidn tipica para cada sub-indicador e indicador sintético. En funcién de los resultados
de cada oleada de la EPS se presenta la evolucion del conocimiento previsional basada en el ICP.
Segun se expone en el Grafico N° 5, el nivel de conocimiento previsional general de la poblacién no
presenta grandes cambios en sus modalidades Simple y Criterio, registrando promedios de 16,79%
y 16,97% respectivamente, mientras que el ICP Endégeno muestra una fuerte caida inicial (de
47,05% en 2002 a 29,63% en 2004), para luego estabilizarse en un promedio de 29,80% para el
periodo 2004-2015. A nivel general, se observa una tendencia a la baja hasta la oleada 2006, para
luego estabilizarse y registrarse un leve incremento en 2015. Si bien destaca la baja del ICP
Enddégeno en la etapa inicial, se debe recordar que en 2002 no existe la dimensién Cesantia, por lo
que las reponderaciones pueden generar discrepancias con los afios posteriores.
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Grafico N° 5. Evolucién del conocimiento previsional en base al ICP
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EPS 2002 EPS 2004 EPS 2006 EPS 2009 EPS 2015
ICP Simple 16,43 16,10 15,19 15,82 20,42
ICP Criterio 18,49 15,99 14,98 15,39 19,99
ICP Enddgeno 47,05 29,63 28,68 28,91 31,99
@ |CP Simple  e=lll==|CP Criterio ICP Enddgeno

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Nota: Los calculos incorporan factores de expansidn de corte transversales para cada version de la EPS.
Elaboracién CIEDESS.

Es relevante el alza para los tres indicadores a partir de la EPS 2009. Una posible explicacién de este
hecho es que la informacion sobre los diferentes elementos de la Reforma Previsional de 2008 pudo
haberse incorporado correctamente por las personas, logrando cambiar ciertos conocimientos que
previamente eran incorrectos.

El analisis anterior también se extiende a al interés que promueven las diferentes Comisiones de
trabajo para proponer mejoras al sistema de pensiones. Puede darse el caso que las personas
comiencen a investigar conceptos que desconocen y que son importantes en la agenda publica en
periodos de discusion y propuestas en materias del sistema de pensiones.

Por su parte, la evolucidn de los indicadores segun las diferentes dimensiones de conocimiento se
presenta en el Grafico N° 6, donde destaca la baja del ICP AFP desde la EPS 2002 a la EPS 2004, asi
como el incremento de los tres indicadores en la EPS 2015. Cabe sefialar que el analisis comparativo
por dimensién debe considerar que no existe un nimero idéntico de preguntas para cada una,
ademas de no existir resultados en Cesantia para el 2002.
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Grafico N° 6. Evolucién del conocimiento previsional en base a dimensiones del ICP
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EPS 2002 EPS 2004 EPS 2006 EPS 2009 EPS 2015
ICP AFP 26,77 15,83 14,65 14,74 19,35
ICP P.Solidario 6,08 8,13 4,92 8,21 13,45
ICP P.Cesantia 24,34 26,01 24,50 28,45
e |CP AFP  ==fll== |CP P.Solidario ICP P.Cesantia

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Nota: Los calculos incorporan factores de expansidn de corte transversales para cada version de la EPS.
Elaboracién CIEDESS.

7.2.2.Caracterizacion del conocimiento previsional en funcion del ICP y su evolucién

A continuacidn, presentamos los resultados y graficos relevantes de los tres tipos de ICP globales
para cada afio de EPS en funcidn de los segmentos de interés®. En primera instancia se analizan los
indicadores finales por sexo y grupo de edad, variables consideradas dentro del mundo de Ia
demografia como claves para el analisis de datos. Se encontré que existe un comportamiento muy
similar para todos los afios en estudio en funcién del sexo del entrevistado, cuyos resultados se
pueden observar en los Graficos N° 7, N° 8 y N° 9. El nivel de conocimiento promedio es
constantemente superior para los hombres en los tres indicadores, en un orden de magnitud que
permanece casi constante en cada afio de EPS. La diferencia promedio para el periodo completo en
el ICP Simple es de 3,53%, amplidndose a 4,61% en el ICP Criterio y creciendo aun mas en el ICP
Endégeno, donde llega a un 8,77%.

9> Para mayor detalle ver Anexo N°4.
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Graéfico N° 7. Evolucién del conocimiento previsional en base a ICP Simple segun sexo
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.

Nota: Los calculos incorporan factores de expansién de corte transversales para cada version de la EPS.

Elaboracion CIEDESS.

Grafico N° 8. Evolucion del conocimiento previsional en base a ICP Criterio seglin sexo
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.

Nota: Los calculos incorporan factores de expansidn de corte transversales para cada version de la EPS.

Elaboracion CIEDESS.
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Grafico N° 9. Evolucién del conocimiento previsional en base a ICP Enddgeno segun sexo
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.

Nota: Los calculos incorporan factores de expansidn de corte transversales para cada version de la EPS.

Elaboracion CIEDESS.

Al evaluar los indicadores globales por tramo de edad del entrevistado nos encontramos con que
los grupos de edad entre los 24-35 y 36-45 han presentado un mayor indicador para todos los afios,
salvo EPS 2002, donde también se les suma el tramo 46-60. En esta Ultima encuesta se aprecian
resultados parejos para el seguimiento de cada uno de los indicadores segun estos tres tramos de
edad sefialados. Asimismo, se registra que los menores niveles de conocimiento se presentan en el
tramo 61 y mas, el que se amplia en los afios 2006 y 2009. Los resultados de la evolucién del
conocimiento previsional promedio segin tramo de edad se presentan en los Graficos N° 10, N° 11

y N° 12,
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Grafico N° 10. Evolucién del conocimiento previsional en base a ICP Simple segun tramo de edad

ICP Simple
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Nota: Los calculos incorporan factores de expansidn de corte transversales para cada version de la EPS.
Elaboracién CIEDESS.

Grafico N° 11. Evolucién del conocimiento previsional en base a ICP Criterio segin tramo de edad
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Nota: Los calculos incorporan factores de expansidn de corte transversales para cada version de la EPS.
Elaboracion CIEDESS.
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Grafico N° 12. Evolucion del conocimiento previsional en base a ICP Enddgeno segln tramo de edad
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Nota: Los calculos incorporan factores de expansion de corte transversales para cada version de la EPS.
Elaboracién CIEDESS.

Enlo que respecta alos Graficos N° 13, N° 14 y N° 15, se evaltan los indicadores en relacion al estado
civil de los entrevistados. En este aspecto podemos decir que las personas solteras y casadas son las
con mayor conocimiento, muy por encima de las personas viudas. Ademads, se observa que
inicialmente, periodo 2002-2004, eras los casados los que registraban el mayor nivel de
conocimiento promedio, igualdandose en la EPS 2006 y luego generarse el caso inverso, donde los
solteros tienen mayor conocimiento en 2009. Sin embargo, para la EPS 2015 los promedio son muy
similares en los indicadores Simple y Endégeno, mientras que en el ICP Criterio son los solteros
quienes mas muestran conocimiento.
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Grafico N° 13. Evolucién del conocimiento previsional en base a ICP Simple segun estado civil
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Nota: Los calculos incorporan factores de expansién de corte transversales para cada version de la EPS.

Elaboracion CIEDESS.

Grafico N° 14Evolucidn del conocimiento previsional en base a ICP Criterio segin estado civil
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.

Nota: Los calculos incorporan factores de expansidn de corte transversales para cada version de la EPS.

Elaboracion CIEDESS.
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Grafico N° 15. Evolucién del conocimiento previsional en base a ICP Enddgeno segun estado civil
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Nota: Los calculos incorporan factores de expansion de corte transversales para cada version de la EPS.

Elaboracion CIEDESS.

Continuando con nuestros analisis de caracteristicas relevantes, se examina el resultado de los
diferentes indicadores respecto a la variable educacién. Esta variable es considerada una de las mas
importantes a la hora de evaluar conocimiento, ya que lo que se espera es que a mayor grado de
instruccidn exista un mayor indice de conocimiento previsional. Ahora bien, observando los Gréficos
N° 16, N° 17 y N° 18, se aprecia que efectivamente los niveles de educacidn mas altos poseen un
mayor conocimiento previsional para el periodo 2002-2004, posteriormente destaca el incremento
en conocimiento por parte de la Educacidn Superior Profesional, siendo incluso mas alto que
aquellos entrevistados con Postgrado, en especial para EPS 2015. Ademas, se registra que
constantemente los niveles educacionales mds bajos son los que presentan el menor grado de

conocimiento previsional.
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Gréfico N° 16. Evolucién del conocimiento previsional en base a ICP Simple segun nivel educacional
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.

Nota: Los calculos incorporan factores de expansion de corte transversales para cada version de la EPS.

Elaboracion CIEDESS.

Grafico N° 17. Evolucion del conocimiento previsional en base a ICP Criterio segun nivel educacional
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.

Nota: Los calculos incorporan factores de expansidn de corte transversales para cada version de la EPS.

Elaboracion CIEDESS.
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Grafico N° 18. Evolucién del conocimiento previsional en base a ICP Enddgeno segun nivel
educacional
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Nota: Los calculos incorporan factores de expansion de corte transversales para cada version de la EPS.
Elaboracién CIEDESS.

Los indicadores también se evaluaron de acuerdo al tipo de empleo y el sector en el cual se
desempena el entrevistado (ver Graficos N° 19, N° 20 y N° 21). En esta ultima variable en particular
se aprecia que hasta la EPS 2009 constantemente existia una brecha de conocimiento promedio a
favor de quienes trabajan en el sector publico en lugar del sector privado, lo cual se anula para la
EPS 2015. Asimismo, para el ICP Simple y Criterio los trabajadores de servicio doméstico eran los
gue presentaban el menor conocimiento hasta el aflo 2006, con una tendencia a la baja, lo cual se
revierte a contar de la EPS 2009.
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Grafico N° 19. Evolucion del conocimiento previsional en base a ICP Simple segun tipo de empleoy
sector
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Nota: Los calculos incorporan factores de expansidn de corte transversales para cada version de la EPS.
Elaboracién CIEDESS.

Grafico N° 20. Evolucién del conocimiento previsional en base a ICP Criterio segln tipo de empleoy
sector
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Nota: Los calculos incorporan factores de expansion de corte transversales para cada version de la EPS.
Elaboracion CIEDESS.
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Grafico N° 21. Evolucién del conocimiento previsional en base a ICP Enddgeno segun tipo de empleo
y sector
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Nota: Los calculos incorporan factores de expansion de corte transversales para cada version de la EPS.
Elaboracién CIEDESS.

Finalmente, analizaremos los quintiles de ingreso en relacion a los indices globales obtenidos (ver
Graficos N° 22, N° 23 y N° 24). La variable ingreso y la clasificacion de los quintiles de acuerdo a los
mismos, son consideradas claves para el andlisis de los indicadores de conocimiento, debido a que
aportan en gran medida una variacidn y determinaciéon de ciertas caracteristicas asociadas a cada
uno de los entrevistados.

Tal y como ocurre con la variable educacion, lo que nos esperamos de este andlisis es que los valores
altos de los indicadores de conocimiento previsional les corresponderia pertenecer a los quintiles
mas altos, esto se supone porque a mayor ingreso, existe una mayor educacion y por ende un mayor
conocimiento de previsidn social.

Como era de esperar, la hipdtesis de la relacién entre quintiles y conocimiento se cumple a
cabalidad, salvo para los quintiles 1 y 2 en la EPS 2015 (para esta encuesta el quintil 1 supera al
quintil 2 en los tres indicadores globales). Sin considerar esta Ultima situacion, se observa un mayor
conocimiento para quintiles de ingreso mas altos y una brecha que permanece casi constante
respecto al quintil que le sigue.
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Grafico N° 22. Evolucién del conocimiento previsional en base a ICP Simple segun quintil de ingresos
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Nota: Los calculos incorporan factores de expansidn de corte transversales para cada version de la EPS.
Elaboracién CIEDESS.

Grafico N° 23. Evolucion del conocimiento previsional en base a ICP Criterio segun quintil de ingresos
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Nota: Los calculos incorporan factores de expansidn de corte transversales para cada version de la EPS.
Elaboracion CIEDESS.
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Grafico N° 24. Evolucion del conocimiento previsional en base a ICP Endégeno segun quintil de
ingresos
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009 y EPS 2015.
Nota: Los calculos incorporan factores de expansion de corte transversales para cada version de la EPS.
Elaboracién CIEDESS.

7.3. Relacidn entre Educacidn Previsional y Densidades de Cotizacion
7.3.1.Construccion del panel de datos

Para la construccién del panel de datos no balanceado se ha trabajado con cada una de las encuestas
EPS desde el afio 2002 al 2015 de forma separada, excluyendo la versién 2012, y posteriormente se
han consolidado en una sola base de datos con formato de panel. Los individuos con los que se
trabaja son los entrevistados de la encuesta, ya que de ellos se cuenta con mayor cantidad y detalle
de informacidn. Los criterios de seleccién de datos corresponden, por un lado, al rango de edad,
entre 24 y 65 afios para los hombres y de 24 a 60 afios para las mujeres; y por otro, a un criterio
relacionado con la disponibilidad de informacién para construir las densidad de cotizaciones con el
uso de la base de Historial Previsional de Afiliados, Pensionados y Fallecidos (HPA) y su vinculacion
con las distintas EPS. Con lo antes sefialado, se logra una base de datos conformada por 13.759
individuos, que participan en por lo menos una oleada, con los cuales se forma un panel de 44.955
observaciones. En el Cuadro N° 36 se presenta la cantidad de individuos (folios) seleccionados por
cada EPS que conforman el panel de datos, donde se observa que para el afo 2002 se seleccionan
a 10.640 individuos y para el 2015 a 6.378.
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Cuadro N° 36. Individuos seleccionados en cada ronda de EPS

EPS Muestra Muestra Expandida ‘
2002 10.640 4.929.376
2004 9.019 5.540.149
2006 9.587 5.736.196
2009 9.331 7.510.658
2015 6.378 6.456.075
Total 44.955 30.172.455

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015.
Elaboracion CIEDESS.

Adicionalmente, el Cuadro N° 37 presentan la caracterizacion de los entrevistados del panel, donde
un 55% de la muestra son hombres y existe una edad promedio de 42 afios. Se formularon variables
binarias sobre el nivel educacional, teniendo como base el tener un nivel de Educacion Basica,
entonces, un 36% de la muestra tiene Educacién Media, un 16% la de Media Técnico Profesional,
un 10% tiene el nivel de Superior Técnica, un 9% tiene Educacion Superior Profesional y cerca del
1% posee Postgrado. En cuanto a algunos aspectos laborales, un 11% en promedio declara participar
en un sindicato, un 9% trabaja en el sector publico y un 49% en el sector privado. Por ultimo, un 69%
dice ser el jefe de hogar, un 72% de la muestra es duefio(a) de su vivienda y un 19% se encuentra
en un estado civil de soltero(a).

Cuadro N° 37. Estadisticas descriptivas del panel de datos EPS 2002-2015

Variable Media Desviacidn Estandar
Hombre 0,55 0,50
Edad 41,75 10,25
Jefe de Hogar 0,69 0,46
Sindicato 0,11 0,31
Ed. Media 0,36 0,48
Ed. Media Técnico Profesional 0,16 0,37
Ed. Superior Técnica 0,10 0,30
Ed. Superior Profesional 0,09 0,28
Ed. Postgrado 0,01 0,09
Dueiio(a) de vivienda 0,72 0,45
Se encuentra cotizando 0,21 0,41
Sector publico 0,09 0,28
Sector privado 0,49 0,50
Soltero(a) 0,19 0,39

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015.

Elaboracion CIEDESS.
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Es posible hacer la distincidn entre los individuos que han estado presentes en sélo una oleada de
la encuesta y entre los que por lo menos han estado en dos, de los cuales se puede hacer una
comparacion en distintos momentos del tiempo controlando por sus factores fijos y variables
omitidas. En el grupo de los que han estado una sola vez se encuentran 2.406 individuos, mientras
qgue en el grupo de los que han permanecido en mds de una oleada de la encuesta hay 11.353, por
otro lado, los que han estado en las cinco encuestas de interés son 3.336 entrevistados que pasarian
a conformar un panel de datos balanceado. El seguimiento de los entrevistados segln su
participacion en las distintas oleadas de la EPS se presenta en el Cuadro N° 38.

Cuadro N° 38.Participacion de encuestados seglin numero de oleadas de EPS

Oleadas Muestra M. Expandida

1 2406 2398324 |
2 1.944  1.895.548
3 2.311 1.699.919
4 3.762  2.205.590
5 333  1.821.182
Total  13.759  10.020.563

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015.
Elaboracion CIEDESS.

7.3.2.Modelo de regresion de datos para observar relaciéon entre educacién previsional y
densidades de cotizacién

Previo a la elaboracion del modelo y las estimaciones de impacto, resulta pertinente incorporar la
medicidn de la densidad de cotizaciones a través de una fuente mas confiable, evitando el uso de
los datos auto reportados de cada EPS. Al respecto, la densidad de cotizaciones se ha calculado con
el uso complementario de la base de datos Historia Previsional Administrativa (HPA) que
proporciona la Subsecretaria de Prevision Social. En esta se encuentra el historial de ingresos
imponibles y sus fechas de devengamiento, por lo que es posible contar la cantidad de meses dentro
de la vida laboral en que efectivamente se han realizado cotizaciones previsionales. Por otro lado,
se calcula el potencial de meses dentro de los cuales efectivamente se han realizado cotizaciones,
para esto se toman distintos horizontes temporales dependiendo del afio de EPS que se quiere
observar, se considera una fecha de cierre a diciembre de cada oleada de EPS que es comparada
con la primera fecha de devengamiento registrada en la base, asi se conoce el potencial de
cotizaciones que han tenido los individuos en los distintos momentos del tiempo observado.
Finalmente, la densidad se construye por la division simple entre la cantidad de cotizaciones (una
por mes) que ha realizado el individuo hasta un determinado momento y el potencial de meses en
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los cuales pudo haber hecho alguna cotizacién en ese mismo espectro temporal, para cada individuo
se tendra tantos cdlculos de densidad como participaciones tenga en la EPS.

En el Cuadro N° 39 se presentan las estadisticas de la densidad de cotizaciones para diferentes
segmentos de la poblacidon encuestada, utilizando factores de expansidon. Dado que hay distintas
oleadas de encuesta, se presenta una forma generalizada para datos de panel. Se observa que la
densidad promedio es de 56,1%, la cual es sobre el agregado de individuos, ademas, para los
hombres se muestra una densidad promedio de 61,0% y para mujeres de 50,0%. Por grupo etario
se registra una densidad promedio de 54,3% para el tramo 24-35, 55,2% para el 36-45 y 58,6% para
el 46-60. Segun el nivel educacional, se expone una densidad promedio de 45,2% para el grupo con
Educacién Basica, de 54,5% para los con Educaciéon Media, un 60,9% para los con Media Técnico
Profesional, un 65,7% para el nivel de Ed. Superior Técnica, un 67,2% para los con Ed. Superior
Profesional y 74,0% para quienes poseen Postgrado. En cuanto a los aspectos laborales, la densidad
promedio para quienes declaran haber participado en un sindicato es de 77,5% y la de los que no es
de un 53,2%; un 76,3% para quienes trabajan en el sector publico y un 66,9% quienes se
desempenan en el sector privado. Destaca la baja densidad de los trabajadores por cuenta propia,
cuyo promedio es de 36,8%. Quienes dicen ser el jefe de hogar registran una densidad promedio de
59,7% y los entrevistados que no lo son un 49,7%; para los duefios(as) de su vivienda la densidad
promedio es de 56,9% y para los que no lo son un 54,4%. Por Ultimo, respecto al nivel de ingresos
del encuestado, se aprecia una relacion positiva en funcidon del quintil de ingresos al que se
pertenece, pasando de una densidad promedio de 43,4% para el quintil 1 (menor ingreso) a un
74,1% para el quintil 5 (mayor ingreso).

Cuadro N° 39. Densidad de cotizaciones promedio (%) para segmentos de interés, panel EPS 2002-
2015

et e e

Total 56,14 32,52 0,25 100
Hombres 61,03 30,16 0,28 100
Mujeres 49,99 34,30 0,25 100
Edad 24 a 35 54,32 31,67 0,41 100
Edad 36 a 45 55,15 32,31 0,34 100
Edad 46 a 60 58,60 33,60 0,25 100
Edad 61 y mas 63,47 31,15 0,49 100
Jefe de Hogar 59,67 31,69 0,28 100
No Jefe de Hogar 49,71 33,04 0,25 100
Sindicato 77,51 23,91 0,42 100
No sindicato 53,21 32,45 0,25 100
Ed. Basica 45,23 32,37 0,25 100
Ed. Media 54,54 31,81 0,28 100

% En enero del 2015 la Superintendencia de Pensiones calculd una densidad promedio de 52%. La ultima observacion en
la muestra es en marzo del 2016.
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Ed. Media Técnico 60,90 31,00 0,35 100
Profesional

Ed. Superior Técnica 65,70 29,66 0,44 100
Ed. Superior Profesional 67,23 32,21 0,64 100
Ed. Postgrado 73,96 30,35 0,32 100
Dueiio(a) de vivienda 56,90 32,69 0,25 100
No duefio(a) de vivienda 54,35 32,06 0,28 100
Se encuentra cotizando 72,33 25,70 0,30 100
No se encuentra cotizando 51,66 32,79 0,25 100
Familiar no remunerado 34,53 29,16 0,25 100
Empleador 59,88 30,85 0,35 100
Cuenta propia 36,80 28,65 0,28 100
Sector publico 76,29 27,15 0,40 100
Sector privado 66,94 27,88 0,36 100
Servicio doméstico 47,93 34,20 0,32 100
Fuerzas armadas y de orden 64,92 31,95 3,01 100
Casado(a) 56,81 32,63 0,25 100
Soltero(a) 55,20 31,84 0,28 100
Viudo(a) 51,96 33,40 0,28 100
Quintil 1 43,44 32,19 0,31 100
Quintil 2 51,73 30,95 0,25 100
Quintil 3 61,05 29,48 0,28 100
Quintil 4 66,69 28,16 0,38 100
Quintil 5 74,11 26,54 0,32 100
| 54,14 31,63 0,97 100
I 61,83 30,75 0,44 100
1l 53,75 31,94 0,36 100
v 51,66 32,81 0,32 100
Y 57,35 31,94 0,32 100
\ 54,87 32,40 0,28 100
Vil 51,57 33,14 0,30 100
VIl 57,78 32,95 0,25 100
IX 53,93 34,33 0,34 100
X 55,25 32,28 0,28 100
Xl 54,34 32,19 0,97 100
Xi 57,48 30,43 0,69 100
Xl 56,82 32,38 0,28 100

(*) Se presenta la desviacion estandar “overall” que se calcula sobre toda las observaciones del panel.

Las regiones nuevas, XIV y XV, se homologan a su denominacidn antigua.

Se aplican factores de expansion transversales.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion: CIEDESS.

174



@ciedesxs‘

Dividiendo a los resultados de los indices de Conocimiento Previsional (ICP) en cuartiles se examina
su relacién simple con el promedio de la densidad de cotizaciones. En el Cuadro N° 40 se observa
gue a medida que el nivel de conocimiento es mayor, desde el cuartil mds bajo al mas alto, la
densidad promedio también aumenta. No obstante, cabe destacar que de todos los indicadores
expuestos es dificil dar un argumento certero respecto a la relacidn entre el conocimiento del ICP
Pilar Solidario y la densidad de cotizaciones, esto si se toma en cuenta que un 75% de las
observaciones de la muestra, entre todas las oleadas, presentan un conocimiento nulo en este
indice, es decir, ninguna respuesta correcta. Para reforzar esta idea ser presenta el Cuadro N° 41,
dentro del cual se puede observar que entre la medicidn del ICP de Pilar Solidario y la densidad de
cotizaciones hay un correlacidn cercana a cero (0,0270).

Cuadro N° 40. Densidad de cotizaciones promedio segun nivel de conocimiento previsional, panel
EPS 2002-2015

Conocimiento ICP ICP ICP ICP ICP P. ICP
Previsional Uniforme Criterio Endégeno  AFP* Solidario* Cesantia™®
Primer Cuartil 41,4% 39,3% 38,9% 39% 55,8% 52%
Segundo Cuartil 54,9% 52,3% 52,5% 51,3% - 59,9%
Tercer Cuartil 60,4% 61,8% 61,7% 62,9% - 68,7%
Cuarto Cuartil 66,9% 70% 72,7% 73,5% 57,1% 55,5%

(*) No enddgeno.

Se aplican factores de expansidn transversales.

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.
Elaboracién CIEDESS.

Cuadro N° 41. Correlacidon entre Indicadores de Conocimiento Previsional y la Densidad de
Cotizaciones dentro del panel no balanceado.

Densidad de 0,2891 0,3668 0,4140 0,4180 0,0270 0,2246
cotizaciones

(*) No enddgeno.

Se aplican factores de expansion transversales.

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.
Elaboracion CIEDESS.
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Segun los datos anteriores, es evidente la existencia de una correlaciéon positiva entre el
conocimiento previsional y la densidad de cotizaciones. Con el propdsito de medir los efectos
marginales del conocimiento previsional sobre la densidad de cotizaciones se clasifica al resultado
del ICP para cada encuestado segun el puntaje obtenido en el indice, el cual toma valores entre 0 y
100. Para cada una de las rondas de la EPS se toman las variables de interés para el modelo de
regresion con datos de panel, las cuales tendran relacidn con la descripcidn sociodemografica de los
individuos y con las variables propias de su hogar. En términos de variables de control principales,
este modelo sigue las especificaciones presentadas por estudios previos para el caso chileno (como
lo son Arenas et al (2004) y Behrman et al (2012) sin incluir variables instrumentales), donde ademas
se controla por el historial laboral de cada individuo.

Dado lo anterior se estudiara un modelo que relacione el nivel de conocimiento previsional con la
densidad de cotizaciones, para lo cual se probardn cinco especificaciones a saber:

e Especificacion 1 (Esp. 1) = Medida del indice de Conocimiento Previsional (ICP).

e Especificacion 2 (Esp. 2) = ICP + Caracteristicas sociodemograficas.

e Especificacion 3 (Esp. 3) = Especificacidon 2 + Laborales (sindicalizacidn, tipo empleo).
e Especificacion 4 (Esp. 4) = Especificacidon 3 + ingresos.

e Especificacion 5 (Esp. 5) = Especificacidon 4 + regidn + afio de EPS.

De igual forma se analizard el modelo planteado bajo Minimos Cuadrados Ordinarios Agrupados,
Efectos Aleatorios y Efectos Fijos.

Las variables incorporadas en el Modelo que se analizara son las siguientes:

e Edad: Se espera que esta variable esté correlacionada de forma positiva con la densidad de
cotizaciones, por cuanto a mayor edad, mayor exposicién al mercado laboral y al ahorro
para la vejez. Como se observa en el Grafico N° 13, el promedio de la densidad de
cotizaciones por rango de edad es creciente desde 54,3% para el rango de 24 a 35 afios a
63,5% en el de 61 afios y mas.

e Sexo: La variable sexo estd definida como valor 1 si es hombre y 0 mujer. Los hombres
deberian presentar una mayor densidad de cotizaciones producto de su mayor participacion
laboral. Esto se refleja en que, para el panel con se trabaja, los hombres presentan un
promedio de densidad de cotizaciones de 61,0% y las mujeres de un 50,0%.

e Jefe de hogar: Esta variable identifica si la persona entrevistada es el(la) jefe(a) de hogar en
las distintas oleadas de observacion. Al ser el referente financiero del hogar se esperaria
que tenga una mayor participacion laboral, los jefes de hogar presentan una densidad
promedio de 59,7% mientras que los entrevistados que no lo son una de 49,7%.

e Post reforma: Se genera una variable dicotémica que toma el valor 1 si la observacién
corresponde al periodo posterior al afio 2008, donde se inicia la reforma previsional. Se
espera probar la existencia de algun efecto de tendencia sobre la densidad de cotizaciones
que sea producto de la reforma.

e Nivel educacional: Las categorias de nivel educacional se construyen agrupando los
diferentes niveles presentados por la encuesta EPS a los niveles de escolaridad definidos
dentro de cada rango, se espera que a mayor nivel educacional se presente una mayor
densidad de cotizaciones.
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e Quintil de ingreso: Elingreso se ha calculado siguiendo la metodologia de célculo del ingreso
auténomo que se detalle en la encuesta CASEN. Usando las variables de EPS del ingreso
liguido mensual promedio en su trabajo principal, la mensualizacidon del monto anual de
bonificaciones y gratificaciones, el ingreso liquido mensual del segundo trabajo y las
diversas partidas referentes a pensiones.

e Vivienda: Se identifica a los entrevistados que son duefios de su vivienda independiente del
estado de pago de esta misma. Los que son duefios presentan una densidad de 56% versus
un 54% los que no.

e Cotizando: Esta variable toma el valor 1 si el entrevistado responde afirmativamente ante
la consulta de si acaso se encuentra cotizando actualmente.

e No pensionarse: Esta variable toma en cuenta la predisposicion a la planificacién al retiro al
preguntar si el entrevistado tiene planeado pensionarse al momento de cumplir la edad
legal para hacerlo o si planea seguir trabajando hasta que su salud se lo permita.

e Soltero: La variable toma el valor 1 si el entrevistado esta soltero(a) al momento de la
entrevista, en caso contrario se asume que estd casado(a) o con acuerdo de unidn civil.

e Viudo: La variable toma el valor 1 si el entrevistado(a) esta viudo(a) al momento de la
entrevista, en caso contrario se asume que esta casado(a) o con acuerdo de union civil.

e (Categoria Ocupacional: Dentro de esta variable se encuentran las categorias de estar
empleado por cuenta propia, de ser patrén o empleador, de servicio doméstico, de trabajar
en el sector publico, en el sector privado y de estar en las fuerzas armadas y de orden. Se
toman como base ser familiar no remunerado, esta Ultima categoria cuenta con un
porcentaje de participacidn bastante menor. Es de esperar que ciertas categorias de trabajo
tengan mayor influencia sobre la estabilidad laboral y sobre la formalizaciéon del empleo,
factores que contribuirian a la densidad de cotizaciones.

e Sindicato: Si el entrevistado declara que en su ultimo trabajo esta afiliado a un sindicato
esta variable toma el valor 1, la densidad promedio de los sindicalizados es de 77,5%
mientras la de los que no es de 53,2%.

e Region: Dada la disponibilidad de datos se genera variables dicotomicas por las 13 regiones
de la antigua clasificacidn, los datos de las regiones XIV y XV se incorporan a las regiones X
y |, respectivamente.

e Eps: Se incluyen variables dicotomicas por cada aifio de EPS para capturar efectos
temporales.

7.3.3.Modelo de regresion Minimos Cuadrados Ordinarios (Pooled) para datos de Panel

Este es un modelo lineal estatico para datos de panel, donde se asume que el intercepto a es igual
para todos los individuos. Un problema que se puede presentar es la ausencia de exogeneidad por
cuanto los errores no cumplirian los supuestos de i.i.d. (independientes e idénticamente
distribuidas), por otro lado, este modelo no hace la distincion entre individuos ni periodos, de tal
modo que agrupa a las observaciones del panel. En todas las estimaciones por MCO agrupado se
han utilizado factores de expansién de corte transveral.

Para el periodo 2002-2015 y 2004-2015 el Indicador de Conocimiento Uniforme, Criterio y
Enddgeno, es significativo a un 99%, en cualquiera de las cinco especificaciones, observandose
efectos marginales positivos en cualquiera de los tres indicadores. En el caso del ICP Uniforme 2002-
2015 (Cuadro N° 42) el efecto marginal es de 0,2% en la especificacidn 5, dependiendo del puntaje
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obtenido en el indice (entre 0y 100) ,y sin incorporar al afio 2002 el efecto marginal se mueve dentro
de un rango similar; tanto para el ICP Criterio 2002-2015 como el ICP Criterio 2004-2015, el efecto
marginal oscila entre 0,4%; en el ICP Endégeno 2002-2015 e ICP Enddgeno 2004-2015, el efecto
marginal oscila entre 0,3%-0,4%.

Considerando las especificaciones 4 y 5, independiente del indicador utilizado, no son significativas
las variables de trabajar en la categoria de familiar no remunerado, ser viudo y no tener pensando
pensionarse, independiente de los periodos analizados. Otros resultados que son destacables son
la menor o nula significancia que se puede encontrar en las variables de ser soltero, pertenecer a
las FFAA o estar en periodo post-reforma. A su vez, empleando la especificacion 5, se observa que
trabajar en la categoria de familiar no remunerado y pertenecer a ciertas regiones (ll, VI, VI, IX, X,
Xl 'y XIIl) son las Unicas variables no significativas para los tres indicadores.

Cuadro N° 422. Estimacion ICP sobre densidad de cotizaciones con MCO agrupado.

Especificacion 4 | ICP Uniforme 0,2%*** 0,2%***
ICP Criterio 0,4%*** 0,4%***
ICP Enddgeno 0,3%*** 0,4%***
Especificacion 5 | ICP Uniforme 0,2%*** 0,2%***
ICP Criterio 0,4%*** 0,4%***
ICP Enddgeno 0,4%*** 0,4%***

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.

Se usa factor de expansidn transversal.

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.
Elaboracion CIEDESS.

Se podria pensar que el modelo de MCO sobre estima el coeficiente de los indices de Conocimiento
Previsional por cuanto la magnitud de la causalidad calculada, a simple vista, dista de lo que se
observa en otros estudios relacionados. Ademas, este modelo no toma al panel por su estructura
de tiempo y unidad, dado que asume que el intercepto es igual para todos los individuos y periodos,
lo que podria incorporar un grado de sesgo en la mediciéon de los coeficientes.

Se hace el test del Multiplicador Lagrangiano de Breusch y Pagan para efectos aleatorios con el fin
de comparar el uso del modelo MCO en vez del de efectos aleatorios. En los modelos de efectos
aleatorios se considera que el intercepto a;; es una variable que puede descomponerse en una
parte constante y otra aleatoria, a;; = a + €;, la cual tiene un componente que depende de cada
individuo y otro es constante en el tiempo. El test busca probar si la varianza de €; es igual a cero, y
en caso de serlo, aceptando la hipétesis nula, se entendera que el intercepto no es aleatorio por lo
que el modelo MCO seria mas eficiente, en caso contrario seria el de efectos aleatorios. En el Anexo
N° 6 se detalla el resultado del test para los ICP Uniforme 2002-2015 que compara las estimaciones
mediante MCO vy efectos aleatorios. Se rechaza la hipotesis nula de que la varianza del error del
intercepto sea igual a cero, con un 99% de confianza, por lo que las estimaciones con MCO seran
sesgadas.
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Para elegir un modelo entre el de efectos aleatorios® y el de efectos fijos® se puede utilizar el Test
de Hausman®, el cual toma la diferencia entre los coeficientes estimados mediante los dos modelos,
para cada una de las variabales, probando la significancia de esta misma. La hipdtesis nula es que la
diferencia entre los coeficientes no es sistematica, lo que implica que, en caso de no rechazar la
nula, no hay diferencia entre un modelo y otro por lo que se podria evaluar cualquiera de los dos.
En el caso de rechazar la hipétesis nula del test el modelo recomendado a utilizar seria el de efectos
fijos. En el Anexo N° 6 se encuentra el detalle de los test para el ICP Uniforme, ICP Criterio e ICP
Endodgeno. La hipdtesis nula se rechaza dado el p-value resultante del test, por lo que el de efectos
fijos seria el escogido considerando este criterio de seleccién.

En la literatura relacionada'® que busca analizar |a relacidn entre la densidad de cotizaciones (u otro

output previsional) y la variable de medicién del conocimiento financiero, que en este caso es del
conocimiento previsional, se suele observar la presencia de simultaneidad como una de las fuentes
de la endogeneidad. Por cuanto se podria pensar que un mayor nivel de conocimiento previsional
modela la toma de decisiones o comportamiento previsional teniendo como consecuencia una
mayor propension al ahorro, o, en el otro sentido, dado que se tiene un mayor nivel de ahorro,
entendiendo que hay diversos factores que influyen en este factor, es que la persona se interioriza
en los temas previsionales para gestionar estos mismos obteniendo en este proceso un mayor nivel
de conocimiento previsional. En los distintos modelos y especificaciones que proponen estos
autores hay diversas formas de tratar este problema el cual puede sesgar el coeficiente estimado.

Pero las fuentes de la endogeneidad'® pueden ser diversas; por omision de variable relevante, error
de mediciéon o por simultaneidad, en todos estos casos ocurrira que Cov(X;, €) # 0, es decir, la
variable explicativa dejaria de ser exdgena y tendra relacion con el error del modelo. En el caso de
la densidad de cotizaciones es de esperar que no todas las variables explicativas que se incluyen en
un modelo logren capturar los componentes que determinan su movimiento, por cuanto existen no
observables que son parte del comportamiento financiero y que influyen en la frecuencia y
capacidad con que los individuos ahorran para su vejez. Entonces, en un modelo MCO, es de esperar
qgue dentro del término error existan variables omitidas las cuales pueden tener relacion con algunas
variables explicativas, generando asi una covarianza distinta de cero que arrojaria estimadores
inconsistentes.

Para intentar corregir por este sesgo se propone una estimacion mediante variables instrumentales
con el uso de uno de los intrumentos propuestos por Behrman et al (2010), especificamente, el nivel
educacional alcanzado por la madre y el padre del encuestado, donde se espera que el mayor nivel
educacional de ambos tenga un impacto positivo con la propensién a ahorrar del hijo por el lado de
que mayor educacidon formal puede inducir a un mayor nivel de educacion financiera. Estos

97 Dentro del Anexo 7 se presentan las estimaciones para efectos aleatorios. Estas no contemplan factor de expansién (el
programa estadistico no lo permite) y ademas no cuenta con la especificacion para variable instrumental.

% En el Anexo 9 se presentan las estimaciones para un panel balanceado mediante efectos aleatorios y efectos fijos, para
estos ultimos se utiliza un factor de expansién longitudinal y se hace una especificacion de estimacién para el uso de
variables instrumentales.

9 Para realizar estas estimaciones no se ha considerado la correccion de errores vce.

100 Behrman (2012), Fajnzylver et al (2009), Garabato (2016), Landerretche y Martinez (2011), Alessie (2011), entre otros.
101 | 3 presencia de endogeneidad se testea mediante el test de Hausman entre las estimaciones con MCO y las realizadas
mediante Variables Instrumentales para la variable endégena (ICP). El test rechaza la hipdtesis nula por lo que la diferencia
entre los coeficientes entre ambas estimaciones es significativa y, por ende, la variable es enddgena. Ver test en Anexo 6.
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instrumentos deberian tener la propiedad de ocasionar cambios, o tener relacion, sobre el ICP pero
de no producir cambios sobre la densidad de cotizaciones, es decir, que los cambios que puedan
producirle sean solamente a través del ICP. Lo que se traduce en que los instrumentos no deben
tener correlacién con el error del modelo pero si con el regresor ICP. El grado de correlacion entre
las distintas mediciones del ICP y el nivel educacional de los padres ronda en 0,12, como se puede
observar en el Anexo 6, por lo que se podria decir que es un instrumento débil para explicar la
densidad de cotizaciones a través del ICP, es de esperar que la significancia de algunos coeficientes
cambien dentro de esta especificacion.

En el siguiente punto se presentan las cinco especificaciones para el modelo de efectos fijos, la
cuarta especificacién es la que contiene la mayor cantidad de regresores y la quinta contiene los
mismos pero con la variable ICP instrumentalizada con el nivel educacional alcanzado por los padres.
Las cuatro primeras especificaciones se estimadas con factores de expansién transversales, el
modelo de variables instrumentales con panel y efectos fijos no permite el uso de este tipo de factor
de expansion.

7.3.4. Modelo de regresion con efectos fijos!?

Los modelos de efectos fijos buscan analizar el impacto de las variables que si varian en el tiempo,
explorando la relacidn entre la variable predictora y la variable de resultados dentro o whitin de la
unidad de medida (pais, persona, compainiia, etc.). En este modelo se asume que hay un componente
dentro de la unidad que puede impactar o sesgar la variable independiente, por lo que se necesita
controlar por esto, dado que puede existir una correlacién distinta de cero entre el error del
individuo (o unidad) y la variable predictora. Los efectos fijos logran eliminar los efectos de las
variables que no varian en el tiempo enfocdndose en los efectos netos de las variables predictoras
sobre la dependiente.

Los resultados respecto a la magnitud y significancia de los coeficientes estimados son disimiles a
través de las especificaciones y las distintas mediciones del ICP, en el Cuadro N° 43 se presentan los
coeficientes del ICP estimados mediantes efectos fijos (Especificacion 4) y mediante variables
instrumentales (Especificaicén 5). En el ICP Uniforme 2002-2015 se observa que el coeficiente para
la Especificacién 4 es igual a 0,03% vy significativo, y en la especificacion 5, con estimacion mediante
variables instrumentales, el coeficiente no es significativo. Al sacar a las observaciones del afio 2002
se observa que el coeficiente estimado del ICP Uniforme ya no es significativo para la especificacion
4, en la especificacién 5 el coeficiente es de 1,6%, el cual parece esta sobreestimado para el caso.
Para la muestra 2002-2015 el ICP Criterio tiene un coeficiente estimado de 0,05% y significativo al
99% de confianza para la especificacion 4, la especificacidon con variables instrumentales tiene un
coeficiente de 0,4% para este ICP. En el caso donde se toma la muestra 2004-2015, el coeficiente
del ICP Criterio asciende al 0,01% en la especificacidon 4, no logrando ser significativo. Considerando
el ICP Enddgeno, el coeficiente estimados de efectos fijos es de 0,03% y es significativo al 99% de
confianza en la muestra 2002-2015, en el periodo 2004-2015 no logra significancia, como tampoco
lo hace para el caso del modelo de variables instrumentales.

102 gl desglose de los resutados se puede ver en el Anexo N° 7
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Cuadro N° 433. Estimacién ICP sobre densidad de cotizaciones con efectos fijos y variable
instrumental.

Esp. 4: Efectos ICP Uniforme 0,03%*** 0,01%
Fijos ICP Criterio 0,05%*** 0,01%
ICP Enddgeno 0,03%*** 0,01%
Esp. 5: Variable ICP Uniforme -0,02% 1,6%***
Instrumental ICP Criterio 0,4%*** 1,7%***
ICP Enddgeno -0,01% 0,06%

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.

Se usa factor de expansion transversal en modelo de efectos fijos.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.
Elaboracién CIEDESS.
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8. CONSIDERACIONES GENERALES
8.1. Aproximaciones a La Educacion Previsional

En base a la discusidn internacional revisada, la primera consideracion que se debe tener presente
es que, en términos generales, la educacién previsional es tratada como un subconjunto de la
educacidn financiera, con la mayoria de los programas de educacion concentrados en esta ultima
materia. Efectivamente, la evidencia internacional muestra que el ambito previsional es solo uno de
sus elementos relevantes, pero no constituye el foco principal de las diversas estrategias, programas
e iniciativas revisadas. Tal como se sefialé en los informes anteriores, los casos que desarrollan
programas exclusivos en el ambito previsional son mds bien la excepcidn, encontrandose en el
ambito cultural latinoamericano, con el caso de Brasil, el cual cuenta con un programa desde inicios
de 2000, y el caso de Uruguay, en el que se trata de un programa sobre Seguridad Social a nivel
general.

En tanto los otros paises analizados, incluso en los casos en que el énfasis original de las propuestas
se concentra en el elemento previsional, se constata un proceso de ampliacién al dmbito financiero,
cuyo ejemplo icénico es Nueva Zelanda. No obstante, la mayoria de los paises que cuentan con
programas y otros mecanismos de educacién plenamente desarrollados en estos dmbitos tienen
por principal interés los elementos financieros de la misma, aunque no por ello descuidan la
proyeccion previsional dentro de sus propios sistemas.

Ambos elementos son aplicables directamente a la realidad nacional, por lo que la primera
recomendacién implicaria un cambio de paradigma de los esfuerzos realizados hasta la fecha,
ampliando su concepcidn a lo financiero, de forma de poder aplicar los conocimientos adquiridos
tanto a elementos previsionales como no previsionales.

Asumido este cambio, los siguientes elementos suponen imitar el desarrollo de los programas mas
avanzados de alfabetizacién financiera. En los casos analizados el modelo implementado es facil de
individualizar, dada la imitacién que se ha producido entre sus propios miembros, particularmente
los paises de la Mancomunidad de Naciones: Australia, Canadd, Nueva Zelanda y Singapur, todos los
cuales presentan elementos comunes en su aplicacion.

Un elemento caracteristico respecto a estas iniciativas es que cuentan con una politica oficial bajo
la cual se orientan la totalidad de las medidas que conforman la alfabetizacién financiera, teniendo
una entidad o institucion responsable definida de forma clara; pudiendo ser una entidad dedicada
a ello (como Canada, con el Lider de Alfabetizacion Financiera) o una prexistente (situacién de
Australia), a la cual se suma una red de apoyo en la que se integran todas las entidades publicas o
privadas que deseen realizar actividades en la materia, permitiendo una retroalimentacién y
eventual mejora/correccion de las politicas aplicadas.

Por su parte, las experiencias exitosas en materia de educacion financiera y previsional revisadas en
el caso de los Paises Bajos y Brasil también dan cuenta de la generacién de alianzas publico privadas,
junto con involucrar a organizaciones de la sociedad civil a las diversas iniciativas en el tema. Cabe
destacar que, en el caso de Brasil, las iniciativas de la Estrategia Nacional de Educacion Financiera
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cuentan con un caracter autdnomo, el cual debe orientarse de acuerdo a directrices base, y opera
de manera descentralizada.

8.2. Aproximacion a la Educacidn Previsional segln sistema de pensiones

La revisidon de experiencias muestra que las caracteristicas de las politicas en materia de educacion
previsional y/o financiera gira en torno a los diferentes regimenes previsionales existentes.
Tomando esto en consideracidn, el andlisis realizado se inclind hacia aquellos paises con
experiencias cercanas al modelo chileno.

Visto desde una perspectiva comparada, la situacion de Chile en este plano es inusual, al mantener
un sistema con multiples pilares, donde la base contributiva interactua con beneficios y aportes
solidarios, ademdas de existir la posibilidad de complementar el ahorro mediante aportes
voluntarios. Asimismo, existen ciertos pardmetros y alternativas que, en la practica, pueden variar
y dependen de las elecciones de los afiliados, como el tipo de fondo de pensiones o la edad de retiro.

Por lo general, aquellos paises en los cuales el mercado financiero tiene un efecto relevante en
alguno de sus componentes previsionales, se observa la implementacion de una politica de
educacidn financiera, de la cual lo previsional es solo un componente adicional, situacién que puede
apreciarse en Canadd, Australia y Singapur, particularmente. Nueva Zelanda, en tanto, si bien inicié
bajo una politica de educacion previsional, posteriormente la amplié para abarcar la educacién
financiera, situacién que se mantiene hasta el presente. Esta preferencia puede explicarse porque
sus sistemas previsionales, en la totalidad o en parte de sus componente, funcionan con la
interaccion de los mercados, con lo cual los conocimientos financieros, asi como la capacidad de

103

utilizarlos y la confianza para ello'”?, se constituyen en un piso que permite su aprovechamiento,

tanto en el campo previsional como en otras areas relevantes.

Ante esto, la sola entrega de educacién previsional terminaria generando un conocimiento sin bases
de aplicacién, centrado Unicamente en la demanda de prestaciones predefinidas sin capacidad (o
con capacidad limitada) de los sujetos para afectarlas (mejorarlas). Este tipo de modelo es mas
propio de sistemas sin componentes financieros predominantes, con materia a ensefar que es mas
amplia (Uruguay, con educacidn en la seguridad social) o inexistente (como Finlandia, donde no
existe politica y los programas aplicados no han tenido impacto).

8.3. Limitantes en el incremento de la densidad de cotizaciones

En funcion del régimen previsional que opera en Chile, existen ciertas limitaciones para un eventual
impacto de la educacién previsional y/o financiera sobre la densidad de cotizaciones. Por ejemplo,
la participacion en los mecanismos de ahorro voluntario, una vez que se cuenta con los
conocimientos necesarios para aprovecharlos, supone la existencia de recursos que puedan ser

103 Aunque los conceptos de alfabetizacién financiera utilizados en los paises analizados difieren entre si, destacan que
solo la entrega de conocimientos es inefectiva, si no se suma la forma de aplicarlos y se construye la voluntad de aquello.
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destinados al mismo, lo cual no necesariamente ocurre, ya sea porque de plano se carezca de un
excedente que pueda tomar este fin, o bien porque existen opciones alternativas de uso, que

presentan sus propios beneficios. No es descartable que en un andlisis de costo beneficio, un sujeto
|"104

Ill

racional no priorice el “gasto previsional”**, por cuanto los factores que determinaran el mejor uso
son muy variables, prevencion ya realizada al analizar los estudios respecto a la relacién de la
educacién con el comportamiento previsional. Por otra parte, la configuraciéon de los diversos
beneficios en el sistema de seguridad social como un todo puede tener un efecto negativo, bajo un
supuesto de mayor conocimiento sobre este, al producirse un escenario en la cual los afiliados
aprovechan el mismo para maximizar la adquisiciéon de beneficios al menor costo presente,

confiando en el respaldo que tendran con las prestaciones del primer pilar.

8.4. Efectos de la Educacidn Previsional o Financiera sobre la densidad de cotizaciones

Para abordar la escasa experiencia disponible respecto a la relacién puntual entre educacién
previsional y densidad de contribuciones, se ha tomado la decisién de considerar un aspecto mds
amplio, al involucrar elementos como la realizacién de ahorro voluntario o la postergacion de la
edad de retiro. En sintesis, lo que se evalua es el hecho de incrementar el ahorro previsional total
mas alld del puro incremento del ahorro obligatorio para pensiones.

Tal como se ha constatado, si bien existen estudios que miden los efectos de la educacién
previsional y financiera, solo una proporcion muy reducida apunta a analizar sus efectos en la
densidad de las cotizaciones. Esto puede explicarse debido a la politica comun de la obligatoriedad
como base de los regimenes de seguridad social. A esto se suman mercados laborales con un alto
grado de formalidad, produciendo una densidad de cotizaciones elevada como consecuencia. En tal
sentido, el efecto que produce la educacién previsional es limitado, por una parte, a la incorporacion
a los mecanismos de ahorro voluntario, para mejorar o adelantar la pension; por otra, como medida
preventiva que reduzca la posibilidad de adoptar estrategias que maximicen los beneficios
presentes a costa de los futuros, tales como la subcotizacion y otras formas de elusién previsional.

Al tomar en cuenta los efectos de la educacion financiera y/o previsional en el sistema previsional
en sentido amplio, puede encontrarse que el concepto de preparacién o planificacién para el retiro
se encuentra presente en varios paises, particularmente de la Mancomunidad de Naciones. La
evidencia internacional muestra que existen efectos de una magnitud mas bien acotada, cuestidn
que es consistente con los mecanismos de evaluacion de los paises que cuentan con sistemas o
programas generales de educacién previsional o financiera. Al respecto, hay que tener la prevencion
de notar que en términos generales tales programas han tenido una duracién cercana a una década,
con lo cual sus efectos tienden a ser limitados'®. Con todo, justifican el hecho de realizar y mantener
los sistemas de educacidn. A su vez, el andlisis de los estudios de causalidad a nivel internacional
muestra impactos diferentes segun cada pais, los que en su mayoria encuentran una relacién

104 Entendida como el ahorro previsional.
105 por ello, en el caso concreto de Nueva Zelanda declaran no esperar efectos relevantes antes de 25 afios.
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positiva entre educacién financiera y planificacién del retiro. No obstante, cabe sefialar que la
metodologia empleada en estas estimaciones se basa en el uso de encuestas, por lo que sus
resultados no pueden asignarse a un programa especifico de educacién financiera o previsional.

Por su parte, considerando la evidencia nacional, en términos generales se muestra que la entrega
de informacion personalizada respecto a la situacidon previsional y alternativas de mejora mediante
un lenguaje amigable tendrian mayor probabilidad de incrementar el ahorro previsional. Asimismo,
el tratamiento de algunos segmentos de la poblacién seria prioritario en los programas de educacion
previsional dada la brecha existente con los niveles de conocimiento promedio, como es el caso de
los jévenes, mujeres y trabajadores independientes.
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Se han propuesto distintos modelos que buscan probar la causalidad entre el indice de conocimiento
previsional y la densidad de cotizaciones mediante la explotacion de una base de datos no
balanceada del tipo panel, la cual estda compuesta por las distintas versiones de la encuesta EPS.
Modelos de MCO agrupado y de Efectos Fijos donde se analizan 5 especificaciones de estos mismos
para los indices de Conocimiento Previsional (ICP) del tipo Uniforme, Criterio, Endégeno y por
Subindices (AFP, Pilar Solidario y Cesantia). Dentro de todo este despliegue de informacion se ha
hecho ademas la distincién por la inclusidn de los datos de EPS 2002, dado que esta version de la
encuesta presenta algunos problemas para los fines de este estudio por la falta de continuidad de
las preguntas relevantes para construir los ICP, situacidon que conduciria a un error de medicién en
esta variable para este aino en especifico. Ademas, dicha oleada presenta una falta de informacién
relevante para la caracterizacion de los individuos encuestados en algunas de las partidas utilizadas
en la estimacion de los modelos econométricos. Es por esto que las estimaciones que no incluyen a
este afio tendrian un menor sesgo que las que si lo incluyen, producto de lo comentado respecto al
error de medicién y la falta de disponibilidad de datos.

9. CONCLUSIONES DEL MODELO

Por otro lado, se indica la existencia de un sesgo por endogeneidad en la estimacion de los
coeficientes del ICP atribuibles a la simultaneidad entre este indicador y la densidad de cotizaciones.
Para controlar por esto se propuso al nivel educacional de los padres como variable exdgena para
instrumentalizar al ICP, esta especificacidn finalmente no arrojoé resultados conclusivos respecto a
los coeficientes estimados, faltaria buscar un instrumento que se adecue de mejor forma al modelo
y que cumpla con los supuestos con mayor robustez.

De todas formas la causalidad existe y es de caracter positiva. En el presente informe se ha estimado
que el impacto marginal que tiene el puntaje adicional en alguno de los ICP, que toma valores entre
0y 100, siendo 0 un conocimiento nulo y 100 un puntaje maximo dentro del indice, van entre un
0,05% y 0,08% para el ICP Criterio y son significativas al 99% de confianza, se puede inferir que el
puntaje adicional aporta en 0,05 puntos porcentuales a la densidad de cotizaciones para las
especificaciones mediante efectos fijos. Por otro lado, los coeficientes de los indicadores parciales
del ICP (AFP, Pilar Solidario y Cesantia) no son significativos bajo este modelo de efectos fijos, habria
que revisar su capacidad de capturar fehacientemente el conocimiento previsional para estas
temadticas especificas.

Se pueden recoger otros efectos marginales cuya significancia y cuantia son de interés al momento
de explicar las influencias sobre la densidad de cotizacionesPertenecer a un Sindicato tiene un
coeficiente entre 1,5% (en efectos fijos) y 3% (en variables instrumentales) segun especificacidon.
Otras que también tienen un impacto positivo son el trabajar en el sector publico y en sector
privado, estas variables son significativas en varias de las mediciones de ICP, y en sus distintas
especificaciones, y toman valores entre 1,9% vy 2,7%.

Se encuentra un impacto positivo de la Reforma Previsional del afio 2008 sobre la densidad de
cotizaciones, su coeficiente es significativo con un 99% de confianza a través de todas la
especificaciones de los ICP. La magnitud que alcanza estd entre un 1% (Efectos Fijos) y 3% (Variable
Instrumental) en el ICP Uniforme, entre 0,8% (Efectos Fijos) y 1% (Variable Instrumental) en el ICP
Criterioy entre 0,4% (Efectos Fijos) y 0,9% (Variable Instrumental) en el ICP Enddgeno. Esta variable
estd definida como una de tendencia para capturar el efecto temporal sobre la densidad de
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cotizaciones. Dentro del modelo de efectos fijos las variables de EPS y de Regién donde habita el
entrevistado se omiten debido a que presentan colinealidad.

Destacando la importancia de la educacion financiera sobre la toma de decisiones de la poblacién,
se sugiere la idea de que su promocidn es una politica que si tiene mérito por el lado de mejorar la
asimetria de informacién en este tema. Se podria decir que hay ciertos factores o situaciones
estructurales que no estarian dentro del control del individuo y que truncan su posibilidad de hacer
ahorros para su jubilacidn, como la falta de oportunidades laborales, las trampas de pobreza o las
brechas de género, causas que imposibilitan la capacidad de ahorro, por mencionar algunas que se
escapan del alcance investigativo de este informe, pero que se podria pensar que influyen en los
outputs previsionales. Pero por otro lado, hay ciertas medidas que si tienen impacto sobre el
comportamiento financiero y que estarian dentro del control del individuo, como su capacidad para
entender el sistema y valerse dentro del mismo con su mayor conocimiento, empoderado en la
propiedad de su toma de decisiones.
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Habiendo revisado los distintos elementos respecto a las experiencias en educacion financiera y/o
previsional y su efecto en la densidad de cotizaciones, a continuacién, se presentan
recomendaciones de politicas respecto a aspectos claves para abordar esta tematica en el contexto
nacional. Para ello, se consideran las siguientes tematicas: en primer lugar, la sensibilizacion
respecto a la necesidad de cotizar, los incentivos existentes para cotizar, y el empoderamiento para
superar las limitaciones y posibilidades en funcién de su factibilidad por cotizar dado el contexto en
que se desenvuelve.

10. RECOMENDACIONES BASADAS EN LA LITERATURA

10.1. Sensibilizacion respecto a la Necesidad de Cotizar

A nivel de las politicas mas efectivas, desde su inicio se consideran mecanismos de medicién, ya sea
en su alcance o en su impacto. En este punto tales elementos se presentan de forma muy variada,
incorporando tanto encuestas de conocimientos financieros a nivel nacional, como a nivel de los
sujetos involucrados en un proyecto concreto, caso en el cual existen mediciones tanto previas a su
aplicacion, inmediatas tras el término del mismo y posteriores en el tiempo para revisar el nivel de
retenciéon. Todos estos mecanismos son complementados con el control de variables, sobre todo
financieras, que muestran un cambio en el comportamiento de los sujetos en el uso de los recursos,
tales como el nivel de endeudamiento. En tal sentido, Chile debe incorporar mediciones que
consideren a lo menos el conjunto de preguntas basicas de alfabetizacién financiera!®® y el monto
de recursos que se cree son necesarios para un retiro con niveles acordes a lo esperado, informacién
basica para la variable previsional, a la cual se deberia sumar algunas variables de corto plazo, tales
como la disposicion a discutir sobre dinero.

Un segundo elemento esta dado por la creacidn de un canal centralizado de informacion, que
incluya tanto los elementos educativos (tutoriales, calculadoras, calendario de actividades), como
la informacién financiera en lenguaje sencillo pero preciso, y los mecanismos de acceso a
prestaciones, en los casos que sea aplicable, garantizando un canal Unico de comunicacion en la
materia, cuyos contenidos deben ser previamente chequeados por las entidades fiscalizadoras. La
tarea en si misma no es particularmente dificil, pero exige un nivel de coordinacién y dedicacion
importante, como corresponde a la cara mas visible de este tipo de iniciativas. Asimismo, en base a
la revisién de experiencias, se tiene que la entrega de informacion personalizada y continua, en
funcion de proyecciones (con supuestos razonables) de escenarios iniciales (situacion sin
modificaciones) y mejorados (situacion con aumento de ahorro voluntario, postergacion de edad de
retiro, entre otras), ha mostrado efectos significativos.

Un tercer elemento es la incorporacion de la alfabetizacion financiera en la educacion formal. Este
punto es probablemente el mas complejo de todos, pero también uno de los mas efectivos. Debe
considerarse, con todo, que ello no implica necesariamente la creacion de un curso especifico

106 | as tres preguntas que suelen medir el conocimiento financiero dentro de los trabajos revisados en la
experiencia internacional son las que proponen Lusardi y Mitchell (2011b), las que apuntan a diferentes
tépicos: i) conocimiento de la tasa de interés, ii) conocimiento de la inflacidn, y iii) conocimiento del riesgo y
la diversificacion.
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dedicado a ello, sino el que la tematica financiera (y previsional) se utilice en la aplicacion de otras
materias en la medida que sea relevante. Conseguirlo supone a lo menos concretar otras dos
iniciativas: la formacién de profesores en el tema, como paso previo a su inclusion; y la creacién de
material pedagdgico de calidad como apoyo.

Un cuarto elemento dice relacién con la duracidn en el tiempo de las iniciativas realizadas, las cuales
deben tener una proyeccién a lo menos de mediano plazo cuando son destinadas a grupos
especificos, dado que la retencion de conocimientos y la capacidad de aplicar los mismos decrecen
sin un estimulo permanente en ese sentido. En tal linea, la aplicacidon de estas iniciativas a nivel
escolar debe ser pensada como programas de largo plazo, maximizando asi el efecto multiplicador
de los hijos en las discusiones domésticas. Justamente, la evidencia empirica (tanto nacional como
internacional) sobre programas de conocimiento financiero o previsional que incrementan el ahorro
previsional plantean una aplicacion sostenida en el tiempo para mejores resultados.

10.2. Incentivos a Cotizar

En base al sistema previsional vigente, se observan ciertas caracteristicas que repercuten en los
incentivos de los afiliados. Al respecto, las recomendaciones se centran en fortalecer aquellas
normativas que apuntan a incrementar el ahorro previsional y eliminar (en la medida de lo posible)
aquellas que generan incentivos en el sentido inverso.

Como primera medida se plantea fortalecer la entrega de informacién referente a la posibilidad de
generar aportes previsionales complementarios. Una de las virtudes del actual sistema de pensiones
es que ciertos cotizantes pueden incrementar su ahorro previsional a través de contribuciones
adicionales tanto del empleador como por beneficios del Estado. Considerando el pilar voluntario,
los temas prioritarios para este fortalecimiento en la entrega de informacion deberian ser los
beneficios tributarios y estatales del Ahorro Previsional Voluntario (APV) o el Ahorro Previsional
Voluntario Colectivo (APVC), asi como la complementariedad de los aportes entre trabajador y
empleador al hacer APVC. En la misma linea, se recomienda fortalecer y mejorar la difusién de los
programas de estimulo a trabajadores jovenes, tanto el subsidio al empleo joven como el subsidio
previsional juvenil.

10.3. Empoderamiento para superar las limitaciones y posibilidades en funcion de su
factibilidad por cotizar dado el contexto en que se desenvuelve

El contexto en el cual se desenvuelven los cotizantes o potenciales cotizantes del sistema de
pensiones, es determinante para evaluar las opciones y alternativas para cotizar o incrementar su
ahorro, con el objetivo ultimo de mejorar la pensidn. En este sentido, las estrategias a seguir se
pueden clasificar seguin tipo de trabajador; a saber: asalariado, independiente (honorarios, no
honorarios), emprendedor.

Dado lo anterior, y pensando en un contexto de una politica nacional de educacién previsional
(financiera), es necesario establecer distintos niveles en cuanto a la formacién de las personas, de
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manera de construir niveles de conocimiento minimos y adecuados para cada uno de estos, los
cuales se pueden clasificar en:

Basico: nivel formativo correspondiente a educacién primaria en la cual se ensefian
nociones de conocimiento de la tasa de interés, conocimiento de la inflacion, y
conocimiento del riesgo y la diversificacion; lo anterior en un contexto aplicado al nivel de
desarrollo y contenidos instruidos en nivel primario. En este nivel la ensefianza es de
manera practica con un fuerte énfasis en ejemplos y elementos cotidianos.

Intermedio: nivel formativo correspondiente a la educacidon secundaria, en la cual se
entregan conocimientos en materias de seguridad social (como un taller o curso de
formacién general) que prepare a los estudiantes para desenvolverse en el mundo del
trabajo, en todo lo referido a sus deberes y derechos como trabajadores insertos en la
seguridad social.

Ad hoc: nivel formativo disefiando para grupos de trabajadores que estan o no cubiertos
por el sistema de pensiones que tiene por objetivo entregar conocimiento a dichos grupos
del funcionamiento del sistema y mecanismos ad hoc para poder adherirse y contribuir al
sistema de la mejor forma posible. Se entregan conocimientos practicos especificos para el
tipo de trabajador (independiente a honorarios, independiente no honorarios, asalariado,
por nombrar algunos grandes grupos), de manera que este pueda aprovechar beneficios o
subsidios establecidos, formas de pago de las cotizaciones, canales de atencion y pago
disponibles y otras materias afines a cada grupo identificado.

Finalmente, debiese considerarse un programa de investigacion de las variables que afectan el
comportamiento de los individuos, tanto en lo financiero como lo previsional, que tenga una
proyeccion de mediano plazo, definiendo de forma previa los temas que se quiere analizar y
reuniendo en un solo canal los recursos de financiamiento, tanto publicos como privados, que se
utilicen en su concrecion. A la fecha, debe reconocerse que las entidades participativas del sector
previsional han realizado parte de esta labor, pero la misma deberia realizarse con un mayor grado
de proyeccion en el tiempo.

En este sentido, el FEP podria cambiar su disefio actual, para transformarse en un financiador de
programas piloto, cuyo objetivo sea encontrar las mejores alternativas en lo referente al impacto
del conocimiento financiero/previsional sobre el ahorro previsional.
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11. ANEXOS
11.1. Anexo N° 1: Resultados evaluacion Alfabetismo Financiero

Cuadro A.1.1: Encuesta Alfabetismo Financiero Global 2014 de Standart &Poor’s, Ranking General
de adultos “alfabetos” en materia financiera

N° Pais % N° Pais % N° Pais %
1 | Dinamarca 71% || 51 | Lituania 39% 101 | Irak 27%
2 | Noruega 71% || 52 | Mauricio 39% || 102 | Moldavia 27%
3 | Suecia 71% || 53 | Bielorrusia 38% || 103 | Namibia 27%
4 | Canada 68% || 54 | Camerun 38% || 104 | Panama 27%
5 | Israel 68% || 55 | Emiratos Arabes Unidos 38% 105 | Tailandia 27%
6 | Reino Unido 67% || 56 | Kenia 38% || 106 | Chad 26%
7 | Alemania 66% || 57 | Madagascar 38% || 107 | Guatemala 26%
8 | Paises Bajos 66% | 58 | Rusia 38% 108 | Nigeria 26%
9 | Australia 64% || 59 | Serbia 38% || 109 | Pakistan 26%

10 | Finlandia 63% || 60 | Togo 38% || 110 | Portugal 26%
11 | Nueva Zelanda 61% || 61 | Taiwan 37% || 111 | Rwanda 26%
12 | Singapur 59% || 62 | Italia 37% 112 | Vietnham 25%
13 | Republica Checa 58% || 63 | Benin 37% || 113 | Yemen 25%
14 | Suiza 57% || 64 | Malasia 36% || 114 | Filipinas 25%
15 | USA 57% || 65 | Azerbaiyan 36% || 115 | Turkmenistan 24%
16 | Irlanda 55% || 66 | Brasil 35% || 116 | Palestina 24%
17 | Bélgica 55% || 67 | Bulgaria 35% || 117 | Jordania 24%
18 | Bhutan 54% || 68 | Chipre 35% || 118 | Bolivia 24%
19 | Estonia 54% | 69 | Costa de Marfil 35% || 119 | Burundi 24%
20 | Hungria 54% || 70 | Costa Rica 35% || 120 | India 24%
21 | Luxemburgo 53% || 71 | Republica Dominicana 35% || 121 | Honduras 23%
22 | Austria 53% || 72 | Gabdn 35% || 122 | Rumania 22%
23 | Bostswana 52% || 73 | Malawi 35% || 123 | Sudan 21%
24 | Francia 52% || 74 | Srilanka 35% 124 | Venezuela 21%
25 | Mvanmar 52% || 75 | Uganda 34% || 125 | Macedonia 21%
26 | Espafia 49% || 76 | Jamaica 33% || 126 | ElSalvador 21%
27 | Eslovaquia 48% || 77 | Republica de Corea 33% || 127 | Sierra Leone 21%
28 | latvia 48% || 78 | Mali 0% 128 | Uzbekistan 21%
29 | Montenegro 48% || 79 | Mauritania 33% 129 | Irdn 20%
30 | Tdnez 45% || 80 | Argelia 33% || 130 | Kosovo 20%
31 | Uruguay 45% || 81 | Belice 33% 131 | Nicaragua 20%
32 | Grecia 45% || 82 | Burkina Faso 33% || 132 | Kirguistan 19%
33 | Kuwait 44% || 83 | Colombia 32% || 133 | Bangladesh 19%
34 | Libano 44% || 84 | Republica Democratica del | 32% || 134 | Armenia 18%
35 | Malta 44% || 85 | Etiopia 32% || 135 | Cambova 18%
36 | Croacia 44% || 86 | Indonesia 32% || 136 | Haiti 18%
37 | Eslovenia 44% || 87 | Etiopia 32% || 137 | Nepal 18%
38 | Japon 43% || 88 | México 32% || 138 | Tavyikistan 17%
39 | Hong Kong 43% || 89 | Puerto Rico 32% 139 | Angola 15%
40 | Sudéfrica 42% |[ 90 | Republica del Congo 31% || 140 | Somalia 15%
41 | Polonia 42% || 91 | Niger 31% 141 | Afganistan 14%
42 | Uganda 41% |[ 92 | Arabia Saudita 31% || 142 | Albania 14%
43 | Zimbabwe 41% || 93 | Ecuador 30% || 143 | Zambia 13%
44 | Chile 41% || 94 | Georgia 30%

45 | Mongolia 41% || 95 | Guinea 30%

46 | Tanzania 40% || 96 | Argentina 28%

47 | Ucrania 40% || 97 | China 28%

48 | Kazajstan 40% |[ 98 | Peru 28%

49 | Bahréin 40% |[ 99 | Bosnia 27%

50 | Senegal 40% || 10 | Egipto 27%

Fuente: (S&P, 2014).
*Paises del estudio en destacados.
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Gréfico A.1.1: Porcentaje de adultos “alfabetos” en materia financiea segun paises seleccionados,
ranking educacion financiera Standart & Poor’s 2014
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Fuente: (S&P, 2014).

Cuadro A.1.2: Puntajes Promedio Encuesta OECDde Alfabetismo Financierto en Paises G20*

Pais Puntaje Puntaje Promedio | Puntaie Promedio | Puntaje
Argentina 4,1 4,4 2,9 114
Alemania 4,8 5,8 3.2 13.8
Brasil 4,3 4,6 3.1 121
Canadd 4,9 6,2 3,5 14,6
China 4,7 6.2 3.1 14,1
Republica de | 4,9 5.8 3,2 13.9
Francia 4,9 6,7 3,2 14,9
India 3.7 5,6 2,6 11,9
Indonesia 3.9 5,7 3.7 134
Italia 3,5 4,4 31 11.0
Japén 34

México 4,1 5,0 3.0 12,1
Reino Unido 4,2 5.6 3.3 131
Federacién 4,1 5,1 2.9 12,2
Arabia Saudita 3.9 5,6 0.1 9.6
Sudéfrica 3,7 3.1

Turdguia 4,6 4,8 3.1 12,5
Promedio 4,3 5.4 3.0 12,7
Paises Bajos 4,9 5,2 3.3 134
Noruega 52 58 3.6 14,6

*Todos los respondentes. Promedio, G20 countries’ reporta con datos comparables la media de los porcentajes para todos
los paises G20 (exlcuyendo a los Paises Bajos y Noruega). Por ende, cada pais cuenta con el mismo peso. Los paises G20
excluidos de esta tabla no cuentan datos comparables.

Fuente: (OECD; INFE, 2017: p.67).
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Gréfico A.1.2: Puntaje Promedio Alfabetismo Financiero (max. 20)
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Fuente: (OCDE; INFE, 2017)

193



pais/jurisdiccidn, todos los estudiantes (0 a 1000 puntos)

@ciedess

Cuadro A.1.3: Resultados promedio escala educacion financiera Prueba Pisa (2012; 2015) segun

PISA 2015
Posicion Pais/Jurisdiccion Promedio Desviacion Estandar
N.A Paises y jurisdicciones seccionadas 479 (1,0)
N.A Promedio internacional (OCDE) 487 (1,2)
1 B-S-J-G (China) 566 (6,0)
2 Bélgica 541 (3,0)
3 Canada 533 (4,6)
4 Federacion Rusa 512 (3,3)
5 Paises Bajos 509 (3,3)
6 EEUU 487 (3,8)
7 Polonia 485 (3,0)
8 Italia 483 (2,8)
9 Espafia 469 (3,2)
10 Lituania 449 (3,1)
11 Eslovaquia 445 (4,5)
12 Chile 432 (3,7)
13 Peru 403 (3,4)
14 Brasil 393 (3,8)
N.A Australia — T
N.A Republica Checa — T
N.A Estonia - +
N.A Francia — T
N.A Israel — +
N.A Latvia - +
N.A Nueva Zelandia — T
N.A Eslovenia — T
N.A Colombia — T
N.A Croacia - +
PISA 2012
Posicion Pais/Jurisdiccion Promedio Desviacion Estandar
N.A Paises y jurisdicciones seccionadas 491 (0,9)
N.A Promedio internacional (OECD) 500 (1,0)
1 Bélgica 541 (3,5)
2 Estonia 529 (3,0)
3 Australia 526 (2,1)
4 Nueva Zelandia 520 (3,7)
5 Republica Checa 513 (3,2)
6 Polonia 510 (3,7)
7 Latvia 501 (3,3)
8 EEUU 492 (4,9)
9 Federacion Rusa 486 (3,7)
10 Francia 486 (3,4)
11 Espafia 484 (3,2)
12 Eslovenia 484 (3,2)
13 Croacia 480 (3,8)
14 Israel 476 (6,1)
15 Eslovaquia 470 (4,9)
16 Italia 466 2,1)
17 Colombia 379 (4,7)
N.A Canada — T
N.A Chile — +
N.A Paises Bajos — T
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N.A Brasil - +
N.A B-S-J-G (China) — t
N.A Lithuania — T
N.A Peru — T
— No disponible.
T No aplicable.

Nota: B-S-J-G (China) refiere a las cuatro provincias chinas participantes en PISA: Beijing, Shanghai, Jiangsu, and
Guangdong. CABA (Argentina) refiere a la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (Argentina). FYROM refiere a la Antigua
Republica Yugoslava de Macedonia. Rusia refiere a la Federacion Rusa. Los datos estadisticos para Israel son
proporcionados bajo la responsabilidad de las autoridades israelies. El uso de dichos datos se realiza sin prejuicio a los
Altos de Golan, Jerusalén Este y los asentamientos israelies en la franja de Gaza bajo los términos de la ley internacional.
Nota de Turquia: La informacion en este documente con referencia a “Chipre” esta relacionada con la parte sur de la isla.
No existe una autoridad Unica en la isla que represente tanto al pueblo turco como también griego. Turquia reconoce la
Republica Turca del Norte de Chipre (RTNC). Hasta que sea encontrada una solucion perdurable y equitativa en el contexto
de las Naciones Unidas, Turquia mantendra su posicion respecto a la “cuestion de Chipre”. Nota para todos los miembros
de la Unidn Europea, Estados Miembros de la OCDE y de la Unidn Europea: La republica de Chipre es reconocida por todos
los miembros de las Naciones Unidas con excepcién de Turquia. La informacion en este documento esta relacionada al
area bajo control efectivo del Gobierno de la Republica de Chipre. Nota sobre Argentina, Kazakhstan y Malasia: La
cobertura es demasiado pequefia para asegurar comparabilidad (véase PISA 2015 Results [Volume I]: Excellence and Equity
in Education [OECD, 2016], Annex A4).

Fuente: OECD: Organization for Economic Cooperation and Development (OECD), Program for International Student
Assessment  (PISA), 2012 and 2015 Financial Literacy = Assessments. Disponible en  <URL>
http://piaacdataexplorer.oecd.org/ide/idepisa
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11.2. Anexo N° 2: Seleccién de Iniciativas de Educacion Financiera

A continuacién, se presentan imagenes seleccionadas de las Iniciativas destacadas que han sido en
materia de educacién financiera para cada uno de los paises.

Brasil
Pagina web oficial de la Estrategia Nacional de Educacién Financiera

BRASIL Servicos Participe  Acesso ainformagio  Legislagho  Canais

ENEF v EDUCAGAO FINANCEIRA v EAD _, REGURSOS & REDE  CONTATO

Rede de Formagao 0 ores é uma parceria entré AEF-. — — — -
Brasil, universidagde C rias de educagao e gfefece - CLIQUE PARA SABER MAIS T

Fuente: <URL> http://www.vidaedinheiro.gov.br/

Dinamarca
Pagina de Facebook de la Iniciativa informativa y de asesoria en materia financiera PA RGVEN

o A (o= =
R¢VEN Bekamp

pengemagneten @:
PA ROVEN
@paaroeven
Inicio
Informacion
Videos
b # Estado 8] Fotolvideo €- Sitio web de sociedad y cultura
Comunidad Comunigaa
e A4 Invita a tus amigos a indicar que les gusts

v A18.0: rs0nas les gusta esto PARQVEN o X

Informacion Vertodo

© Normaimente responde &0 una hora
Enviar mensaje

w» Normaimente responde en una
bora

Paginas qus Is gustan 3 ssts pagina >

am

w StudieRabat Fyn e Me gusta

Fuente: <URL>https://www.facebook.com/pg/paaroeven/about/?ref=page internal
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Francia

Portal web informativo y de asesoria “Las llaves del banco”

5 &

Vous avez besoin d'expli

les clés

dela banquejiﬁfﬁ

claires et péd i surla

et I'argent ? Le site les clés de la bangue est fait pour vous
Puisque comprendre ca change tout, retrouvez-ici toutes les informations utiles, des guides pratiques, des modéles de lettre...
"Les clés de la banque” est le programme d'information et d'éducation financiére sur la banque et I'argent.

PARTICULIERS

ENTREPRENEURS

A & Presse Aide W

Fuente: <URL> http://www.lesclesdelabanque.com/

Portal web educativo “Las finanzas para todos”

- Pratique Décryptages

Enseignants

Juniors
Banque Credit Placements Immobilier

Assurance Vie perso

Viepro Impats Retraite Actualités

la pour

LE SITE PEDAGOGIQUE SUR LARGENT ET LA FINANCE

Rechercher

PARTAGER

Actualités

Assurance vie,

o PEL, taxe
— 4 d’habitation,
= By baréme de
t I'impét ... Ce qui
L E = va changer
ooog -
§is —] Le D actobra 2017

Le baréme da Iimpdt sur la
revenu revalorisé d'l % Les
tranches de revenus du baréme
de limpdt sur le revenu sont
revalorisées afin de.__

> W

Fuente: <URL> https://www.lafinancepourtous.com/

Indice de référence des
loyers : hausse de 0,90 %
Surun an au 3éme
trimestre 2017

Le 18 octobre 2017

Un nouveau partenariat
pour développer
I'éducation financiére &
I'école

Le 13 octobra 2017
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Paises Bajos
Sitio web de la red Money Wise

Q M Wo Over Wijzer in geldzaken ~ Onderwijs  Pers  Pensioen3daagse  Weekvanhetgeld  English
oney wise Nl £ 12l v | &

- 2 ¢ &

Kinderen Op jezelf Hypotheek Ontslag Uit elkaar gaan Regel
pensioen

E 60 ° .

Geldzakenop  Leren omgaan Studeren Meer thema's
orde

met geld
a ‘

> About the Money Wise Platform

|

> National strategy

» Programmes and activities

> Govemance

> Honorary Chair of the platform

> Projects attended by Honorary
Chair

» Press

) > Pension3Days
About the Money Wise Platform 3 National Money Week

People with proper financial skills stand more firmly in life. They have a better grip on their
personal development, they are better prepared for risks and can better withstand hard
times. At the same time, financial affairs and financial products are becoming increasingly more complex and in this digital era money seems to
have become virtually intangible. This can put people’s financial self-reliance under pressure.

» Read more

Fuente: https://www.wijzeringeldzaken.nl/english/

Plataforma Informativa “de la A a la [Z]eguridad”

8% Ty U

Samenwonen of trouwen = Kinderen krijgen

VANATOTZEKERHEID

Verzekeren van A tot 7

Auto rijden

Fuente: https://www.vanatotzekerheid.nl/
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Suecia
Portal web de pensiones Min Pension

Mina sidor

‘W’,) minpension.se Sifungerrpensionsn | Sikommerduiging )

Logga in p3 Mina sidor -

Hjalp med inloggning

Uppdaterat anvandarvillkor

Fran den 20 september 2017 har vi uppdaterat
anvandarvillkoret for att bittre skydda dina uppgifter.
Genom att logga in godkanner du detta. Las mer om de

viktiga forandringama hr.

@ minpension.se

Fuente: <URL> https://www.minpension.se/

Plataforma de educacién en “Economia Privada” Gilla din Ekonomi

KONTAKT  IN ENGLISH

(E;II%(I)-QODI&” NYHETER UTBILDNINGAR NATVERK INFORMATORER OMOSS MONEYWEEK
LAl L

GILLA DIN EKONOMI

Gilla Din Ekonomi ar ett natverk av myndigheter, organisationer
och féretag. Vi samarbetar i frigor om privatekonomisk
folkbildning och utbildar i privatekonomi. Mer om oss ->

‘..:»»;é.

Fuente: <URL> http://gilladinekonomi.se/
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Suiza

Pagina web de la plataforma educativa Iconomix

SWISS NATIONAL BANK <>

@iconomix Q signin  Contact  Help ENv

Discover economics

Teaching material Blog Service v  Aboutus Vv

Sroon

Fuente: https://www.iconomix.ch/en/

Programa educativo para el ahorro “Kinder-Cash”

™ peutsch v f G+

(Kindercast)s Eltern Schulen Taschengeld Downloads Blog - Tipps ! Shop

Fur helle Kopfchen e Das des Sparens

Schon

lernen damit

Kinder-Cash Sparschwein + Taschengeld = Kinder lernen furs Leben

Fuente:<URL> https://www.kinder-cash.com/
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Uruguay

Portal web del Programa BCU Educa

Programa de Educacion Economica y Financiera
del Banco Central del Uruguay

M Programa | FAMILIAS DOCENTES

@&  ECONOMIAGFINANZAS

PARA DOCENTES

£Qué hace el BCU?
Administracion del dinero

Programa de Educacion Econémica y

Financiera del Banco Central del Uruguay '
I BCUEduca es el de y iera del Banco S
E] Galeria de Imagenes Central del Umguay y hene como ob;etxvo contfribuir @ una mejor comprension
de las por parte de toda la sociedad, en el oc\e"“
‘‘‘‘‘ convencimiento de que éstas dehen incorporarse naturaimente en fa vida CO“
[%] caleria de videos cotidiana de fodos:

Video Programa de Educacion Economica y Financiera
Prensa

g Descargas
= Materiales Didacticos

@ Historial de Noticias ~¥ Leer mas

Fuente: <URL> http://www.bcueduca.gub.uy/

Material Pedagédgico del Programa de Educacién en Seguridad Social del BPS: Manual conoce tus
derechos y obligaciones en seguridad social

MANUVAL INTERACTIVO
DEL ALUMNO

CONOCETUSDmOSYOBUGAOONBENSEGUNDADSOOAL

NIVEL1

Fuente: Banco de Prevision Social.
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El indice de conocimiento calculado es uno compuesto de tres indicadores parciales, cada uno de

11.3. Anexo N° 3: Procedimiento elaboracion Indicador Sintético

estos ultimos definidos a su vez como resultante de un grupo de preguntas que constituyen una

dimensidn del concepto de prevision social.

Como parte del procedimiento realizado para la obtencion del indicador global y los indicadores
parciales, el mismo se realizd en varias etapas. En una primera se efectud una seleccién de preguntas
bajo el criterio de seguimiento factible a lo largo del tiempo, es decir, que para los afios 2004, 2006,
2009 y 2015 en que se aplicd la encuesta, se hubiesen realizado las mismas preguntas, para luego
seleccionar las correspondientes al afio 2002. Con dicha seleccidon se obtuvo un total de preguntas
para cada una de las dimensiones, conformandose un total de 40 preguntas, distribuidas de la
siguiente manera: 27 preguntas de la dimensidon AFP, 8 preguntas de la dimensidn Pilar Solidario y
5 preguntas de la dimensién Cesantia para los aifios 2004, 2006, 2009 y 2015; mientras que para el

afo 2002 quedaron 12 preguntas para la dimensién AFP y 7 preguntas para el pilar solidario

En una segunda etapa, se procedié a generar variables dicotomicas para cada una de las preguntas
seleccionadas, donde 1 corresponde a respuesta correcta y O a la respuesta incorrecta,
permitiéndonos medir el conocimiento, o no, de cada una de las areas consideradas para cada

pregunta.

Posteriormente, para seleccionar los ponderadores a utilizar, se proponen tres metodologias de
calculo para el indicador global, esto es: a) ponderador uniforme, b) ponderador criterio experto, y
c) ponderador de tipo enddgeno o autoponderado. Tales ponderadores permiten obtener
indicadores que dan cuenta del conocimiento que tienen las personas entrevistadas en cada version
de la Encuesta de Proteccidn Social y para cada ambito investigado, para posteriormente generar
un indicador global que refleje el conocimiento general en materia previsional. A lo largo de los
siguientes puntos seran descritos los procesos realizados con mayor detalle para la obtencién de

cada indicador sintético.
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a) Tratamiento de preguntas

Una vez hecha la seleccidén de preguntas para calcular el indicador de conocimiento en funcién de
las preguntas seleccionadas para los afios en estudio, y que podrian dar indicio de conocimiento
previsional de los entrevistados, estas se clasificaron en dimensiones establecidas como
componentes del indicador global; a saber: AFP, Pilar Solidario, y Cesantia. En el Cuadro A.3.1 se

presenta la distribucién de preguntas por dimensién y por afio de aplicacién de la EPS.

Cuadro A.3.1. Preguntas por dimensién y afio de EPS

Total de preguntas Total de preguntas
Dimension
EPS 2002 EPS 2004, 2006, 2009 y 2015
AFP 12 27
Pilar Solidario 7 8
Cesantia - 5
Total 19 40

Fuente: Elaboracion CIEDESS.

En el punto b del presente Anexo, se muestran las preguntas seleccionadas y la respuesta

considerada como correcta para la elaboracién del indicador sintético.

1. Calculo de los indicadores parciales.

Los indicadores parciales vienen dados por la aplicacidn de una férmula general y estandar
para todas las dimensiones, que estd determinada por la proporciéon de respuestas

afirmativas respecto al total de preguntas. Esto es:

nyp Z
N j=1%ij

SL2=Y 100
DN

1P} =

Donde:

IP4* = Indicador parcial de la dimensién d correspondiente al afio z.
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Xi¥ = Total de respuestas afirmativas de la persona i de la j-ésima pregunta de la dimensién d

correspondiente al afio z.

yi? = Total de respuestas de la persona i de la j-ésima pregunta de la dimension d correspondiente

al afio z.

d = AFP, Pilar Solidario, Cesantia.
z=2002, 2004, 2006, 2009, 2015.
P=1,2,3,..40.

i=1,2,3,.n.

n = Total de individuos del afio z.

2. Calculo indicador con ponderacion uniforme y de criterio.

Una vez obtenidos los indicadores parciales se procede a calcular el indicador global de
conocimiento previsional de las personas de acuerdo a las diferentes ponderaciones

propuestas. Antes que nada, sabemos que como regla general se debe cumplir que:
n
Wi == 1
i=1
Donde:
i=1,2,3...n
W, = Ponderador del indicador parcial 1, 2, 3,....n

En el caso del calculo del indicador con ponderacidon uniforme, viene dado porque las
ponderaciones utilizadas son proporcionales de acuerdo al total de indicadores parciales que lo
componen. En vista de lo sefialado, para el afio 2002, como se compone de sélo dos
dimensiones, las ponderaciones vienen dadas por 1/2 para cada dimension. A diferencia del
2002, los afios 2004, 2006, 2009 y 2015 se componen de tres dimensiones, por lo que les

corresponden ponderaciones iguales a 1/3 para cada una de ellas.
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Por otra parte, para el caso del indicador con ponderador a criterio, se define como aquel que
viene dado por el criterio experto de los consultores. En este caso, las ponderaciones fueron
asignadas de acuerdo a la cantidad de preguntas que componen cada una de las dimensiones o
indicadores parciales. Para los afios 2002, 2004, 2006, 2009 y 2015 se calculé la proporcidn de
preguntas de cada area en relacion al total de preguntas que lo componen. En vista de lo
sefialado, como el 2002 no posee preguntas en el drea de cesantia y se requiere tener las
ponderaciones para todos los afios de cada componente, se procedid a redondear el porcentaje
obtenido, de manera tal que quedara distribuido de una manera ldgica de acuerdo a la cantidad
de preguntas presentes en las otras dimensiones para los restantes afios, quedando los
porcentajes del 60% la dimensidn AFP y 40% para la dimensién del Pilar Solidario para 2002 y
60% para la dimensién AFP, 20% para el Pilar Solidario y 20% para la dimensidn de Cesantia para

2004, 2006, 2009 y 2015.
Finalmente, el calculo general para los indicadores de criterio y uniforme viene dado por:

3
ICPP? = <Z WZ, * [P ))

d=1

Donde:
ICPP¢ = Indicador de conocimiento previsional de tipo t de las personas en el afio z.
IP4* = Indicador de conocimiento parcial de la dimension d en el afo z.

W(dt = Ponderacidon de la dimensidn d de tipo t.
t = criterio, uniforme.

d = AFP, Pilar Solidario, Cesantia.

3. Calculo indicador enddégeno.

En el caso de la obtencién del indicador enddgeno se procedid a calcular los ponderadores de
acuerdo al total de preguntas respondidas correctamente. Tales ponderaciones se calcularon
en base a la proporcién de preguntas respondidas correctamente en relacién al total de
respuestas afirmativas para cada afo en estudio. Asimismo, se procedio a calcular un promedio

de proporciones de respuestas afirmativas entre los afios por pregunta. De igual forma, se
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destaca que lo anterior fue obtenido para los ainos 2004, 2006, 2009 y 2015, ya que éstos afios
contienen el mismo nimero de preguntas para todos, sin embargo para el caso 2002, fue
necesario realizar una reponderacion de las proporciones con el fin de que la suma de estas sea
igual a la unidad; de esta manera se obtiene la ponderacidn enddgena para cada uno de los

anos.

El procedimiento de cdlculo del indicador autoponderado es el siguiente:

Yic1 Z?=1 wi * xjj

p
XY

ICPPE? = * 100

Donde:

ICPPE? = Indicador de conocimiento previsional de las personas con ponderacion endégena para el

ano z.
W% Ponderacién promedio correspondiente a la j-ésima pregunta del afio z.

Xij? = Total de respuestas afirmativas del i-ésimo individuo correspondiente a la j-ésima pregunta

del afio z.

yi’= Total de respuestas afirmativas de las encuestas correspondiente a la j-ésima pregunta del afio

Z.

Z=2002, 2004, 2006, 2009 y 2015.
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b) Preguntas utilizadas.

En el Cuadro A.3.1 se presentan las preguntas seleccionadas para el andlisis y construccién de
2nuestros indicadores parciales e indicador global, asimismo, la codificacién de las variables que
se realizd para proceder con los cdlculos de cada insumo en la construccién del indicador

solicitado.

Cuadro A.3.2. Codificacién preguntas

Ano
Preguntas ——— 1 Codificacion
2002 2004 2006 2009 2015
AFP = 1
INP = 1
A qué sistema CAPREDENA =1
AFP previsional esta e2 e2 e2 e2 e2 DIPRECA = 1
afiliado? Otra = 1
No = 0
No sabe =0
éSabe Ud. qué
AFP porcentaje de sul - j 5 | o171 | e15 | e5 | es | ) !
ingreso imponible No=0
le descuentan
0, o —
AFP ¢Qué porcentaje? | s3p22cua | ella | el5e | e5_1 e5p i?ga 13% =1
¢éEn qué tramo
AFP cree usted que se e11t | e15t | est | est | Y 7 = 1
ubica este y=0
porcentaje?
En los ultimos 12
meses, éha Si = 1
AFP recibido  alguna s3p31 e40 e47 e59 e7 No =0
cartola de su AFP
éSabe usted
AFP cuanto 3V | 3026 | e43 | e50 | e63 | e10 | - !
acumulado en su No=0
Cuenta individual?
¢Sabe usted
cuanto cobra su
AFP en Comision, | s3p29a ed4 e51 Si = 1
AFP 64 12
por administrar | s3p29b ed5 e52 € € No=0
sus fondos? /
Variable y fija
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Ano

Preguntas - Codificacién
2002 2004 2006 2009 2015

2002/2004/2006
comision fija ($):
entre SO vy
$2.000 = 1, el
resto = 0.
2004-2006
comision
A qué variable (%):
t 1 0, 0,
porcentaje/monto | s3p29am | ed4a | e5le entre 1,5% a 3%
AFP e64.1 | el2p |=1, el resto =0.
corresponde esta | s3p29bpo | ed5a | e52e L
Comision? 2009 comision
) variable (%):
entre 0,8% a 4%
=1, el resto = 0.
2015 comision
variable (%):
entre 0,2% a 2%
=1, elresto =0.
2004/2006
comisién fija ($):
. , lal5=1,elresto
¢En qué tramo _ 0
cree usted que se ed4t e51t - '
AFP ubica el %/monto e45t | e52t e6dt | elat 2004_.2,015
de esta Comisién? comision
) variable (%): 1 al
8 =1, el resto =
0.
¢Quién paga las| s3p30a e4db | e5la 1 =1
AFP . 64. 12
Comisiones? s3p30b e45b | e52a ebsa | elsa cov=0
éSabe cuantos i _ 1
AFP tipos de fondos e51 e60 | e72 e20 B
. No=0
existen?
éCudntos tipo de 5 = 1
AFP fondos? e5la | e60e | e72.1 | e20a CoV=0
é¢Sabe en cuantos
de estos fondos i _ 1
AFP puede decidir e52 e6l | e73 e21 -
No=0
poner su ahorro
previsional?
¢Cuantos tipo de 2 = 1
AFP fondos? e52a | eble | e73.1 | e2la COV =0
é¢Sabe usted en
s Si = 1
AFP qué tipo de fondo e53 e62 e74 e22
. No=0
estdn sus ahorros?
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2002

2004

Ano

2006

2009
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Codificacion
2015

Al afiliarse  al

sistema o cuando
AFP los  multifondos 055 064 077 25 Si = 1

fueron No=0

introducidos en

2002, ¢eligid

De los cinco

multifondos o A - 1
AFP tipos de fondo, e58 e67 e81 e29

. . cov=0

écudl es el mas

riesgoso?

éConoce  cuales

son las distintas i _ 1
AFP modalidades de| s3p37 e62 e71 e83 e49 No =0

Pensidn por

Vejez?

é¢Sabe Usted si

existe la opcién de Si _ 1
AFP pensionarse s3p48 e65 e74 e85 e51a No =0

anticipadamente

ono?

éSabe usted

cudles son los i _ 1
AFP requisitos para e66 e75 e86 e51b No =0

pensionarse

anticipadamente?

La pensidon que

reciba debe ser i _ 1
AFP mayor al la e66_01|e75_1| e86.1 |e51b_1 No = 0

pensién  minima

legal ¢En cuanto?

La pension que

reciba debe ser 1 = 1

mayor a un 2= 1
AFP porcentaje del e66_02 |e75_2 | e86.2 |e51b_2 |3 = 1

ingreso de los 4 = 1

ultimos afos ¢Qué cov=0

porcentaje?

Debe tener un

minimo de afios i _ 1
AFP de cotizaciones e66 03 |e75 3| e86.3 |e51b_3

R o No=0

¢Cuantos afos de

cotizaciones?

Debe tener un

minimo de afios Si _ 1
AFP de servicio e66 04 |e75 4| e86.4 |e51b 4

o ~ No=0

¢Cuantos afios de

servicio?
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Ano

Preguntas - Codificacién
2002 2004 2006 2009 2015

AFP Otro  requisito. e66_05 | e75_5 | 86.5 | e51b_5 | - 1
Especifique No=0
Si Usted falleciera,
étendrian sus
familiares directos i _ 1
AFP algin  beneficio| s3p43 e70 e82 €90 e56 No =0
entregado por el
sistema de
pensiones?
1 = Cuota
AFP ¢Qué - beneficio| 3 15 | o70b | €83 | e91 | es7 |MOTtuori@
tendria su...? 1 = Pensidon
0=Cov
éConoce o ha
escuchado hablar
de la Pension
Basica Solidaria de
Pilar Solidario/pasls | VeIez © PBS? / 32 | e10 | ess | - !
éConoce o ha No=0

escuchado hablar
de la pension
asistencial
(PASIS)?

Usted dijo
conocer o haber
escuchado hablar
de la Pension
Basica Solidaria de

Vejez, ésabe usted s3p51 29 34 11 059 Si = 1

Pilar Solidario/PASIS

cuanto es el No=0

monto en pesos

de este beneficio?

/ éConoce monto

mensual de

PASIS?
2002 ente
$35.000 %
$45.000,
2004 ente
$36.000 y
$46.000,

Pilar Solidario/PASIS | ¢{Qué monto? s3p51m e29a |e34m |ell 1| e59m |2006 ente
$42.000 %
$52.000,

2009 ente
$55.000 %
$75.000,

2015 ente
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2004

Ano
2006
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2015

Codificacion

$84.000 y
$98.000 = 1, el
resto=0

Pilar Solidario/PASIS

¢Se debe No tener
derecho a otra
pension para
tener derecho a la
PBS? / Requisito
PASIS, no tener
derecho a otra
pensién

s3p522

e28 02

33 2

el3 2

e61_2

No=0

Pilar Solidario/PASIS

éSe debe
Pertenecer al 60%
mas pobre de la
poblacidn para
tener derecho a la
PBS? / Requisito
PASIS, ser pobre

s3p523

e28 03

33 3

el3 3

e61_3

No=0

Pilar Solidario/PASIS

¢Se debe Tener
ficha de
Proteccidon Social
para tener
derecho a la PBS?
/ Requisito PASIS,
haber llenado
ficha CAS

s3p526

e28 05

e33 5

el3 4

e61_4

Si = 1

Pilar Solidario/PASIS

éSe debe Haber
cotizado en el
sistema de
pensiones  para
tener derecho a la
PBS? / Requisito
PASIS, un numero
minimo de
cotizaciones

s3p521

e28_01

e33_1

el3 5

e61_5

No=0

Pilar Solidario/PASIS

éSe debe cumplir
con Otro requisito
para tener
derecho a la PBS?
/ Otros requisitos
para PASIS

s3p525

e28 06

e33 6

el3 7

e6l 7

Si = 1

Cesantia

escuchado
(conoce)

¢Ha
hablar

e71

e84

e92

e99

No=0

211



@ciedess

Ano

Preguntas - Codificacion
2002 2004 2006 2009 2015

del seguro de
cesantia?
éConoce como se i _ 1
Cesantia financia el seguro e74 e87 e95 el02 B
, No=0
de cesantia?
éSe financia con i _ 1
Cesantia una cotizacién del e75_01|e88_1|e9%.1 |e102_1 B
. - - —"|No=0
trabajador?
éSe financia con i _ 1
Cesantia una cotizacién del e75_02 | e88 2| e9%6.2 |el02_2 -
No=0
empleador?
¢éSe financia con i _ 1
Cesantia aportes del e75_03|e88 3|e96.3 |el02_3 h
No=0
Estado?

Nota: COV = Cualquier otro valor
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Anexo N° 4: Caracterizacion del nivel de conocimiento previsional en base a los

Caracterizacion del nivel de conocimiento previsional en base al ICP (otras variables)

Cuadro A.4.1. Indicadores en funcion de las caracteristicas seleccionadas. 2002

Segmento Sub-segmento ICP AFP ICP P.Solidario ICP P.Cesantia ICP Simple ICP Criterio ICP Endégeno
General Total 26,77 6,08 16,43 18,49 47,05

Hombres 29,26 5,65 17,46 19,82 50,33
Sexo

Mujeres 22,58 7,31 14,95 16,47 42,05

Edad 24 a 35 29,16 4,22 16,69 19,18 49,73

Edad 36 a 45 29,49 5,76 17,63 20,00 50,40
Edad

Edad 46 a 60 28,51 6,59 17,55 19,74 49,22

Edad 61y mas 19,57 8,47 14,02 15,13 38,94

Jefe de hogar 26,51 6,47 16,49 18,49 46,93
Hogar

No jefe de hogar 25,22 6,24 15,73 17,63 45,29

Con  participacion en| 5, 5,49 18,94 21,63 53,83
Sindicato sindicato

Sin participacidn en sindicato | 25,64 6,50 16,07 17,98 45,88

Ed. Basica o menor 20,03 7,55 13,79 15,04 40,10

Ed. Media 26,89 5,73 16,31 18,42 47,51
Nivel Ed. Media Técnico Profesional | 31,40 5,69 18,55 21,12 52,46
educacional | ey syoerior Técnica 33,79 5,81 19,30 22,60 54,08

Ed. Superior Profesional 35,45 5,49 20,47 23,47 54,94

Ed. Postgrado 34,81 6,61 20,71 23,53 54,53

Duefio(a) de vivienda 26,83 6,94 16,88 18,87 47,51
Vivienda

No duefio(a) de vivienda 24,54 5,06 14,80 16,74 43,99

Se encuentra cotizando 32,78 5,21 18,99 21,75 54,28
Cotizacion

No se encuentra cotizando 24,92 6,65 15,78 17,61 45,02

Cuenta propia 25,74 6,63 16,19 18,10 46,38

Servicio doméstico 21,13 5,53 13,33 14,89 40,82
Ti d

'po € Familiar no remunerado 24,92 3,43 14,18 16,33 43,84

empleo

Sector publico 33,63 7,78 20,71 23,29 54,97

Sector privado 32,47 4,89 18,68 21,44 53,79
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Segmento Sub-segmento ICP AFP ICP P.Solidario ICP P.Cesantia ICP Simple ICP Criterio ICP Endégeno
Soltero(a) 24,79 6,69 15,74 17,55 44,76
Estado civil | Casado(a) 27,26 6,16 16,71 18,82 47,88
Viudo(a) 21,65 7,57 14,61 16,02 40,75
Quintil 1 18,15 7,09 12,62 13,73 36,89
Quintil 2 22,34 7,14 14,74 16,26 42,78
:\r"i;’zsos de | Quintil 3 26,18 6,00 16,09 18,11 47,24
Quintil 4 31,04 5,94 18,49 21,00 52,65
Quintil 5 36,21 5,30 20,75 23,84 56,71
Fuente: EPS 2002.
Nota: Los calculos incorporan factores de expansidn de corte transversales.
Elaboracién CIEDESS.
Cuadro A.4.2. Indicadores en funcién de las caracteristicas seleccionadas. 2004
Segmento Sub-segmento ICP AFP ICP P.Solidario ICP P.Cesantia ICP Simple ICP Criterio ICP Endégeno
General Total 15,83 8,13 24,34 16,10 15,99 29,63
Hombres 19,38 7,44 27,37 18,07 18,59 33,95
Sexo
Mujeres 11,92 9,26 20,38 13,85 13,08 24,61
Edad 24 a 35 19,21 5,65 31,31 18,72 18,92 35,50
Edad 36 a 45 20,23 7,84 27,68 18,58 19,24 35,41
Fdad Edad 46 a 60 16,11 8,70 23,74 16,18 16,15 29,46
Edad 61 y mas 8,71 11,23 14,08 11,34 10,29 19,26
Jefe de hogar 17,19 8,46 24,48 16,71 16,90 31,22
Hogar
No jefe de hogar 12,19 8,31 22,14 14,21 13,40 24,91
. ;izicatopartidpadé” €N 2847 7,46 34,04 23,33 25,38 45,66
Sin participacion en sindicato | 14,49 8,48 22,92 15,30 14,97 27,81
Ed. Basica o menor 9,38 10,30 13,89 11,19 10,47 20,02
Ed. Media 16,57 7,35 26,03 16,65 16,62 31,01
Nivel Ed. Media Técnico Profesional | 21,14 7,35 31,64 20,04 20,48 37,44
educacional | gy synerior Técnica 23,07 6,02 35,29 21,46 22,10 40,16
Ed. Superior Profesional 23,56 6,90 36,85 22,43 22,88 40,09
Ed. Postgrado 21,24 10,87 37,56 23,22 22,43 38,65
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Segmento Sub-segmento ICP AFP ICP P.Solidario ICP P.Cesantia ICP Simple ICP Criterio ICP Endégeno
Duefio(a) de vivienda 15,39 8,59 23,39 15,79 15,63 28,89
Vivienda
No duefio(a) de vivienda 15,45 7,83 24,45 15,91 15,72 29,23
Se encuentra cotizando 25,89 7,26 34,18 22,44 23,82 43,60
Cotizacion
No se encuentra cotizando 14,02 8,56 22,25 14,94 14,58 27,04
Cuenta propia 12,14 9,67 20,34 14,05 13,29 24,42
Servicio doméstico 11,22 7,11 16,63 11,65 11,48 24,13
Tipo —— de | iliar no remunerado 9,67 11,89 27,50 16,35 13,68 22,96
empleo
Sector publico 27,67 10,31 31,38 23,12 24,94 45,29
Sector privado 24,31 6,20 34,01 21,51 22,63 41,49
Soltero(a) 13,96 8,30 23,88 15,38 14,81 28,37
Estado civil | Casado(a) 16,73 8,38 24,58 16,56 16,63 30,35
Viudo(a) 10,48 8,72 18,42 12,54 11,71 22,60
Quintil 1 10,00 10,12 16,90 12,34 11,41 21,75
Quintil 2 13,20 9,09 20,16 14,15 13,77 26,53
Nivel d
e €| Quintil 3 17,63 7,06 24,06 16,25 16,80 32,53
ingresos
Quintil 4 22,24 7,07 30,96 20,09 20,95 38,75
Quintil 5 27,58 7,08 38,46 24,37 25,66 45,06

Fuente: EPS 2004.

Nota: Los calculos incorporan factores de expansidn de corte transversales.

Elaboracion CIEDESS.
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Cuadro A.4.3. Indicadores en funcién de las caracteristicas seleccionadas. 2006
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Segmento Sub-segmento ICP AFP ICP P.Solidario ICP P.Cesantia ICP Simple ICP Criterio ICP Endégeno
General Total 14,65 4,92 26,01 15,19 14,98 28,68
Hombres 17,44 4,05 28,90 16,80 17,06 32,86
Sexo
Mujeres 11,11 6,14 22,20 13,15 12,33 23,42
Edad 24 a 35 17,43 4,40 32,47 18,10 17,83 33,45
Edad 36 a 45 17,91 5,37 28,42 17,23 17,50 33,16
Edad
Edad 46 a 60 13,88 5,76 22,79 14,15 14,04 26,91
Edad 61 y mas 6,65 7,77 12,46 8,96 8,03 16,24
Jefe de hogar 16,21 5,33 25,72 15,75 15,94 30,59
Hogar
No jefe de hogar 11,75 4,90 22,60 13,08 12,55 24,89
Con  participacion en | o o, 4,50 37,85 22,67 23,87 44,38
Sindicato sindicato
Sin participacion en sindicato | 13,39 5,17 24,60 14,39 13,99 26,88
Ed. Basica o menor 7,99 6,15 13,97 9,37 8,82 18,07
Ed. Media 14,75 4,38 26,81 15,31 15,09 29,47
Nivel Ed. Media Técnico Profesional | 18,70 3,67 33,94 18,77 18,74 35,52
educacional | gy syoerior Técnica 20,64 4,67 38,07 21,13 20,93 38,37
Ed. Superior Profesional 19,44 5,97 34,66 20,02 19,79 34,84
Ed. Postgrado 20,65 9,78 24,75 18,39 19,30 34,33
Duefio(a) de vivienda 13,92 5,29 24,93 14,71 14,40 27,61
Vivienda
No duefio(a) de vivienda 14,88 4,69 26,86 15,48 15,24 29,05
Se encuentra cotizando 22,65 4,50 35,99 21,05 21,69 40,44
Cotizacion
No se encuentra cotizando 13,07 5,21 24,07 14,12 13,70 26,36
Cuenta propia 11,23 5,79 19,04 12,02 11,70 23,03
Servicio doméstico 10,39 4,71 15,95 10,35 10,36 22,01
Ti d
PO € | Familiar no remunerado 6,59 4,59 36,63 15,94 12,20 20,52
empleo
Sector publico 25,44 8,62 32,08 22,05 23,41 43,41
Sector privado 21,72 3,47 35,47 20,22 20,82 39,47
Soltero(a) 14,24 4,94 27,56 15,58 15,04 28,48
Estado civil | Casado(a) 15,10 5,29 25,62 15,34 15,24 29,16
Viudo(a) 10,58 4,83 21,53 12,31 11,62 22,83
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Segmento Sub-segmento ICP AFP ICP P.Solidario ICP P.Cesantia ICP Simple ICP Criterio ICP Endégeno
Quintil 1 9,83 5,69 20,30 11,94 11,10 21,43
Quintil 2 13,13 4,96 21,41 13,17 13,15 26,84
Nivel e o intil 3 16,56 3,77 27,10 15,81 16,11 31,88
ingresos
Quintil 4 20,48 4,35 32,71 19,18 19,70 37,71
Quintil 5 25,72 5,44 37,57 22,91 24,03 43,75

Fuente: EPS 2006.

Nota: Los calculos incorporan factores de expansion de corte transversales.

Elaboracion CIEDESS.
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Cuadro A.4.4. Indicadores en funcion de las caracteristicas seleccionadas. 2009
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Segmento Sub-segmento ICP AFP ICP P.Solidario ICP P.Cesantia ICP Simple ICP Criterio ICP Endégeno
General Total 14,74 8,21 24,50 15,82 15,39 28,91

Hombres 17,73 6,95 27,30 17,33 17,49 32,89
Sexo

Mujeres 10,85 9,65 19,75 13,42 12,39 23,32

Edad 24 a 35 18,81 6,78 32,01 19,20 19,05 35,47

Edad 36 a 45 17,12 8,65 26,29 17,36 17,26 32,31
Edad

Edad 46 a 60 13,29 9,37 19,17 13,95 13,69 25,75

Edad 61 y mas 5,31 9,87 9,75 8,31 7,11 13,71

Jefe de hogar 15,89 8,48 23,89 16,09 16,01 30,03
Hogar

No jefe de hogar 11,80 8,22 22,60 14,21 13,24 25,02

Con participacion en | ., 8,61 35,47 23,18 24,10 43,83
Sindicato sindicato

Sin participacion en sindicato | 13,25 8,35 22,40 14,67 14,10 26,64

Ed. Basica o menor 7,24 6,79 12,29 8,78 8,16 16,99

Ed. Media 14,46 8,93 25,15 16,18 15,49 29,26
Nivel Ed. Media Técnico Profesional | 19,46 8,58 31,11 19,72 19,62 36,37
educacional | ey syoerior Técnica 23,06 8,78 35,34 22,39 22,66 41,15

Ed. Superior Profesional 24,92 11,94 40,13 25,66 25,36 42,85

Ed. Postgrado 19,36 13,23 24,30 18,96 19,12 31,86

Duefio(a) de vivienda 13,97 8,48 22,84 15,10 14,65 27,64
Vivienda

No duefio(a) de vivienda 14,55 8,02 24,84 15,80 15,30 28,51

Se encuentra cotizando 23,05 8,92 34,94 22,31 22,61 41,62
Cotizacion

No se encuentra cotizando 12,91 8,29 21,77 14,33 13,76 26,01

Cuenta propia 8,84 7,10 14,33 10,09 9,59 19,25

Servicio doméstico 10,06 9,98 15,06 11,70 11,04 23,27
Tipo — de | iliar no remunerado 11,65 5,10 13,95 10,23 10,80 24,31
empleo

Sector publico 26,22 13,11 31,78 23,71 24,71 44,38

Sector privado 22,47 8,32 34,74 21,84 22,09 40,60

Soltero(a) 15,42 7,37 26,44 16,41 16,02 30,77
Estado civil

Casado(a) 14,41 9,16 22,21 15,26 14,92 27,82

218




@ciedess

Segmento Sub-segmento ICP AFP ICP P.Solidario ICP P.Cesantia ICP Simple ICP Criterio ICP Endégeno
Viudo(a) 10,49 6,31 23,40 13,40 12,04 23,11
Quintil 1 10,06 8,05 15,97 11,36 10,84 21,38
Quintil 2 11,50 7,82 18,40 12,57 12,14 24,49
Nivel —de | o intil 3 15,64 7,85 26,38 16,63 16,23 31,61
Ingresos
Quintil 4 21,20 8,03 30,53 19,92 20,43 38,33
Quintil 5 27,16 11,51 36,70 25,13 25,94 44,90

Fuente: EPS 2009.

Nota: Los calculos incorporan factores de expansidn de corte transversales.

Elaboracion CIEDESS.
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Cuadro A.4.5. Indicadores en funcion de las caracteristicas seleccionadas. 2015
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Segmento Sub-segmento ICP AFP ICP P.Solidario ICP P.Cesantia ICP Simple ICP Criterio ICP Endégeno
General Total 19,35 13,45 28,45 20,42 19,99 31,99
Hombres 21,55 11,82 31,07 21,48 21,51 34,31
Sexo
Mujeres 15,72 15,89 22,78 18,13 17,17 27,06
Edad 24 a 35 22,94 13,79 34,77 23,84 23,48 37,33
Edad 36 a 45 19,93 13,77 32,74 22,14 21,26 34,88
Edad
Edad 46 a 60 16,42 17,72 22,15 18,76 17,83 28,44
Edad 61 y mas 11,44 17,43 11,56 13,48 12,66 18,70
Jefe de hogar 19,28 14,76 27,60 20,55 20,04 32,35
Hogar
No jefe de hogar 17,63 13,09 25,75 18,82 18,35 28,50
Con  participacion en | ,; oo 14,18 41,04 27,63 27,65 44,21
Sindicato sindicato
Sin participacion en sindicato | 17,83 13,94 25,69 19,15 18,62 29,52
Ed. Basica o menor 12,04 14,15 14,84 13,68 13,02 21,19
Ed. Media 18,01 14,44 28,94 20,46 19,48 31,47
Nivel Ed. Media Técnico Profesional | 22,40 14,13 34,65 23,73 23,20 37,13
educacional | gy syoerior Técnica 23,35 10,90 32,51 22,25 22,69 34,37
Ed. Superior Profesional 29,36 16,46 41,39 29,07 29,18 44,85
Ed. Postgrado 27,66 23,82 22,35 24,61 25,83 37,68
Duefio(a) de vivienda 18,48 14,07 26,39 19,65 19,18 30,37
Vivienda
No duefio(a) de vivienda 18,50 13,64 27,64 19,93 19,36 30,86
Se encuentra cotizando 25,73 12,60 39,01 25,78 25,76 42,19
Cotizacion
No se encuentra cotizando 16,80 14,27 23,85 18,31 17,71 27,78
Cuenta propia 13,91 15,50 18,98 16,13 15,24 24,70
Servicio doméstico 13,08 16,69 16,94 15,57 14,58 25,87
Tipo de | . iliar no remunerado 11,88 14,39 10,71 12,33 12,15 18,74
empleo
Sector publico 26,32 19,44 31,67 25,81 26,01 42,08
Sector privado 25,14 13,71 39,91 26,25 25,81 41,46
Soltero(a) 20,97 10,41 27,77 19,72 20,22 31,07
Estado civil | Casado(a) 17,04 15,94 27,13 20,04 18,84 30,62
Viudo(a) 19,07 13,65 20,07 17,59 18,19 27,66
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Segmento Sub-segmento ICP AFP ICP P.Solidario ICP P.Cesantia ICP Simple ICP Criterio ICP Endégeno
Quintil 1 17,07 13,77 23,15 18,00 17,63 28,56
Quintil 2 15,67 15,65 20,13 17,15 16,56 26,85
Nivel e o intil 3 19,62 12,10 28,15 19,95 19,82 33,35
ingresos
Quintil 4 23,38 14,67 35,97 24,67 24,16 38,83
Quintil 5 28,03 16,12 42,23 28,80 28,49 43,94

Fuente: EPS 2015.

Nota: Los calculos incorporan factores de expansion de corte transversales.

Elaboracion CIEDESS.
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11.5. Anexo N° 5: Modelo de regresion MCO agrupado
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Cuadro A.5.1. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Uniforme), impactos
marginales con MCO agrupado, 2002-2015.

ICP Uniforme MCO

Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5
coef/se | coef/se coef/se coef/se coef/se

icp_uniforme 0,006*** | 0,004*** | 0,002*** | 0,002*** 0,002%**
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

edad -0,007*** | -0,006*** | -0,006*** | -0,005***
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001)

edad? 0,000*** | 0,000%** | 0,000*** 0,000%**
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

hombre 0,080*** | 0,057*** | 0,043*** 0,038***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)

j_hogar 0,047** | 0,043*** | 0,035*** 0,045***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)

soltero -0,014*+* | -0,014*** | -0,011*** -0,002
(0,004) (0,003) (0,003) (0,003)

viudo 0,007 -0,003 -0,000 | -0,016***
(0,006) (0,006) (0,006) (0,006)

vvda 0,026*** | 0,025*** | 0,022*** 0,020%**
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)

cotizando 0,153*** | 0,081*** | 0,068*** 0,148%**
(0,004) (0,003) (0,003) (0,004)

no_pensionarse 0,005* 0,001 0,000 -0,004
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)

post_reforma 0,0171%** 0,003 0,004 | -0,016***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,005)

ed_media 0,082*** | 0,073*** | 0,060*** 0,058***
(0,004) (0,003) (0,003) (0,003)

ed_media_tecprof 0,140*** | 0,119*** | 0,101*** 0,098***
(0,005) (0,004) (0,004) (0,004)

ed_sup_tec 0,163*** | 0,140%** | 0,117*** 0,117%**
(0,005) (0,005) (0,005) (0,005)

ed_sup_prof 0,206*** | 0,170*** | 0,137*** 0,123***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,005)

ed_postgrado 0,236*** | 0,185*** | 0,147*** 0,138***
(0,015) (0,014) (0,014) (0,014)
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sindicato 0,086*** | 0,075*** 0,077***
(0,004) (0,004) (0,004)

cuenta_propia -0,051*** | -0,101*** | -0,097***
(0,005) (0,005) (0,005)

sec_publico 0,250*** | 0,185*** 0,167***
(0,005) (0,006) (0,006)

sec_privado 0,210%** | 0,149*** 0,132%**
(0,003) (0,004) (0,004)

serv_dom 0,133*** | 0,089*** 0,078***
(0,008) (0,008) (0,008)

fam_no_rem -0,031 -0,019 -0,008
(0,031) (0,031) (0,030)

ffaa 0,135*** 0,068 0,051
(0,052) (0,051) (0,051)

quintil2 0,053*** 0,060***
(0,005) (0,005)

quintil3 0,096*** 0,100%**
(0,005) (0,005)

quintil4 0,117%** 0,117%**
(0,005) (0,005)

quintil5 0,132%** 0,133***
(0,005) (0,005)

1b.region (dropped)
2.region 0,005
(0,009)

3.region -0,037***
(0,012)

4.region -0,036***
(0,010)

5.region -0,014*
(0,008)

6.region -0,006
(0,009)

7.region -0,034***
(0,009)

8.region 0,001
(0,008)

9.region -0,009
(0,009)

10.region -0,007
(0,009)
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11.region -0,027
(0,017)
12.region -0,031**
(0,016)
13.region -0,012
(0,008)
2002b.eps (dropped)
2004.eps 0,095***
(0,005)
2006.eps 0,064***
(0,005)
2009.eps 0,119%*
(0,005)
20150.eps (dropped)
Constante 0,431*** | 0,339** | 0,257** | 0,280** | 0,210%**
(0,003) (0,022) (0,021) (0,021) (0,022)
Number of observations | 44.955 44.955 44.955 44.955 44.955
Adjusted R2 0,080 0,190 0,310 0,324 0,336

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Factores de expansion transversales aplicados.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.5.2. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Uniforme), impactos

marginales con MCO agrupado, 2004-2015.

ICP Uniforme MCO sin 2002

Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5
coef/se | coef/lse | coef/lse | coef/se coef/se

icp_uniforme 0,006*** | 0,004*** | 0,002** | 0,002*** | 0,002***
(0,000) | (0,000) | (0,000) | (0,000) (0,000)
edad -0,009*** | -0,008*** | -0,008*** | -0,007***
(0,001) | (0,001) | (0,001) (0,001)
edad2 0,000*** | 0,000*** | 0,000*** 0,000%**
(0,000) | (0,000) | (0,000) (0,000)
hombre 0,073*** | 0,054*** | (0,039*** 0,036***
(0,004) (0,003) (0,003) (0,003)
j_hogar 0,074** | 0,056*** | 0,049*** | 0,047**
(0,004) (0,004) (0,003) (0,003)
soltero -0,009** | -0,012*** | -0,010** -0,002
(0,004) (0,004) (0,004) (0,004)
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viudo -0,009 -0,011* -0,009 | -0,020***
(0,007) | (0,006) | (0,006) (0,006)

vvda 0,029*** | 0,029*** | 0,026*** 0,023***
(0,004) (0,003) (0,003) (0,003)

cotizando 0,123*** | 0,068*** | 0,064** | 0,152***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,006)

no_pensionarse 0,004 0,001 -0,001 -0,004
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)

post_reforma -0,002 -0,001 -0,003 | -0,113***
(0,004) | (0,003) | (0,003) (0,006)

ed_media 0,085*** | 0,075*** | 0,062*** 0,061***
(0,004) | (0,004) | (0,004) (0,004)

ed_media_tecprof 0,148*** | 0,124*** | 0,106*** 0,104***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,005)

ed_sup_tec 0,171** | 0,145*** | 0,122*** 0,123***
(0,006) (0,005) (0,006) (0,006)

ed_sup_prof 0,200*** | 0,168*** | 0,139*** | 0,128***
(0,006) (0,006) (0,006) (0,006)

ed_postgrado 0,234*** | 0,185*** | 0,149** | 0,144***
(0,018) (0,016) (0,016) (0,016)

sindicato 0,086*** | 0,075*** | 0,074***
(0,005) (0,005) (0,005)

cuenta_propia -0,055*** | -0,105*** | -0,096***
(0,006) (0,006) (0,006)

sec_publico 0,258** | 0,191** | (0,183***
(0,006) (0,007) (0,007)

sec_privado 0,211*%* | (0,148*** 0,142%**
(0,004) | (0,005) (0,005)

serv_dom 0,134*** | 0,091*** 0,087***
(0,010) | (0,010) (0,010)

fam_no_rem -0,022 -0,007 0,001
(0,039) | (0,038) (0,038)

ffaa 0,204*** 0,137** 0,130**
(0,060) (0,060) (0,059)

quintil2 0,062*** | 0,068***
(0,005) (0,005)

quintil3 0,102*** | 0,108***
(0,005) (0,005)

quintil4 0,121%* | 0,122%*
(0,005) (0,005)

quintil5 0,131*** 0,134***
(0,005) (0,005)
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1b.region (dropped)
2.region 0,009
(0,011)
3.region -0,030**
(0,013)
4.region -0,035***
(0,011)
5.region -0,011
(0,009)
6.region -0,008
(0,010)
7.region -0,035***
(0,010)
8.region 0,002
(0,009)
9.region -0,007
(0,010)
10.region -0,008
(0,010)
11.region -0,023
(0,020)
12.region -0,040**
(0,018)
13.region -0,013
(0,009)
2004b.eps (dropped)
2006.eps -0,033***
(0,005)
2009.eps 0,119%**
(0,005)
20150.eps (dropped)
Constante 0,433*** | 0,404** | 0,305*** | 0,331** | (,332***
(0,003) (0,026) (0,024) (0,024) (0,025)
Number of observations | 34.315 34.315 34.315 34.315 34.315
Adjusted R2 0,084 0,176 0,305 0,320 0,332

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Factores de expansion transversales aplicados.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.
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Cuadro A.5.3. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Criterio), impactos
marginales con MCO agrupado, 2002-2015.

ICP Criterio MCO

Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5

coef/se | coef/se coef/se coef/se coef/se
icp_criterio 0,009*** | 0,006*** | 0,004** | 0,004*** | 0,004***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
edad -0,008*** | -0,007*** | -0,007*** | -0,006***
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
edad? 0,000*** | 0,000*** | 0,000*** | 0,000***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
hombre 0,072*** | 0,053*** | 0,040*** | 0,034***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
j_hogar 0,043*** | 0,041*** | 0,033*** | 0,043***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
soltero -0,011*** | -0,012*** | -0,010*** -0,001
(0,004) (0,003) (0,003) (0,003)
viudo 0,011* 0,000 0,002 -0,012**
(0,006) (0,006) (0,005) (0,006)
vvda 0,023*** | 0,024*** | 0,021** | 0,019***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
cotizando 0,141** | 0,076*** | 0,064** | 0,144***
(0,004) (0,003) (0,003) (0,004)
no_pensionarse 0,002 -0,001 -0,002 -0,006**
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
post_reforma 0,015*** 0,006** 0,007** | -0,014***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,004)
ed_media 0,070*** | 0,065*** | 0,053*** | 0,052***
(0,004) (0,003) (0,003) (0,003)
ed_media_tecprof 0,120*** | 0,105*** | 0,090*** | 0,087***
(0,005) (0,004) (0,004) (0,004)
ed_sup_tec 0,135** | 0,121** | 0,101** | 0,103***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,005)
ed_sup_prof 0,173** | 0,147** | 0,120*** | 0,106***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,005)
ed_postgrado 0,202*** | 0,162*** | 0,130*** 0,122***
(0,015) (0,014) (0,014) (0,014)
sindicato 0,079*** | 0,070*** 0,072%**
(0,004) (0,004) (0,004)
cuenta_propia -0,049*** | -0,097*** | -0,093***
(0,005) (0,005) (0,005)
sec_publico 0,242%* | 0,181** | 0,164***
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(0,005) (0,006) (0,006)

sec_privado 0,202%** | 0,144*** 0,127***
(0,003) (0,004) (0,004)

serv_dom 0,130*** | 0,089*** 0,077%*=*
(0,008) (0,008) (0,008)

fam_no_rem -0,026 -0,015 -0,004
(0,031) (0,030) (0,030)

ffaa 0,132** 0,069 0,053
(0,051) (0,051) (0,050)

quintil2 0,052*** 0,058***
(0,005) (0,005)

quintil3 0,092%** 0,096***
(0,005) (0,004)

quintil4 0,111%** 0,111%**
(0,005) (0,005)

quintil5 0,122%** 0,123***
(0,005) (0,005)

1b.region (dropped)
2.region 0,000
(0,009)

3.region -0,041***
(0,012)

4.region -0,039***
(0,010)

5.region -0,019**
(0,008)

6.region -0,010
(0,009)

7.region -0,035***
(0,009)

8.region -0,004
(0,008)

9.region -0,013
(0,009)

10.region -0,012
(0,009)

11.region -0,029*
(0,017)

12.region -0,035**
(0,015)

13.region -0,016**
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(0,008)
2002b.eps (dropped)
2004.eps 0,092%**

(0,005)
2006.eps 0,065***

(0,005)
2009.eps 0,120***

(0,005)
20150.eps (dropped)
Constante 0,371**=* | 0,338** | 0,259*** | 0,278** | (,212***

(0,003) (0,022) (0,020) (0,020) (0,022)
Number of observations | 44.955 44.955 44.955 44.955 44.955
Adjusted R2 0,129 0,213 0,321 0,333 0,346

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Factores de expansion transversales aplicados.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.5.4. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Criterio), impactos

marginales con MCO agrupado, 2004-2015.

ICP Criterio MCO sin 2002

Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5
coef/lse | coef/se coef/se coef/se coef/se

icp_criterio 0,009*** | 0,006*** | 0,004*** | 0,004*** 0,004***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
edad -0,010*** | -0,009*** | -0,009*** | -0,008***
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
edad? 0,000*** | 0,000*** | 0,000*** 0,000%**
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
hombre 0,065*** | 0,049*** | 0,037*** 0,034%**
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
j_hogar 0,069*** | 0,053*** | 0,047*** 0,045%**
(0,004) (0,003) (0,003) (0,003)
soltero -0,007* | -0,010*** | -0,008** -0,001
(0,004) (0,004) (0,004) (0,004)
viudo -0,004 -0,007 -0,006 -0,016**
(0,006) (0,006) (0,006) (0,006)
vvda 0,027*** | 0,027*** | 0,024*** 0,022%**
(0,004) (0,003) (0,003) (0,003)
cotizando 0,108*** | 0,060*** | 0,056*** 0,144%**

229



@ciedess

(0,005) (0,005) (0,005) (0,006)

no_pensionarse 0,001 -0,001 -0,002 -0,006**
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)

post_reforma 0,003 0,002 0,001 | -0,106***
(0,004) (0,003) (0,003) (0,006)

ed_media 0,072*** | 0,066*** | 0,055*** | 0,054***
(0,004) (0,004) (0,004) (0,004)

ed_media_tecprof 0,125* | 0,110** | 0,094*** 0,092%**
(0,005) (0,005) (0,005) (0,005)

ed_sup_tec 0,140*=* | 0,124** | 0,106*** | 0,107***
(0,006) (0,005) (0,006) (0,006)

ed_sup_prof 0,162*=* | 0,143** | 0,119*** | 0,109***
(0,006) (0,006) (0,006) (0,006)

ed_postgrado 0,195*** | 0,160*** | 0,131** | 0,126***
(0,017) (0,016) (0,016) (0,016)

sindicato 0,079*** | 0,069*** | 0,069***
(0,005) (0,005) (0,005)

cuenta_propia -0,053*** | -0,100*** | -0,092***
(0,005) (0,006) (0,006)

sec_publico 0,249** | 0,186*** | 0,178***
(0,006) (0,007) (0,007)

sec_privado 0,201*** | 0,142*** 0,136***
(0,004) (0,005) (0,005)

serv_dom 0,130*** | 0,090*** | 0,085***
(0,010) (0,010) (0,010)

fam_no_rem -0,017 -0,003 0,005
(0,038) (0,038) (0,038)

ffaa 0,200%** 0,139** 0,132**
(0,060) (0,059) (0,059)

quintil2 0,060*** | 0,066%**
(0,005) (0,005)

quintil3 0,098*** | 0,104***
(0,005) (0,005)

quintil4 0,114** | 0,116%**
(0,005) (0,005)

quintil5 0,120*** | 0,123***
(0,005) (0,005)

1b.region (dropped)
2.region 0,005
(0,011)

3.region -0,035***
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(0,013)
4.region -0,038***
(0,011)
5.region -0,017*
(0,009)
6.region -0,012
(0,010)
7.region -0,036***
(0,010)
8.region -0,003
(0,009)
9.region -0,011
(0,010)
10.region -0,013
(0,010)
11.region -0,025
(0,019)
12.region -0,044**
(0,018)
13.region -0,016*
(0,009)
2004b.eps (dropped)
2006.eps -0,029***
(0,005)
2009.eps 0,117***
(0,005)
20150.eps (dropped)
Constante 0,374*** | 0,403** | 0,309*** | 0,330** | (0,332***
(0,003) (0,025) (0,024) (0,023) (0,025)
Number of observations | 34.315 34.315 34.315 34.315 34.315
Adjusted R2 0,135 0,203 0,318 0,331 0,342

Significancia: *p <0,1; **p <0,05; ***p <0,01.

Factores de expansion transversales aplicados.

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.
Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.5.5. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Enddgeno), impactos
marginales con MCO agrupado, 2002-2015.

ICP Endégeno MCO
‘ Espl ‘ Esp2 Esp3 Esp4 ’ Esp5
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coef/se | coef/se coef/se coef/se coef/se
icp_endogeno 0,007**=* | 0,005** | 0,004** | 0,003** | 0,004***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
edad -0,007*** | -0,006*** | -0,006*** | -0,006***
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
edad? 0,000*** | 0,000*** | 0,000*** | 0,000***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
hombre 0,069*** | 0,051*** | 0,040*** | 0,030***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
j_hogar 0,030*** | 0,031*** | 0,025*** | 0,044***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
soltero -0,008** | -0,009*** | -0,007** 0,003
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
viudo 0,021 *** 0,008 0,009* -0,011*
(0,006) (0,006) (0,005) (0,006)
vvda 0,020*** | 0,021*** | 0,019** | 0,017***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
cotizando 0,116*** | 0,059*** | 0,050*** | 0,137***
(0,004) (0,003) (0,003) (0,004)
no_pensionarse 0,001 -0,002 -0,002 | -0,008***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
post_reforma 0,046*** | 0,028*** | 0,027*** | 0,043***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,005)
ed_media 0,063*** | 0,059*** | 0,049*** | 0,046***
(0,004) (0,003) (0,003) (0,003)
ed_media_tecprof 0,110*** | 0,097*** | 0,083*** | 0,078***
(0,005) (0,004) (0,004) (0,004)
ed_sup_tec 0,126*** | 0,113** | 0,095** | 0,091***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,005)
ed_sup_prof 0,159*** | 0,136*** | 0,110*** | 0,093***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,005)
ed_postgrado 0,185** | 0,149** | 0,119*** | 0,109***
(0,015) (0,014) (0,014) (0,014)
sindicato 0,079*** | 0,070*** | 0,069***
(0,004) (0,004) (0,004)
cuenta_propia -0,048*** | -0,092*** | -0,089***
(0,005) (0,005) (0,005)
sec_publico 0,234*** | 0,179*** 0,157***
(0,005) (0,006) (0,006)
sec_privado 0,194%** | 0,142%* | (0,121***
(0,003) (0,004) (0,004)
serv_dom 0,126*** | 0,088*** | 0,075***
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(0,008) (0,008) (0,008)

fam_no_rem -0,019 -0,010 0,004
(0,030) (0,030) (0,030)

ffaa 0,125** 0,067 0,047
(0,051) (0,050) (0,050)

quintil2 0,046*** 0,053***
(0,005) (0,005)

quintil3 0,085*** 0,089***
(0,005) (0,004)

quintil4 0,102%** 0,103***
(0,005) (0,005)

quintil5 0,114*** 0,115%**
(0,005) (0,005)

1b.region (dropped)
2.region -0,005
(0,009)

3.region -0,045%**
(0,012)

4.region -0,042%**
(0,010)

5.region -0,027***
(0,008)

6.region -0,017*
(0,009)

7.region -0,039***
(0,009)

8.region -0,011
(0,008)

9.region -0,018**
(0,009)

10.region -0,017**
(0,009)

11.region -0,034**
(0,017)

12.region -0,043***
(0,015)

13.region -0,024***
(0,007)

2002b.eps (dropped)
2004.eps 0,132%**
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(0,005)
2006.eps 0,106***
(0,005)
2009.eps 0,106***
(0,005)
20150.eps (dropped)
Constante 0,266*** | 0,230** | 0,186*** | 0,211*** 0,137***
(0,003) (0,022) (0,020) (0,020) (0,022)
Number of observations | 44.955 44.955 44.955 44.955 44.955
Adjusted R2 0,159 0,231 0,332 0,342 0,356

Significancia: *p < 0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Factores de expansion transversales aplicados.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.5.6. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Enddgeno), impactos

marginales con MCO agrupado, 2004-2015.

ICP End6geno MCO sin 2002

Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5
coef/se | coef/lse | coef/se | coef/se coef/se

icp_endogeno 0,007*** | 0,006*** | 0,004*** | 0,004*** 0,004***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

edad -0,010*** | -0,009*** | -0,009*** | -0,008***
(0,001) | (0,001) | (0,001) (0,001)

edad2 0,000*** | 0,000*** | 0,000*** | 0,000***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

hombre 0,059*** | 0,046*** | 0,034** | (,032%**
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)

j_hogar 0,066*** | 0,052** | 0,047** | 0,045**
(0,004) (0,003) (0,003) (0,003)

soltero 0,000 -0,005 -0,004 0,002
(0,004) | (0,004) | (0,004) (0,004)

viudo -0,003 -0,006 -0,005 -0,015**
(0,006) | (0,006) | (0,006) (0,006)

vvda 0,024*** | 0,025*** | 0,023*** 0,021***
(0,003) | (0,003) | (0,003) (0,003)

cotizando 0,109*** | 0,063*** | 0,059*** | (0,138***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,006)

no_pensionarse -0,005* -0,005 | -0,006** | -0,008***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)

post_reforma 0,013*** | 0,009*** 0,007** | -0,089***
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(0,003) (0,003) (0,003) (0,006)

ed_media 0,059**=* | 0,057*** | 0,048** | 0,047***
(0,004) (0,004) (0,004) (0,004)

ed_media_tecprof 0,106*** | 0,097** | 0,084*** 0,083***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,005)

ed_sup_tec 0,115** | 0,108*** | 0,092** | 0,095***
(0,006) (0,005) (0,005) (0,005)

ed_sup_prof 0,134*** | 0,124** | 0,103*** | 0,095***
(0,006) (0,006) (0,006) (0,006)

ed_postgrado 0,166*** | 0,141** | 0,115** | 0,113***
(0,017) (0,016) (0,016) (0,016)

sindicato 0,074** | 0,066*** | 0,066***
(0,005) (0,005) (0,005)

cuenta_propia -0,051*** | -0,095*** | -0,088***
(0,005) (0,006) (0,006)

sec_publico 0,235** | 0,178** | 0,171***
(0,006) (0,007) (0,007)

sec_privado 0,188** | 0,135*** | 0,130***
(0,004) (0,004) (0,004)

serv_dom 0,121** | 0,085*** | 0,081***
(0,009) (0,010) (0,009)

fam_no_rem -0,008 0,004 0,011
(0,038) (0,038) (0,037)

ffaa 0,185*** 0,129** 0,124**
(0,059) (0,059) (0,058)

quintil2 0,054*** | 0,061***
(0,005) (0,005)

quintil3 0,090*** | 0,096%**
(0,005) (0,005)

quintil4 0,105** | 0,107***
(0,005) (0,005)

quintil5 0,112%* | 0,115%**
(0,005) (0,005)

1b.region (dropped)
2.region -0,002
(0,011)

3.region -0,040***
(0,013)

4.region -0,042%**
(0,011)

5.region -0,026***

235



@ciedess

(0,009)
6.region -0,020*
(0,010)
7.region -0,041***
(0,010)
8.region -0,013
(0,009)
9.region -0,017*
(0,010)
10.region -0,021**
(0,010)
11.region -0,033*
(0,019)
12.region -0,052%**
(0,018)
13.region -0,025%**
(0,009)
2004b.eps (dropped)
2006.eps -0,028***
(0,005)
2009.eps 0,104***
(0,005)
20150.eps (dropped)
Constante 0,268*** | 0,323** | 0,260*** | 0,284*** | (,299***
(0,004) (0,025) (0,023) (0,023) (0,025)
Number of observations | 34.315 34.315 34.315 34.315 34.315
Adjusted R2 0,171 0,234 0,332 0,343 0,352

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.

Factores de expansion transversales aplicados.

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.
Elaboracion CIEDESS.

Al estudiar el efecto sobre la densidad de cotizaciones de los componentes del Indicador de
Conocimiento Previsional, en sus subindices AFP, Pilar Solidario y Cesantia (Cuadro A.5.7), se
observa que el subindice P. Solidario tiene un efecto negativo (contrario a los otros subindices) entre
-0,09% vy -0,1 el cual contrasta con el subindice de AFP que tiene un efecto marginal de entre 0,5%
y 0,9% (dependiendo de la especificacion y periodo de estudio); mientras que el subindice de
Cesantia se encuentra entre un 0,01% y 0,06%. Al igual que en el andlisis previo, las variables que
no siempre son significativas en las diferentes especificaciones son ser soltero, ser viudo, no pensar
en pensionarse y trabajar como familiar no remunerado (no significativa para todas las
especificaciones).
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Cuadro A.5.7. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP por Subindice), impactos
marginales con MCO agrupado, 2004-2015.

ICP Subindice MCO

Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5

coef/se coef/se coef/se coef/se coef/se
i_afp 0,0094*** | 0,0075*** | 0,0054** | 0,0050*** | 0,0049***
(0,0001) | (0,0001) | (0,0001) | (0,0001) | (0,0001)
i_psolidario -0,0012** | -0,0013*** | -0,0011*** | -0,0010*** | -0,0009***
(0,0001) | (0,0001) | (0,0001) | (0,0001) | (0,0001)
i_cesantia 0,0006** 0,0003** 0,0002** 0,0001** 0,0001**
(0,0001) (0,0001) (0,0001) (0,0001) (0,0001)
edad -0,010*** | -0,009*** | -0,009*** | -0,008***
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
edad2 0,000%** 0,000%** 0,000*** 0,000***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
hombre 0,049%* 0,038*** 0,028** 0,025%*
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
j_hogar 0,062*** 0,049 0,044*** 0,042%**
(0,004) (0,003) (0,003) (0,003)
soltero -0,005 -0,009** -0,007** -0,001
(0,004) (0,004) (0,004) (0,004)
viudo 0,004 -0,002 -0,001 -0,010
(0,006) (0,006) (0,006) (0,006)
vvda 0,023** 0,024%** 0,022%* 0,020**
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
cotizando 0,107** 0,062** 0,059%* 0,139***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,006)
no_pensionarse -0,001 -0,002 -0,004 -0,007**
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
post_reforma 0,020%** 0,015%** 0,013*** -0,085***
(0,004) (0,003) (0,003) (0,006)
ed_media 0,063*** 0,060*** 0,050%** 0,050%**
(0,004) (0,004) (0,004) (0,004)
ed_media_tecprof 0,106*** 0,096*** 0,084*** 0,083***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,005)
ed_sup_tec 0,114%** 0,106*** 0,091%** 0,094***
(0,006) (0,005) (0,005) (0,005)
ed_sup_prof 0,134%** 0,122%* 0,104*** 0,096***
(0,006) (0,006) (0,006) (0,006)
ed_postgrado 0,167*** 0,140%** 0,117%** 0,115%**
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(0,017) (0,016) (0,016) (0,016)

sindicato 0,072%** 0,064*** 0,064***
(0,005) (0,005) (0,005)

cuenta_propia -0,050*** | -0,094*** | -0,087***
(0,005) (0,006) (0,006)

sec_publico 0,237*** 0,181*** 0,173***
(0,006) (0,007) (0,007)

sec_privado 0,190%** 0,136%** 0,131%**
(0,004) (0,004) (0,004)

serv_dom 0,124%** 0,087*** 0,083***
(0,009) (0,010) (0,009)

fam_no_rem -0,003 0,009 0,015
(0,038) (0,037) (0,037)

ffaa 0,190*** 0,136** 0,130**
(0,059) (0,059) (0,058)

quintil2 0,057*** 0,063***
(0,005) (0,005)

quintil3 0,091 %** 0,097***
(0,005) (0,005)

quintil4 0,105%** 0,107***
(0,005) (0,005)

quintil5 0,106*** 0,110%**
(0,005) (0,005)

1b.region (dropped)
2.region 0,004
(0,011)

3.region -0,031**
(0,013)

4.region -0,033***
(0,011)

5.region -0,016*
(0,009)

6.region -0,013
(0,010)

7.region -0,034***
(0,010)

8.region -0,003
(0,009)

9.region -0,009
(0,010)

10.region -0,012
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(0,010)
11.region -0,014
(0,019)
12.region -0,050***
(0,018)
13.region -0,018**
(0,009)
2004b.eps (dropped)
2006.eps -0,026***
(0,005)
2009.eps 0,107***
(0,005)
20150.eps (dropped)
Constante 0,344%** 0,398*** 0,310%** 0,327*** 0,331%**
(0,003) (0,025) (0,023) (0,023) (0,025)
Number of observations 34.315 34.315 34.315 34.315 34.315
Adjusted R2 0,181 0,237 0,336 0,347 0,356

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Factores de expansion transversales aplicados.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

11.6. Anexo N° 6: Test de especificacion para modelos MCO, de Efectos Fijos y de Efectos

Aleatorios.

Cuadro A.6.1. Test de Multiplicador Lagrangiano de Breusch y Pagan para efectos aleatorios

densidad[folio_n,t] = Xb + u[folio_n] + e[folio_n,t]

Estimated results:
Var sd=sqrt(var)
densidad 0,107243 0, 3274798
e 0, 0061279 0, 0782808
u 0, 0563119 0, 2373014

Test: Var(u)=0

chibar2(01) = 32574,66

Prob > chibar2 = 0,0000
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Cuadro A.6.2. Test de Hausman para eleccién de modelo, para ICP Uniforme

---- Coefficients ----
(b) (B) (b-B) sqrt(diag(V_b
fe re Difference |S.E.

icp_uniforme | 0,0003471| 0,0005531| -0,000206 |.

edad 0,0094218 | 0,0082688 0,001153

edad?2 -0,0001125| -0,0000905| -0,000022 .

hombre -0,0011296 | 0,0659815| -0,0671111 0,0061341
j_hogar 0,0155147| 0,0182607 | -0,0027461|.

soltero -0,0068864 | -0,0069054 | 0,0000191 .

viudo -0,0093411 | -0,0082903 | -0,0010507 |.

vvda 0,0001282| 0,0025485| -0,0024203 .

cotizando -0,000726 | 0,0021237| -0,0028497 |.

no_pension~e | 0,0006209| 0,0008753| -0,0002544 |.
post_reforma | 0,0039699 | -0,0006154| 0,0045853 0,0005206
ed_media 0,0031964 | 0,0231936| -0,0199972|0,0000391

ed_media_t~f| 0,0052999| 0,0311512| -0,0258513 .
ed_sup_tec 0,0048885| 0,0375281| -0,0326397|.
ed_sup_prof | -0,0017654| 0,0422015| -0,0439669 0,0003241
ed_postgrado | 0,0001257| 0,0440664 | -0,0439408 |.
sindicato 0,0271097| 0,0323755| -0,0052658 |.
cuenta_pro~a -0,005622 | -0,012809 0,007187 .
sec_publico 0,0204817| 0,0446029| -0,0241212].
sec_privado 0,0217032 0,032713| -0,0110098 | .

serv_dom 0,0120549| 0,0138419| -0,0017871 .
fam_no_rem 0,0021234| -0,0002643 | 0,0023876|.
ffaa 0,0209459| 0,0316264 | -0,0106805 |.
quintil2 0,0052018 | 0,0076154 | -0,0024136 |.
quintil3 0,0084277| 0,0147408 | -0,0063131 |.
quintil4 0,0079816| 0,0187075| -0,0107259 .
quintil5 0,0127186| 0,0285466| -0,015828].

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chi2(27) = (b-B)'[(V_b-V_B)~(-1)](b-B)
= 521794
Prob>chi2 =  0,0000
(V_b-V_B is not positive definite)
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---- Coefficients ----

(b) (B) (b-B) sqrt(diag(V_b
fe re Difference S.E.
icp_criterio 0,000481 | 0,0008585 | -0,0003775
edad 0,0093896 | 0,0081181 | 0,0012715
edad2 -0,0001118 |-0,0000885 | -0,0000233 .
hombre -0,0013917 | 0,0653648 | -0,0667565 0,00614
j_hogar 0,0152932 | 0,0178678 | -0,0025746
soltero -0,0067484 |-0,0066052 | -0,0001432
viudo -0,009132 |-0,0079272 | -0,0012048
vvda 0,0000558 | 0,0024152 | -0,0023594
cotizando -0,0008493 | 0,0019375 | -0,0027867
no_pension~e | 0,0004878 | 0,0005658 | -0,000078 .
post_reforma | 0,0041132 |-0,0002729 | 0,0043861 | 0,0005195
ed_media 0,0030749 | 0,0228905 | -0,0198156
ed_media_t~f| 0,0050182 | 0,0304992 | -0,025481
ed_sup_tec 0,004455 0,036506 | -0,0320509 .
ed_sup_prof | -0,0020821 | 0,0413329 | -0,043415 | 0,0002713
ed_postgrado [ -0,000249 | 0,0431959 | -0,0434449
sindicato 0,0267847 | 0,0316463 | -0,0048616
cuenta_pro~a | -0,0055161 |-0,0126248 | 0,0071087
sec_publico 0,020435 | 0,0446816 | -0,0242466
sec_privado | 0,0216483 | 0,0326568 | -0,0110085
serv_dom 0,0119594 | 0,0137291 | -0,0017698
fam_no_rem | 0,0023462 | 0,0000691 | 0,0022772
ffaa 0,0208212 | 0,031266 | -0,0104448
quintil2 0,0050283 | 0,0072828 | -0,0022545
quintil3 0,0081732 | 0,014248 | -0,0060748
quintil4 0,0076191 | 0,0179709 | -0,0103519
quintil5 0,0122744 | 0,0276085 | -0,0153342

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chi2(27) = (b-B)'[(V_b-V_B)"(-1)](b-B)
= 5495,47
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Prob>chi2 = 0,0000
(V_b-V_B is not positive definite)

Cuadro A.6.4. Test de Hausman para eleccidn de modelo, para ICP Endégeno

---- Coefficients ----
(b) (B) (b-B) sqrt(diag(V_b
fe re Difference |S.E.

ic_endogeno 0,0003852 | 0,0007348| -0,0003495

edad 0,0099573 | 0,0087207| 0,0012367
edad2 -0,000113 | -0,0000893 | -0,0000237 .
hombre -0,0017535| 0,0647558 | -0,0665093 0,006149
j_hogar 0,0145244 | 0,0156241| -0,0010997
soltero -0,0067526 | -0,0060644 | -0,0006881
viudo -0,00854 | -0,0064931 | -0,0020469
vvda 0,0000608 | 0,002308| -0,0022472
cotizando -0,003315 | -0,0025193 | -0,0007957

no_pension~e | 0,0004499| 0,0004745| -0,0000246 .
post_reforma 0,0031168| 0,0003494| 0,0027674 0,000514

ed_media 0,0030392 | 0,0233442| -0,020305
ed_media_t~f| 0,0048298| 0,0307575| -0,0259278
ed_sup_tec 0,0043217| 0,0372907| -0,032969

ed_sup_prof -0,0021266| 0,0418792 | -0,0440058 0,0002101
ed_postgrado | -0,0005836| 0,0432603 | -0,0438439

sindicato 0,0269478 | 0,0320648| -0,0051171
cuenta_pro~a | -0,0053426|(-0,0123063| 0,0069637
sec_publico 0,0208147| 0,0456351| -0,0248204
sec_privado 0,0220918| 0,0337152| -0,0116234
serv_dom 0,012271| 0,0142611| -0,0019901
fam_no_rem 0,0026627| 0,0006763| 0,0019863
ffaa 0,0206228| 0,0306889| -0,010066
quintil2 0,0044789 | 0,0062407 | -0,0017618
quintil3 0,0077058| 0,0133636| -0,0056578
quintil4 0,0072491| 0,0172135| -0,0099645
quintil5 0,0119843 | 0,0270733| -0,015089

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg
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Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chi2(27) = (b-B)'[(V_b-V_B)*(-1)](b-B)
= 593498
Prob>chi2 = 0,0000
(V_b-V_B is not positive definite)

Cuadro A.6.5. Correlacién entre medidas del ICP y nivel educacional de los padres (instrumento)

icp_endogeno | icp_criterio icp_uniforme | Ed. Madre Ed. Padre
icp_endogeno 1
icp_criterio 0,8781 1
icp_uniforme 0,7644 0,9541 1
Ed. Madre 0,1517 0,1277 0,1006 1
Ed. Padre 0,1555 0,1313 0,1009 0,6317 1

Cuadro A.6.5. Test de Hausman para endogeneidad sobre variable ICP
sqrt(diag(V_b-

(b) (B) (b-8) v B)
mco fe Difference S.E.
icp_criterio 0,0038009 0,0045596 -0,0007587
edad -0,0059932 0,005358 -0,0113512 .
edad2 0,0001038 -0,0000767 0,0001804 5,74E-06
hombre 0,0342692 -0,0072077 0,0414769 .
j_hogar 0,0429202 0,0132906 0,0296297 0,0028145
soltero -0,0014586 | -0,0034091 0,0019504 0,002284
viudo -0,0118357 | -0,0088675 | -0,0029682 0,0051721
vvda 0,0190069 -0,0008055 0,0198124 0,0023944

cotizando 0,1437476 -0,0015965 0,1453441 0,0042668
no_pension~e | -0,0055018 | -0,0040229 -0,001479 0,0021499
post_reforma | -0,0144482 0,0083325 -0,0227807 0,0041161

ed_media 0,0518186 -0,0005282 0,0523468 0,0022576
ed_media_t~f | 0,0868707 -0,0030117 0,0898824 0,0026982

ed_sup_tec 0,1025929 -0,0086163 0,1112091 0,0023293

ed_sup_prof 0,10581 -0,0151495 0,1209595 0,002582
ed_postgrado | 0,1215635 -0,009947 0,1315105 0,0115941
sindicato 0,071555 0,0150896 0,0564653 0,0027865

cuenta_pro~a | -0,0932752 | -0,0019613 | -0,0913139 0,0045601
sec_publico 0,1635169 0,0191975 0,1443194 0,0048895
sec_privado 0,1273371 0,0187987 0,1085384 0,0034925

serv_dom 0,0770853 0,0093035 0,0677818 0,0071578

fam_no_rem | -0,0042205 0,0023715 -0,0065921 0,0278271
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ffaa 0,052866 0,0118276 0,0410384 0,044822
quintil2 0,0581987 0,0011133 0,0570854 0,0043794
quintil3 0,0964256 0,0015732 0,0948524 0,0041641
quintil4 0,1108444 -0,0023951 0,1132395 0,0042307

b = consistent under Ho and Ha; obtained from regress

B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtivreg

|

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2(25) = (b-B)'[(V_b-V_B)A(-1)](b-B)
= 18560,32 |
Prob>chi2 = 0,0000

(V_b-V_B is not positive definite)

11.7. Anexo N° 7: Modelo de regresion con efectos fijos.

Cuadro A.7.1. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Uniforme), impactos
marginales con Efectos Fijos, 2002-2015.

Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5
coef/se coef/se coef/se coef/se coef/se

icp_uniforme 0,0006*** | 0,0004*** | 0,0003*** | 0,0003*** -0,000
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,001)

edad 0,011** | 0,010*** | 0,010** | 0,010***
(0,002) (0,001) (0,001) (0,002)

edad? -0,000*** | -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

hombre -0,000 0,000 0,000 -0,001
(0,011) (0,011) (0,011) (0,008)

j_hogar 0,013** | 0,014** | 0,014** | 0,016***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,001)

soltero -0,005 -0,004 -0,004 | -0,007***
(0,006) (0,006) (0,006) (0,003)

viudo -0,007 -0,006 -0,006 | -0,009***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,003)

vvda 0,002 0,002 0,002 0,000
(0,003) (0,003) (0,003) (0,001)

cotizando 0,009%** 0,003 0,002 -0,001
(0,002) (0,002) (0,002) (0,001)

no_pensionarse 0,001 0,001 0,001 0,001
(0,002) (0,002) (0,002) (0,002)

post_reforma 0,012** | 0,010*** | 0,010*** 0,003**
(0,003) (0,003) (0,003) (0,002)
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ed_media 0,004 0,002 0,002 0,004*
(0,003) (0,003) (0,003) (0,002)
ed_media_tecprof 0,009** 0,007* 0,007* | 0,006***
(0,004) (0,004) (0,004) (0,002)
ed_sup_tec 0,010* 0,007 0,006 0,006**
(0,005) (0,005) (0,005) (0,003)
ed_sup_prof 0,007 0,005 0,004
(0,009) (0,009) (0,009)
ed_postgrado 0,018* 0,016 0,015 0,001
(0,010) (0,010) (0,010) (0,005)
sindicato 0,030*** | 0,030*** | 0,029***
(0,004) (0,004) (0,004)
cuenta_propia -0,005 -0,007* -0,006**
(0,003) (0,004) (0,002)
sec_publico 0,029*** | 0,026*** | 0,021***
(0,004) (0,004) (0,003)
sec_privado 0,029*** 0,026*** 0,022%**
(0,003) (0,003) (0,002)
serv_dom 0,017*** 0,015** | 0,012***
(0,006) (0,006) (0,005)
fam_no_rem 0,004 0,004 0,002
(0,013) (0,013) (0,012)
ffaa 0,034* 0,031* 0,022
(0,018) (0,018) (0,022)
quintil2 0,002 | 0,006***
(0,003) (0,002)
quintil3 0,004 | 0,009***
(0,003) (0,002)
quintil4 0,004 | 0,009***
(0,004) (0,003)
quintil5 0,010** | 0,014
(0,004) (0,004)
o.ed_sup_prof (dropped)
Constante 0,5652*** | 0,332** | 0,335** | 0,338*** | (,321%***
(0,002) (0,035) (0,034) (0,034) (0,029)
Number of observations | 44.955 44.955 44.955 44.955 44.955
r2_o 0,080 0,030 0,152 0,165 0,163
r2_b 0,121 0,031 0,157 0,171 0,176

Significancia: *p < 0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Se usa factor de expansion transversal en especificaciones 1 a la 4.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.
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Cuadro A.7.2. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Uniforme), impactos
marginales con Efectos Fijos, 2004-2015.

ICP Uniforme sin 2002

Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5
coef/se coef/se coef/se coef/se coef/se
icp_uniforme 0,0005*** | 0,0002*** | 0,0001*** | 0,0001*** | 0,016***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,002)
edad 0,005** 0,005** 0,004** -0,004*
(0,002) (0,002) (0,002) (0,003)
edad? -0,000*** | -0,000*** | -0,000*** -0,000
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
hombre 0,011 0,011 0,011 -0,009
(0,014) (0,014) (0,014) (0,022)
j_hogar 0,007* 0,006 0,005 0,007
(0,004) (0,003) (0,004) (0,004)
soltero 0,003 0,004 0,004 0,001
(0,008) (0,008) (0,008) (0,007)
viudo -0,011* -0,009 -0,008 | -0,020***
(0,006) (0,006) (0,006) (0,007)
vvda 0,003 0,003 0,003 0,005
(0,003) (0,003) (0,003) (0,004)
cotizando 0,081*** 0,073*** 0,072%**
(0,007) (0,007) (0,007)
no_pensionarse -0,000 -0,000 0,000 | -0,021***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,004)
post_reforma 0,027** | 0,024** | 0,024*** 0,021 %+
(0,003) (0,003) (0,003) (0,004)
ed_media -0,000 -0,001 -0,002 -0,014**
(0,004) (0,004) (0,004) (0,007)
ed_media_tecprof 0,007 0,004 0,004 | -0,031***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,009)
ed_sup_tec 0,006 0,003 0,002 | -0,050%**
(0,007) (0,006) (0,006) (0,011)
ed_sup_prof 0,011 0,010 0,008 | -0,063***
(0,011) (0,011) (0,011) (0,014)
ed_postgrado 0,026** 0,024** 0,022** -0,044**
(0,011) (0,011) (0,011) (0,021)
sindicato 0,022*** | 0,021*** | -0,023***
(0,005) (0,005) (0,008)
cuenta_propia -0,004 -0,006 0,011*
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(0,004) (0,004) (0,006)
sec_publico 0,036*** 0,034*** 0,024***
(0,005) (0,005) (0,009)
sec_privado 0,032*** | 0,030*** 0,008
(0,004) (0,004) (0,006)
serv_dom 0,023*** | 0,022*** 0,002
(0,006) (0,007) (0,011)
fam_no_rem 0,012 0,013 -0,020
(0,018) (0,018) (0,040)
ffaa 0,022 0,019 0,011
(0,023) (0,023) (0,071)
quintil2 -0,002 -0,013**
(0,004) (0,005)
quintil3 0,004 -0,013**
(0,004) (0,006)
quintil4 0,004 | -0,032%*
(0,004) (0,007)
quintils 0,011** | -0,038***
(0,005) (0,009)
o0.cotizando (dropped)
Constante 0,556*** | 0,548** | 0,526*** | 0,531*** | 0,494***
(0,002) (0,052) (0,051) (0,051) (0,053)

Number of observations | 34.315 34.315 34.315 34.315 34.315
r2_o 0,084 0,003 0,034 0,038 0,051
r2_b 0,115 0,001 0,021 0,024 0,064

Significancia: *p <0,1; **p <0,05; ***p <0,01.

Se usa factor de expansion transversal en especificaciones 1 a la 4.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.
Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.7.3. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Criterio), impactos

marginales con Efectos Fijos, 2002-2015.

ICP Criterio
Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5

coef/se coef/se coef/se coef/se coef/se
icp_criterio 0,0008** | 0,0006*** | 0,0005*** | 0,0005*** | 0,0046**
(0,0001) | (0,0001) | (0,0001) | (0,0001) (0,0008)
edad 0,011** | 0,010*** | 0,010*** | 0,005***
(0,002) (0,001) (0,001) (0,001)
edad? -0,000*** | -0,000*** | -0,000*** | -0,000***

(0,000) [ (0,000) | (0,000) | (0,000)

247



@ciedess

hombre -0,001 -0,000 -0,000 -0,007
(0,011) (0,0112) (0,0112) (0,009)

j_hogar 0,013*** | 0,014** | 0,013** | 0,013***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,002)

soltero -0,005 -0,004 -0,004 -0,003
(0,006) (0,006) (0,006) (0,003)

viudo -0,007 -0,006 -0,006 | -0,009***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,003)

vvda 0,001 0,001 0,001 -0,001
(0,003) (0,003) (0,003) (0,002)

cotizando 0,009*** 0,003 0,002 -0,002
(0,002) (0,002) (0,002) (0,001)

no_pensionarse 0,001 0,001 0,001 | -0,004***
(0,002) (0,002) (0,002) (0,001)

post_reforma 0,013*** | 0,010*** | 0,010*** | 0,008***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,002)

ed_media 0,003 0,002 0,002 -0,001
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)

ed_media_tecprof 0,008** 0,007* 0,006* -0,003
(0,004) (0,004) (0,004) (0,004)

ed_sup_tec 0,009* 0,006 0,006 -0,009*
(0,005) (0,005) (0,005) (0,005)

ed_sup_prof 0,007 0,005 0,004 | -0,015%***
(0,009) (0,009) (0,009) (0,005)

ed_postgrado 0,018* 0,016 0,014 -0,010
(0,010) (0,010) (0,010) (0,007)

sindicato 0,030*** | 0,029*** | 0,015***
(0,004) (0,004) (0,003)

cuenta_propia -0,005 -0,007* -0,002
(0,003) (0,004) (0,002)

sec_publico 0,028*** | 0,026*** | 0,019***
(0,004) (0,004) (0,004)

sec_privado 0,028*** | 0,026*** | 0,019***
(0,003) (0,003) (0,002)

serv_dom 0,016*** 0,015** 0,009*
(0,006) (0,006) (0,005)

fam_no_rem 0,004 0,005 0,002
(0,013) (0,013) (0,014)

ffaa 0,033* 0,031* 0,012
(0,018) (0,018) (0,024)

quintil2 0,002 0,001
(0,003) (0,002)
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quintil3 0,004 0,002
(0,003) (0,002)
quintil4 0,004 -0,002
(0,004) (0,002)
quintil5 0,010*
(0,004)
0.quintils (dropped)
Constante 0,547** | 0,332** | 0,335** | (,337*** 0,365***
(0,002) (0,035) (0,034) (0,034) (0,022)
Number of observations 44.955 44.955 44.955 44.955 44.955
r2_o 0,133 0,047 0,166 0,178 0,152
r2_b 0,183 0,049 0,173 0,186 0,192

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Se usa factor de expansion transversal en especificaciones 1 a la 4.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.7.4. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Criterio), impactos
marginales con Efectos Fijos, 2004-2015.

ICP Criterio sin 2002
Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5
coef/se | coef/lse | coef/se | coef/se coef/se

icp_criterio 0,001*** | 0,0002** 0,0001 0,0001 | 0,017
(0,000) | (0,000) | (0,000) | (0,000) (0,002)
edad 0,005** 0,005** 0,004** -0,003
(0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
edad2 -0,000*** | -0,000*** | -0,000*** -0,000
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
hombre 0,011 0,011 0,011 -0,015
(0,014) (0,014) (0,014) (0,020)
j_hogar 0,007* 0,006 0,005 0,004
(0,004) | (0,003) | (0,004) (0,004)
soltero 0,003 0,004 0,004 0,003
(0,008) | (0,008) | (0,008) (0,006)
viudo -0,011* -0,009 -0,008 -0,013**
(0,006) | (0,006) | (0,006) (0,007)
vvda 0,003 0,003 0,003 0,002
(0,003) (0,003) (0,003) (0,004)

cotizando 0,081*** | 0,073*** | 0,072***

(0,007) (0,007) (0,007)
no_pensionarse -0,000 -0,000 -0,000 | -0,022***
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(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
post_reforma 0,027**= | 0,024*** | 0,024** | 0,025***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,004)
ed_media -0,000 -0,001 -0,002 -0,015**
(0,004) (0,004) (0,004) (0,007)
ed_media_tecprof 0,006 0,004 0,004 | -0,034**
(0,005) (0,005) (0,005) (0,009)
ed_sup_tec 0,006 0,003 0,002 | -0,056**
(0,007) (0,006) (0,006) (0,011)
ed_sup_prof 0,011 0,010 0,008 | -0,068***
(0,0112) (0,011) (0,0112) (0,013)
ed_postgrado 0,026** 0,024** 0,022** | -0,051%**
(0,011) (0,011) (0,011) (0,018)
sindicato 0,022*** | 0,021*** | -0,024***
(0,005) (0,005) (0,007)
cuenta_propia -0,004 -0,006 0,011~
(0,004) (0,004) (0,006)
sec_publico 0,036*** | 0,034*** 0,020**
(0,005) (0,005) (0,008)
sec_privado 0,032*** | 0,030*** 0,006
(0,004) (0,004) (0,005)
serv_dom 0,023** | 0,022%* -0,003
(0,006) (0,007) (0,010)
fam_no_rem 0,012 0,013 -0,006
(0,018) (0,018) (0,037)
ffaa 0,022 0,019 0,033
(0,023) (0,023) (0,061)
quintil2 -0,002 | -0,016***
(0,004) (0,005)
quintil3 0,004 | -0,017***
(0,004) (0,006)
quintil4 0,004 | -0,037**
(0,004) (0,007)
quintils 0,011** | -0,044***
(0,005) (0,009)
o.cotizando (dropped)
Constante 0,5652*** | 0,548** | 0,526*** | 0,531** | 0,413***
(0,003) (0,052) (0,051) (0,051) (0,047)

Number of observations | 34.315 34.315 34.315 34.315 34.315
r2_o 0,144 0,004 0,034 0,038 0,099
r2_b 0,184 0,001 0,021 0,025 0,122
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Significancia: *p < 0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Se usa factor de expansion transversal en especificaciones 1 a la 4.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.
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Cuadro A.7.5. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Enddgeno), impactos
marginales con Efectos Fijos, 2002-2015.

ICP Endbgeno

Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5
coef/se coef/se coef/se coef/se coef/se
icp_endogeno 0,0006*** | 0,0005*** | 0,0004*** | 0,0003*** -0,0001
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
edad 0,011** | 0,011** | 0,010** | 0,010%**
(0,002) (0,001) (0,001) (0,001)
edad2 -0,000*** | -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
hombre -0,001 -0,001 -0,000 -0,000
(0,011) (0,011) (0,011) (0,007)
j_hogar 0,012** | 0,013*** | 0,013** | 0,016***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,002)
soltero -0,005 -0,004 -0,004 | -0,007***
(0,006) (0,006) (0,006) (0,003)
viudo -0,006 -0,006 -0,005 | -0,009***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,003)
vvda 0,001 0,001 0,001 0,000
(0,003) (0,003) (0,003) (0,001)
cotizando 0,006** 0,000 -0,000
(0,003) (0,002) (0,002)
no_pensionarse 0,001 0,001 0,001 0,001
(0,002) (0,002) (0,002) (0,001)
post_reforma 0,011%* | 0,009*** | 0,009*** | 0,004***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,001)
ed_media 0,004 0,002 0,002 0,004
(0,003) (0,003) (0,003) (0,002)
ed_media_tecprof 0,008** 0,007* 0,006* 0,006**
(0,004) (0,004) (0,004) (0,003)
ed_sup_tec 0,010* 0,006 0,006 0,006*
(0,005) (0,005) (0,005) (0,003)
ed_sup_prof 0,007 0,005 0,004 -0,000
(0,009) (0,009) (0,009) (0,004)
ed_postgrado 0,017* 0,015 0,014 0,001
(0,010) (0,010) (0,010) (0,006)
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sindicato 0,030*** | 0,029*** | 0,029***
(0,004) (0,004) (0,002)
cuenta_propia -0,005 -0,006* | -0,006***
(0,003) (0,004) (0,002)
sec_publico 0,028*** | 0,026*** 0,021***
(0,004) (0,004) (0,003)
sec_privado 0,029*** | 0,027*** 0,022***
(0,003) (0,003) (0,002)
serv_dom 0,016%*** 0,015* 0,012*%**
(0,006) (0,006) (0,005)
fam_no_rem 0,004 0,005 0,002
(0,013) (0,013) (0,012)
ffaa 0,033* 0,031* 0,022
(0,018) (0,018) (0,022)
quintil2 0,001 0,006***
(0,003) (0,002)
quintil3 0,003 0,009***
(0,003) (0,002)
quintil4 0,003 0,009***
(0,004) (0,002)
quintil5 0,009** | 0,014
(0,004) (0,002)
o.cotizando (dropped)
Constante 0,540*** | 0,303** | 0,313*** | 0,315** | 0,330***
(0,003) (0,037) (0,036) (0,036) (0,024)

Number of observations | 44.955 44.955 44.955 44.955 44.955
r2_o 0,170 0,063 0,191 0,203 0,155
r2_b 0,232 0,071 0,208 0,221 0,168
r2_w 0,008 0,033 0,056 0,057 0,047

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.

Se usa factor de expansidn transversal en especificaciones 1 a la 4.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.
Elaboracion CIEDESS.
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Cuadro A.7.6. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Enddgeno), impactos
marginales con Efectos Fijos, 2004-2015.

ICP Endbgeno sin 2002

Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5
coef/se coef/se coef/se coef/se coef/se
icp_endogeno 0,0005*** | 0,0002** 0,0001 0,0001 0,0006
(0,0001) | (0,0001) | (0,0001) | (0,0001) (0,0007)
¢ Qué edad tiene? 0,005** 0,005** 0,004** | 0,004***
(0,002) (0,002) (0,002) (0,001)
edad? -0,000*** | -0,000*** | -0,000*** | -0,000%***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
hombre 0,010 0,011 0,011 0,005
(0,014) (0,014) (0,014) (0,010)
j_hogar 0,007* 0,006 0,005 0,006***
(0,004) (0,003) (0,004) (0,002)
soltero 0,003 0,004 0,004 -0,000
(0,008) (0,008) (0,008) (0,003)
viudo -0,011* -0,009 -0,008 | -0,012***
(0,006) (0,006) (0,006) (0,003)
vvda 0,003 0,003 0,003 0,002
(0,003) (0,003) (0,003) (0,002)
cotizando 0,081** | 0,073** | 0,072** | 0,070***
(0,007) (0,007) (0,007) (0,004)
no_pensionarse -0,001 -0,000 -0,000 -0,002
(0,003) (0,003) (0,003) (0,002)
post_reforma 0,027*** | 0,024*** | 0,024*** | 0,018***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,001)
ed_media -0,000 -0,002 -0,002 -0,001
(0,004) (0,004) (0,004) (0,002)
ed_media_tecprof 0,006 0,004 0,004 0,001
(0,005) (0,005) (0,005) (0,003)
ed_sup_tec 0,005 0,002 0,001 -0,002
(0,007) (0,006) (0,006) (0,004)
ed_sup_prof 0,010 0,009 0,008
(0,011) (0,011) (0,011)
ed_postgrado 0,025** 0,024** 0,022** 0,004
(0,011) (0,011) (0,011) (0,006)
sindicato 0,022*** | 0,021*** 0,018***
(0,005) (0,005) (0,003)
cuenta_propia -0,004 -0,005 -0,002
(0,004) (0,004) (0,003)
sec_publico 0,036*** | 0,034** | 0,027***
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(0,005) | (0,005) (0,004)
sec_privado 0,032*** | 0,030*** 0,024***
(0,003) | (0,004) (0,002)
serv_dom 0,022*** | 0,022*** 0,015%**
(0,007) (0,007) (0,005)
fam_no_rem 0,012 0,013 0,008
(0,018) (0,018) (0,018)
ffaa 0,022 0,019 -0,001
(0,023) (0,023) (0,027)
quintil2 -0,002 0,001
(0,004) (0,002)
quintil3 0,004 0,009***
(0,004) (0,003)
quintil4 0,004 0,007**
(0,004) (0,003)
quintils 0,011** | 0,013***
(0,005) (0,004)
o.ed_sup_prof (dropped)
Constante 0,548** | 0,542** | 0,524** | 0,529*** | 0,504***
(0,004) (0,053) (0,051) (0,051) (0,032)

Number of observations | 34.315 34.315 34.315 34.315 34.315
r2_o 0,192 0,005 0,036 0,040 0,067
r2_b 0,240 0,002 0,023 0,026 0,048

Significancia: *p <0,1; **p <0,05; ***p <0,01.

Se usa factor de expansidn estransversal en especificaciones 1 a la 4.

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

Al estudiar el efecto del Indicador de Conocimiento Previsional, en sus subindices AFP, Pilar Solidario
y Cesantia sobre la densidad de cotizaciones, Cuadro A.7.17, se observa que la cuasalidad no es
clara, por cuanto ninguna es significativa en este método de estimacion.

Cuadro A.7.7.. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP por Subindice), impactos
marginales con Efectos Fijos, 2004-2015.

ICP Subindices

Espl Esp2 Esp3 Esp4
coef/se | coef/se | coef/se coef/se
i_afp 0,001 %** 0,000 0,000 0,000
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
i_psolidario 0,000 -0,000 -0,000 -0,000
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
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i_cesantia 0,0001** 0,000* 0,000 0,000
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

¢ Qué edad tiene? 0,005** 0,005** 0,004**
(0,002) (0,002) (0,002)

edad? -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000)

hombre 0,010 0,011 0,011
(0,014) (0,014) (0,014)

j_hogar 0,007* 0,006 0,005
(0,004) (0,003) (0,004)

soltero 0,003 0,004 0,004
(0,008) (0,008) (0,008)

viudo -0,011* -0,009 -0,008
(0,006) (0,006) (0,006)

vvda 0,003 0,003 0,003
(0,003) (0,003) (0,003)

cotizando 0,081*** | 0,073*** | 0,072**
(0,007) (0,007) (0,007)

no_pensionarse -0,000 -0,000 -0,000
(0,003) (0,003) (0,003)

post_reforma 0,027*** | 0,024* | 0,024***
(0,004) (0,004) (0,004)

ed_media -0,000 -0,002 -0,002
(0,004) (0,004) (0,004)

ed_media_tecprof 0,006 0,004 0,004
(0,005) (0,005) (0,005)

ed_sup_tec 0,006 0,002 0,002
(0,007) (0,006) (0,006)

ed_sup_prof 0,010 0,009 0,008
(0,011) (0,011) (0,011)

ed_postgrado 0,025** 0,024** 0,022*
(0,011) (0,011) (0,011)

sindicato 0,022%* | 0,021***
(0,005) (0,005)

cuenta_propia -0,004 -0,005
(0,004) (0,004)

sec_publico 0,037*** | 0,034***
(0,005) (0,005)

sec_privado 0,032*** | 0,030***
(0,003) (0,004)

serv_dom 0,023*** | (0,022***
(0,007) (0,007)
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fam_no_rem 0,012 0,013
(0,018) (0,018)
ffaa 0,022 0,020
(0,023) (0,023)
quintil2 -0,002
(0,004)
quintil3 0,004
(0,004)
quintil4 0,004
(0,004)
quintil5 0,011**
(0,005)
Constante 0,551%* | 0,545%* | 0,524** | (,529%**
(0,003) (0,053) (0,051) (0,051)

Number of observations | 34.315 34.315 34.315 34.315
r2_o 0,183 0,005 0,035 0,039
r2_b 0,225 0,002 0,022 0,025

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

11.8. Anexo N° 8: Modelo de regresion con efectos aleatorios

@ciedess

Cuadro A.8.1 Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Uniforme), impactos
marginales con Efectos Aleatorios, 2002-2015.

ICP Uniforme
Espl Esp2 Esp3 Esp4
coef/lse | coef/se coef/se coef/se
icp_uniforme 0,001**+* | 0,001*+* | 0,001*** | 0,001***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
edad 0,010*** | 0,009*** | 0,008***
(0,001) (0,001) (0,001)
edad? -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000)
hombre 0,070*** | 0,068*** | 0,066***
(0,005) (0,005) (0,005)
j_hogar 0,018** | 0,019*** | 0,018***
(0,001) (0,001) (0,001)
soltero -0,008*** | -0,007*** | -0,007***
(0,002) (0,002) (0,002)
viudo -0,009*** | -0,009*** | -0,008***
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(0,003) (0,003) (0,003)

vvda 0,002 0,003* 0,003*
(0,001) (0,001) (0,001)

cotizando 0,013*** | 0,005*** 0,002*
(0,001) (0,001) (0,001)

no_pensionarse 0,001 0,001 0,001
(0,001) (0,001) (0,001)

post_reforma 0,004*** -0,000 -0,001
(0,001) (0,001) (0,001)

ed_media 0,023**=* | 0,024*** | 0,023***
(0,002) (0,002) (0,002)

ed_media_tecprof 0,032*** | 0,032** | 0,031***
(0,003) (0,003) (0,003)

ed_sup_tec 0,040*** | 0,039*** | 0,038***
(0,003) (0,003) (0,003)

ed_sup_prof 0,045** | 0,045*** | 0,042***
(0,004) (0,004) (0,004)

ed_postgrado 0,047*** | 0,048*** | 0,044***
(0,006) (0,006) (0,006)

sindicato 0,034*** | 0,032***
(0,002) (0,002)

cuenta_propia -0,006*** | -0,013***
(0,002) (0,002)

sec_publico 0,054*** | 0,045***
(0,003) (0,003)

sec_privado 0,041*** | 0,033***
(0,002) (0,002)

serv_dom 0,020*** | 0,014***
(0,004) (0,004)

fam_no_rem -0,002 -0,000
(0,012) (0,012)

ffaa 0,040* 0,032
(0,023) (0,024)

quintil2 0,008***
(0,002)

quintil3 0,015%*
(0,002)

quintil4 0,019%*
(0,002)

quintil5 0,029***
(0,002)

Constante 0,553*** | 0,275** | 0,271** | 0,275***
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(0,003) (0,019) (0,019) (0,018)
Number of observations | 44.955 44,955 44 955 44 955

r2_o 0,080 0,118 0,236 0,252
r2_b 0,121 0,109 0,230 0,246
r2_w 0,006 0,022 0,043 0,044

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.
Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.8.2. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Uniforme), impactos
marginales con Efectos Aleatorios, 2004-2015.

ICP Uniforme sin 2002
Espl Esp2 Esp3 Esp4

coef/se | coef/lse | coef/lse | coef/se

icp_uniforme 0,001*** | 0,000*** | 0,000*** | 0,000***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

edad 0,007*** | 0,007*** | 0,007***
(0,001) (0,001) (0,001)

edad? -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000)

hombre 0,081*** | 0,080*** | 0,077***
(0,005) (0,005) (0,005)

j_hogar 0,012*** | 0,012** | 0,011%***
(0,002) (0,002) (0,002)

soltero -0,006** | -0,006** | -0,005**
(0,003) (0,003) (0,003)

viudo -0,013*** | -0,011*** | -0,010***
(0,003) (0,003) (0,003)

vvda 0,005*** | 0,005*** | 0,004***
(0,002) (0,002) (0,002)

cotizando 0,063*** | 0,052*** | 0,050***
(0,002) (0,002) (0,002)

no_pensionarse -0,000 -0,000 -0,000
(0,001) (0,001) (0,001)

post_reforma 0,006*** 0,001 0,001
(0,001) (0,001) (0,001)

ed_media 0,019*** | 0,021*** | 0,020***
(0,002) (0,003) (0,003)

ed_media_tecprof 0,031*** | 0,032*** | 0,030***
(0,003) (0,003) (0,003)

ed_sup_tec 0,039*** | 0,039*** | 0,037***
(0,004) (0,004) (0,004)
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ed_sup_prof 0,054**=* | 0,057*** | 0,053***
(0,004) (0,004) (0,004)
ed_postgrado 0,053**=* | 0,057*** | 0,052***
(0,007) (0,007) (0,007)
sindicato 0,028*** | 0,026***
(0,002) (0,002)
cuenta_propia -0,007*** | -0,013***
(0,002) (0,003)
sec_publico 0,063*** | 0,055***
(0,003) (0,004)
sec_privado 0,046*** | 0,039***
(0,002) (0,002)
serv_dom 0,023** | 0,018***
(0,005) (0,005)
fam_no_rem 0,002 0,004
(0,018) (0,018)
ffaa 0,024 0,016
(0,028) (0,028)
quintil2 0,004~
(0,002)
quintil3 0,016***
(0,002)
quintil4 0,020***
(0,002)
quintils 0,031***
(0,002)
Constante 0,557*** | 0,371** | 0,335*** | 0,342***
(0,003) (0,023) (0,022) (0,022)

Number of observations | 34.315 34.315 34.315 34.315
r2_o 0,084 0,094 0,220 0,237
r2_b 0,115 0,080 0,207 0,224
r2_w 0,003 0,062 0,082 0,084

Significancia: *p <0,1; ¥*p < 0,05; ***p < 0,01.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

@ciedess

Cuadro A.8.3. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Criterio), impactos
marginales con Efectos Aleatorios, 2002-2015.

ICP Criterio
Espl Esp2 Esp3 Esp4
coef/lse | coef/se coef/se coef/se
icp_criterio 0,001*** | 0,001*** | 0,001*** | 0,001***
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(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

edad 0,009**=* | 0,008*** | 0,008***

(0,001) (0,001) (0,001)

edad? -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000)

hombre 0,070*** | 0,067*** | 0,065***
(0,005) (0,005) (0,005)

j_hogar 0,017*** | 0,019*** | 0,018***
(0,001) (0,001) (0,001)

soltero -0,008*** | -0,007*** | -0,007***
(0,002) (0,002) (0,002)

viudo -0,009*** | -0,009*** | -0,008***
(0,003) (0,003) (0,003)

vvda 0,002 0,002* 0,002*
(0,001) (0,001) (0,001)

cotizando 0,012*** | 0,005*** 0,002*
(0,001) (0,001) (0,001)

no_pensionarse 0,001 0,001 0,001
(0,001) (0,001) (0,001)

post_reforma 0,004*** 0,000 -0,000
(0,001) (0,001) (0,001)

ed_media 0,023*** | 0,023** | 0,023***
(0,002) (0,002) (0,002)

ed_media_tecprof 0,031*** | 0,031*** | 0,030***
(0,003) (0,003) (0,003)

ed_sup_tec 0,039*** | 0,038*** | 0,037***
(0,003) (0,003) (0,003)

ed_sup_prof 0,045** | 0,044** | 0,041***
(0,004) (0,004) (0,004)

ed_postgrado 0,046*** | 0,047** | 0,043***
(0,006) (0,006) (0,006)

sindicato 0,033*** | 0,032***
(0,002) (0,002)

cuenta_propia -0,006*** | -0,013***
(0,002) (0,002)

sec_publico 0,053*** | 0,045***
(0,003) (0,003)

sec_privado 0,041*** | 0,033***
(0,002) (0,002)

serv_dom 0,020*** | 0,014***
(0,004) (0,004)

fam_no_rem -0,001 0,000
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(0,012) | (0,012)
ffaa 0,039* 0,031
(0,023) | (0,024)
quintil2 0,007***
(0,002)
quintil3 0,014**=*
(0,002)
quintil4 0,018***
(0,002)
quintil5 0,028***
(0,002)
Constante 0,544*** | 0,272*** | 0,269*** | 0,272***
(0,003) (0,019) (0,018) (0,018)

Number of observations | 44.955 44.955 44.955 44.955
r2_o 0,133 0,138 0,250 0,264
r2_b 0,183 0,129 0,245 0,259
r2_w 0,008 0,024 0,044 0,045

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.
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Cuadro A.8.4. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Criterio), impactos
marginales con Efectos Aleatorios, 2004-2015.

ICP Criterio sin 2002

Espl Esp2 Esp3 Esp4
coef/se | coef/lse | coef/lse | coef/se

icp_criterio 0,001*** | 0,001*** | 0,001*** | 0,000***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
¢ Qué edad tiene? 0,007*** | 0,007*** | 0,006***
(0,001) (0,001) (0,001)
edad? -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000)
hombre 0,081*** | 0,080*** | 0,077***
(0,005) (0,005) (0,005)
j_hogar 0,012*** | 0,012** | 0,011***
(0,002) (0,002) (0,002)
soltero -0,006** | -0,006** | -0,005**
(0,003) (0,003) (0,003)
viudo -0,013*** | -0,011*** | -0,010%**
(0,003) (0,003) (0,003)
vvda 0,005*** | 0,005*** | 0,004***
(0,002) (0,002) (0,002)
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cotizando 0,061**=* | 0,051*** | 0,049***
(0,002) (0,002) (0,002)
no_pensionarse -0,001 -0,001 -0,001
(0,001) (0,001) (0,001)
post_reforma 0,006*** 0,001 0,001
(0,001) (0,001) (0,001)
ed_media 0,020*** | 0,021*** | 0,020***
(0,002) (0,003) (0,003)
ed_media_tecprof 0,031* | 0,031** | 0,030***
(0,003) (0,003) (0,003)
ed_sup_tec 0,039*** | 0,039*** | 0,037***
(0,004) (0,004) (0,004)
ed_sup_prof 0,054*** | 0,056*** | 0,052***
(0,004) (0,004) (0,004)
ed_postgrado 0,054*** | 0,057*** | 0,052***
(0,007) (0,007) (0,007)
sindicato 0,028*** | 0,026***
(0,002) (0,002)
cuenta_propia -0,007*** | -0,013***
(0,002) (0,003)
sec_publico 0,063*** | 0,055***
(0,003) (0,004)
sec_privado 0,046*** | 0,038***
(0,002) (0,002)
serv_dom 0,023** | 0,018***
(0,005) (0,005)
fam_no_rem 0,003 0,004
(0,018) (0,018)
ffaa 0,025 0,017
(0,028) (0,028)
quintil2 0,003
(0,002)
quintil3 0,016***
(0,002)
quintil4 0,020***
(0,002)
quintils 0,030***
(0,002)
Constante 0,549*** | 0,364*** | 0,331*** | 0,338***
(0,003) (0,023) (0,022) (0,022)

Number of observations | 34.315 34.315 34.315 34.315
r2_o 0,144 0,110 0,231 0,246
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r2_b

0,184 0,095

0,219

0,234

r2_w

0,004 0,060

0,081

0,083

Significancia: *p < 0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.
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Cuadro A.8.5. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Enddgeno), impactos
marginales con Efectos Aleatorios, 2002-2015.

ICP Endbgeno

Espl Esp2 Esp3 Esp4
coef/se | coef/se coef/se coef/se

icp_endogeno 0,001*= | 0,001*** | 0,001*** | 0,001***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

edad 0,010*** | 0,009*** | 0,009***
(0,001) (0,001) (0,001)

edad? -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000)

hombre 0,069*** | 0,067*** | 0,065***
(0,005) (0,005) (0,005)

j_hogar 0,015*** | 0,016*** | 0,016***
(0,001) (0,001) (0,001)

soltero -0,007*** | -0,006*** | -0,006**
(0,002) (0,002) (0,002)

viudo -0,007*** | -0,007*** | -0,006**
(0,003) (0,003) (0,003)

vvda 0,002 0,002* 0,002*
(0,001) (0,001) (0,001)

cotizando 0,008*** -0,000 | -0,003**
(0,001) (0,001) (0,001)

no_pensionarse 0,001 0,000 0,000
(0,001) (0,001) (0,001)

post_reforma 0,004*** 0,001 0,000
(0,001) (0,001) (0,001)

ed_media 0,024*** | 0,024*** | 0,023***
(0,002) (0,002) (0,002)

ed_media_tecprof 0,032*** | 0,032** | 0,031***
(0,003) (0,003) (0,003)

ed_sup_tec 0,041*** | 0,039*** | 0,037***
(0,003) (0,003) (0,003)

ed_sup_prof 0,046*** | 0,045*** | 0,042***
(0,004) (0,004) (0,004)

ed_postgrado 0,047*** | 0,047** | 0,043***

263



(0,006) (0,006) (0,006)
sindicato 0,034**=* | (0,032***
(0,002) (0,002)
cuenta_propia -0,006*** | -0,012***
(0,002) (0,002)
sec_publico 0,054*** | 0,046***
(0,003) (0,003)
sec_privado 0,041*** | 0,034**
(0,002) (0,002)
serv_dom 0,020*** | 0,014***
(0,004) (0,004)
fam_no_rem -0,001 0,001
(0,012) (0,012)
ffaa 0,039 0,031
(0,023) (0,024)
quintil2 0,006***
(0,002)
quintil3 0,013***
(0,002)
quintil4 0,017%**
(0,002)
quintil5 0,027***
(0,002)
Constante 0,532*** | 0,230*** | 0,232*** | 0,238***
(0,003) (0,019) (0,019) (0,019)

Number of observations | 44.955 44.955 44.955 44.955
r2_o 0,170 0,148 0,262 0,274
r2_b 0,232 0,139 0,256 0,268
r2_w 0,009 0,024 0,045 0,046

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

@ciedess

Cuadro A.8.6. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Enddgeno), impactos
marginales con Efectos Aleatorios, 2004-2015.

ICP Endb6geno sin 2002

Espl Esp2 Esp3 Esp4
coef/se | coef/lse | coef/lse | coef/se
icp_endogeno 0,001*** | 0,001*** | 0,001*** | 0,001***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
¢ Qué edad tiene? 0,007*** | 0,007*** | 0,006***
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(0,001) (0,001) (0,001)

edad2 -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000)

hombre 0,081*** | 0,079*** | 0,077***
(0,005) (0,005) (0,005)

j_hogar 0,013*** | 0,012*** | 0,011***
(0,002) (0,002) (0,002)

soltero -0,006** | -0,006** -0,005*
(0,003) (0,003) (0,003)

viudo -0,013*** | -0,011*** | -0,010***
(0,003) (0,003) (0,003)

vvda 0,005**=* | 0,005*** | 0,004***
(0,002) (0,002) (0,002)

cotizando 0,061*** | 0,051** | 0,049***
(0,002) (0,002) (0,002)

no_pensionarse -0,001 -0,001 -0,001
(0,001) (0,001) (0,001)

post_reforma 0,005*** 0,001 0,001
(0,001) (0,001) (0,001)

ed_media 0,020*** | 0,021*** | 0,020***
(0,003) (0,003) (0,003)

ed_media_tecprof 0,031*** | 0,031*** | 0,030***
(0,003) (0,003) (0,003)

ed_sup_tec 0,038*** | 0,038*** | 0,036***
(0,004) (0,004) (0,004)

ed_sup_prof 0,054*** | 0,055** | 0,051%**
(0,004) (0,004) (0,004)

ed_postgrado 0,053*** | 0,056*** | 0,050***
(0,007) (0,007) (0,007)

sindicato 0,028*** | 0,026***
(0,002) (0,002)

cuenta_propia -0,007*** | -0,013***
(0,002) (0,003)

sec_publico 0,063*** | 0,055***
(0,003) (0,004)

sec_privado 0,045*** | 0,038***
(0,002) (0,002)

serv_dom 0,022*** | 0,018***
(0,005) (0,005)

fam_no_rem 0,003 0,004
(0,018) (0,018)

ffaa 0,025 0,017

@ciedess

265



(0,029) (0,028)
quintil2 0,003
(0,002)
quintil3 0,015%**
(0,002)
quintil4 0,019%**
(0,002)
quintil5 0,030%**
(0,002)
Constante 0,535** | 0,346*** | 0,319*** | 0,327***
(0,003) (0,023) (0,022) (0,022)

Number of observations | 34.315 34.315 34.315 34.315
r2_o 0,192 0,134 0,248 0,261
r2_b 0,240 0,119 0,237 0,250
r2_w 0,004 0,059 0,080 0,082

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

@ciedess

Cuadro A.8.7. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP por Subindice), impactos
marginales con Efectos Aleatorios, 2004-2015.

ICP Subindices

Espl Esp2 Esp3 Esp4
coef/se coef/se coef/se coef/se

i_afp 0,001** | 0,001** | 0,001** | 0,001***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
i_psolidario -0,000*** | -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
i_cesantia 0,000*** | 0,000*** | 0,000*** | 0,000%***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
¢, Qué edad tiene? 0,007*** | 0,007*** | 0,006***
(0,001) (0,001) (0,001)
edad? -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000)
hombre 0,081** | 0,078** | 0,076***
(0,005) (0,005) (0,005)
j_hogar 0,013** | 0,012** | 0,011***
(0,002) (0,002) (0,002)
soltero -0,006** | -0,006** | -0,005**
(0,003) (0,003) (0,003)
viudo -0,012*** | -0,010*** | -0,009***
(0,003) (0,003) (0,003)
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vvda 0,004*** | 0,005*** | 0,004***
(0,002) (0,002) (0,002)

cotizando 0,061*** | 0,051*** | 0,049***
(0,002) (0,002) (0,002)

no_pensionarse -0,001 -0,001 -0,001
(0,001) (0,001) (0,001)

post_reforma 0,006*** 0,002* 0,002
(0,001) (0,001) (0,001)

ed_media 0,020*** | 0,021*** | 0,020***
(0,003) (0,003) (0,003)

ed_media_tecprof 0,031*** | 0,032** | 0,030***
(0,003) (0,003) (0,003)

ed_sup_tec 0,039*** | 0,039*** | 0,037***
(0,004) (0,004) (0,004)

ed_sup_prof 0,055*** | 0,056*** | 0,052***
(0,004) (0,004) (0,004)

ed_postgrado 0,055** | 0,057** | 0,052***
(0,007) (0,007) (0,007)

sindicato 0,028*** | 0,026***
(0,002) (0,002)

cuenta_propia -0,007*** | -0,013***
(0,002) (0,003)

sec_publico 0,064*** | 0,056***
(0,003) (0,004)

sec_privado 0,046*** | 0,039***
(0,002) (0,002)

serv_dom 0,023** | 0,018***
(0,005) (0,005)

fam_no_rem 0,004 0,006
(0,018) (0,019)

ffaa 0,027 0,020
(0,028) (0,028)

quintil2 0,003
(0,002)

quintil3 0,015***
(0,002)

quintil4 0,019***
(0,002)

quintils 0,030***
(0,002)

Constante 0,543** | 0,353** | 0,323** | (,331***
(0,003) (0,023) (0,022) (0,022)

@ciedess
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Number of observations | 34.315 34.315 34.315 34.315

r2_o 0,197 0,134 0,251 0,264
r2_b 0,240 0,119 0,240 0,253
r2_w 0,004 0,058 0,080 0,081

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

@ciedess
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11.9. Anexo N° 9: Panel balanceado

@ciedess

Cuadro A.9.1. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Uniforme), impactos
marginales con Efectos Aleatorios, 2002-2015, Panel Balanceado

ICP Uniforme
Espl Esp2 Esp3 Esp4
coef/se | coef/lse | coef/se | coeflse

icp_uniforme 0,0008*** | 0,0007** | 0,0006*** | 0,0006***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
edad 0,010** | 0,008** | 0,008***
(0,001) (0,001) (0,001)
edad2 -0,000*** | -0,000*** | -0,000%**
(0,000) (0,000) (0,000)
hombre 0,102*** | 0,099*** | 0,096***
(0,009) (0,009) (0,009)
j_hogar 0,014** | 0,015*** | 0,013***
(0,002) (0,002) (0,002)
soltero -0,005 -0,003 -0,002
(0,004) (0,004) (0,004)
viudo -0,008** | -0,007* | -0,006*
(0,004) (0,004) (0,004)
vvda -0,002 -0,002 -0,002
(0,002) (0,002) (0,002)
cotizando 0,024*** | 0,017** | 0,013***
(0,002) (0,002) (0,002)
no_pensionarse 0,002 0,001 0,001
(0,001) (0,001) (0,001)
post_reforma 0,002 -0,002 -0,003*
(0,001) (0,002) (0,002)
ed_media 0,022*** | (0,022*** | 0,021***
(0,003) (0,003) (0,003)
ed_media_tecprof 0,031** | 0,031*** | 0,030***
(0,004) (0,004) (0,004)
ed_sup_tec 0,038** | 0,037** | 0,036***
(0,005) (0,005) (0,005)
ed_sup_prof 0,044*** | 0,043** | 0,039***
(0,006) (0,006) (0,006)
ed_postgrado 0,036*** | 0,038** | 0,033***
(0,010) (0,010) (0,009)
sindicato 0,034*** | (0,033***
(0,003) (0,003)
cuenta_propia -0,002 | -0,010***
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(0,003) (0,003)
sec_publico 0,040*** | 0,030%**
(0,004) (0,005)
sec_privado 0,037*** | 0,028***
(0,002) (0,003)
serv_dom 0,011* 0,005
(0,006) (0,006)
fam_no_rem -0,039** | -0,036**
(0,017) (0,016)
ffaa 0,049** |  (0,038**
(0,017) (0,018)
quintil2 0,007***
(0,003)
quintil3 0,018***
(0,003)
quintil4 0,026***
(0,003)
quintil5 0,033***
(0,003)
Constante 0,509*** | 0,213** | 0,222*** | 0,221***
(0,006) (0,032) (0,032) (0,032)

Number of observations | 16.680 16.680 16.680 16.680
r2_o 0,103 0,154 0,257 0,278
r2_b 0,215 0,166 0,283 0,307
r2_w 0,009 0,034 0,055 0,059

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p <0,01.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.9.2. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Uniforme), impactos
marginales con Efectos Aleatorios, 2004-2015, Panel Balanceado

ICP Uniforme sin 2002

Espl Esp2 Esp3 Esp4
coef/se coef/se coef/se coef/se
icp_uniforme 0,0006*** | 0,0003*** | 0,0003*** | 0,0002***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
edad 0,006*** | 0,006*** | 0,006***
(0,001) (0,001) (0,001)
edad2 -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000)
hombre 0,093*** | 0,098*** | 0,096***
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(0,010) (0,010) (0,010)

j_hogar 0,006*** 0,005** 0,004*
(0,002) (0,002) (0,002)

soltero -0,003 -0,001 -0,001
(0,004) (0,004) (0,004)

viudo -0,013** | -0,011** | -0,010**
(0,004) (0,004) (0,004)

vvda 0,001 0,001 0,001
(0,002) (0,002) (0,002)

cotizando 0,073*=* | 0,066*** | 0,064***
(0,003) (0,003) (0,003)

no_pensionarse 0,000 -0,001 -0,001
(0,001) (0,001) (0,001)

post_reforma 0,010*** | 0,006*** | 0,005***
(0,002) (0,002) (0,002)

ed_media 0,012%* | 0,014** | 0,014***
(0,003) (0,003) (0,003)

ed_media_tecprof 0,019%** 0,021*** 0,020%**
(0,004) (0,004) (0,004)

ed_sup_tec 0,023*** | 0,025** | 0,025***
(0,005) (0,005) (0,005)

ed_sup_prof 0,034*** | 0,038*** | 0,034***
(0,006) (0,006) (0,006)

ed_postgrado 0,030*** | 0,035** | 0,029***
(0,010) (0,010) (0,009)

sindicato 0,025*** | 0,023***
(0,003) (0,003)

cuenta_propia 0,001 -0,006**
(0,003) (0,003)

sec_publico 0,045** 0,034***
(0,004) (0,005)

sec_privado 0,038*** 0,028***
(0,002) (0,003)

serv_dom 0,013** 0,007
(0,006) (0,006)

fam_no_rem -0,028* -0,027*
(0,015) (0,015)

ffaa 0,042* 0,031
(0,024) (0,023)

quintil2 0,007***
(0,003)

quintil3 0,022%**

@ciedess
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(0,003)
quintil4 0,028***
(0,003)
quintil5 0,035%**
(0,003)
Constante 0,511*=* | 0,369*** | 0,342** | (,345***
(0,006) (0,036) (0,035) (0,035)

Number of observations 13.344 13.344 13.344 13.344
r2_o 0,111 0,128 0,236 0,259
r2_b 0,208 0,136 0,256 0,282
r2_w 0,007 0,111 0,132 0,139

Significancia: *p < 0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.9.3. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional
marginales con Efectos Aleatorios, 2002-2015, Panel Balanceado

@ciedess

(ICP Criterio), impactos

ICP Criterio
Espl Esp2 Esp3 Esp4
coef/se coef/se coef/se coef/se

icp_criterio 0,0011*** | 0,0010*** | 0,0009*** | 0,0008***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

edad 0,010*** | 0,008*** | 0,008***
(0,001) (0,001) (0,001)

edad? -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000)

hombre 0,102*** | 0,099*** | 0,096***
(0,009) (0,009) (0,009)

j_hogar 0,013** | 0,014** | 0,013***
(0,002) (0,002) (0,002)

soltero -0,005 -0,002 -0,002
(0,004) (0,004) (0,004)

viudo -0,007* -0,007* -0,006
(0,004) (0,004) (0,004)

vvda -0,002 -0,002 -0,002
(0,002) (0,002) (0,002)

cotizando 0,024*** | 0,017** | 0,013***
(0,002) (0,002) (0,002)

no_pensionarse 0,001 0,001 0,001
(0,001) (0,001) (0,001)
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post_reforma 0,002 -0,002 -0,003
(0,001) (0,002) (0,002)
ed_media 0,022*** | 0,021*** | 0,021***
(0,003) (0,003) (0,003)
ed_media_tecprof 0,030*** | 0,030*** | 0,029***
(0,004) (0,004) (0,004)
ed_sup_tec 0,037*** | 0,036*** | 0,035***
(0,005) (0,005) (0,005)
ed_sup_prof 0,044*** | 0,043*** | 0,039***
(0,006) (0,006) (0,006)
ed_postgrado 0,035*** | 0,037*** | 0,032***
(0,011) (0,010) (0,009)
sindicato 0,034** | 0,032***
(0,003) (0,003)
cuenta_propia -0,003 | -0,010%***
(0,003) (0,003)
sec_publico 0,040*** | 0,030***
(0,004) (0,005)
sec_privado 0,037*** | 0,028***
(0,002) (0,003)
serv_dom 0,011* 0,005
(0,006) (0,006)
fam_no_rem -0,039** | -0,036**
(0,017) (0,016)
ffaa 0,048*** 0,037**
(0,018) (0,018)
quintil2 0,007***
(0,003)
quintil3 0,018***
(0,003)
quintil4 0,025***
(0,003)
quintil5 0,032%**
(0,003)
Constante 0,502*** | 0,206*** | 0,216*** | 0,216***
(0,006) (0,032) (0,032) (0,032)

Number of observations | 16.680 16.680 16.680 16.680
r2_o 0,170 0,172 0,271 0,290
r2_b 0,310 0,187 0,300 0,321
r2_w 0,011 0,035 0,055 0,059

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.
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Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.9.4. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional
marginales con Efectos Aleatorios, 2004-2015, Panel Balanceado

@ciedess

(ICP Criterio), impactos

ICP Criterio sin 2002

Espl Esp2 Esp3 Esp4

coef/se coef/se coef/se coef/se
icp_criterio 0,0009*** | 0,0005*** | 0,0005*** | 0,0004***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
edad 0,006*** | 0,006*** | 0,006***
(0,001) (0,001) (0,001)
edad2 -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000)
hombre 0,096*** | 0,099*** | 0,097***
(0,010) (0,010) (0,010)
j_hogar 0,006*** 0,005** 0,004*
(0,002) (0,002) (0,002)
soltero -0,003 -0,001 -0,001
(0,004) (0,004) (0,004)
viudo -0,012*** | -0,010** | -0,010**
(0,004) (0,004) (0,004)
vvda 0,001 0,001 0,001
(0,002) (0,002) (0,002)
cotizando 0,072** | 0,065*** | 0,063***
(0,003) (0,003) (0,003)
no_pensionarse -0,000 -0,001 -0,001
(0,001) (0,001) (0,001)
post_reforma 0,010*** | 0,006*** | 0,005***
(0,002) (0,002) (0,002)
ed_media 0,013** | 0,014** | 0,014***
(0,003) (0,003) (0,003)
ed_media_tecprof 0,019** | 0,021*** | 0,021***
(0,004) (0,004) (0,004)
ed_sup_tec 0,024*** | 0,025*** | 0,025***
(0,005) (0,005) (0,005)
ed_sup_prof 0,035*** | 0,038*** | (,034***
(0,006) (0,006) (0,006)
ed_postgrado 0,031** | 0,035*** | (,029***
(0,010) (0,010) (0,009)
sindicato 0,025*** | 0,023***
(0,003) (0,003)

274



@ciedess

cuenta_propia 0,001 | -0,006**
(0,003) (0,003)
sec_publico 0,045** | 0,034***
(0,004) (0,005)
sec_privado 0,038*** | 0,028***
(0,002) (0,003)
serv_dom 0,013* 0,007
(0,006) (0,006)
fam_no_rem -0,029* -0,027*
(0,016) (0,015)
ffaa 0,042* 0,032
(0,024) (0,023)
quintil2 0,007***
(0,003)
quintil3 0,022%**
(0,003)
quintil4 0,028***
(0,003)
quintil5 0,034***
(0,003)
Constante 0,505*** | 0,362*** | (0,337** | 0,341***
(0,006) (0,036) (0,035) (0,035)

Number of observations | 13.344 13.344 13.344 13.344
r2_o 0,184 0,141 0,246 0,267
r2_b 0,310 0,150 0,268 0,291
r2_w 0,007 0,110 0,130 0,138

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.9.5. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Enddgeno), impactos
marginales con Efectos Aleatorios, 2002-2015, Panel Balanceado

ICP Endégeno

Espl Esp2 Esp3 Esp4
coef/se coef/se coef/se coef/se

icp_endogeno 0,0008*** | 0,0008*** | 0,0007*** | 0,0006***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
edad 0,011*=* | 0,009*** | 0,009***
(0,001) (0,001) (0,001)
edad2 -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000)
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hombre 0,102*** | 0,099*** | (0,095***
(0,009) (0,009) (0,009)

j_hogar 0,011** | 0,012*** | 0,012***
(0,002) (0,002) (0,002)

soltero -0,004 -0,002 -0,002
(0,004) (0,004) (0,004)

viudo -0,006 -0,005 -0,005
(0,004) (0,004) (0,004)

vvda -0,002 -0,002 -0,002
(0,002) (0,002) (0,002)

cotizando 0,020*** | 0,014** | 0,010***
(0,002) (0,002) (0,002)

no_pensionarse 0,001 0,001 0,001
(0,001) (0,001) (0,001)

post_reforma 0,001 -0,003* | -0,003**
(0,001) (0,002) (0,002)

ed_media 0,022** | 0,022*** | 0,021***
(0,003) (0,003) (0,003)

ed_media_tecprof 0,031** | 0,030*** | 0,030%**
(0,004) (0,004) (0,004)

ed_sup_tec 0,039** | 0,037*** | 0,036***
(0,005) (0,005) (0,005)

ed_sup_prof 0,046*** | 0,044** | 0,040***
(0,006) (0,006) (0,006)

ed_postgrado 0,036*** | 0,038*** | 0,032***
(0,011) (0,010) (0,010)

sindicato 0,035*** | 0,033***
(0,003) (0,003)

cuenta_propia -0,003 | -0,010***
(0,003) (0,003)

sec_publico 0,041** | 0,031***
(0,004) (0,005)

sec_privado 0,038*** | 0,029***
(0,002) (0,003)

serv_dom 0,011* 0,005
(0,006) (0,006)

fam_no_rem -0,037** | -0,035**
(0,017) (0,016)

ffaa 0,050%** 0,039**
(0,018) (0,018)

quintil2 0,006**
(0,003)
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quintil3 0,017**
(0,003)
quintil4 0,025***
(0,003)
quintils 0,032%**
(0,003)
Constante 0,493** | 0,156*** | 0,173*** | 0,175***
(0,006) (0,033) (0,032) (0,032)

Number of observations | 16.680 16.680 16.680 16.680
r2_o 0,214 0,176 0,278 0,296
r2_ b 0,399 0,191 0,307 0,328
r2_w 0,008 0,033 0,054 0,058

Significancia: *p < 0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.9.6. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Enddgeno), impactos
marginales con Efectos Aleatorios, 2004-2015, Panel Balanceado

ICP Endégeno sin 2002

Espl Esp2 Esp3 Esp4
coef/se coef/se coef/se coef/se

icp_endogeno 0,0007*** | 0,0005*** | 0,0005*** | 0,0004***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

edad 0,006*** | 0,006*** | 0,006***
(0,001) (0,001) (0,001)

edad? -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000)

hombre 0,098** | 0,100%** | 0,097***
(0,010) (0,010) (0,009)

j_hogar 0,006*** 0,006** 0,004*
(0,002) (0,002) (0,002)

soltero -0,002 -0,001 -0,001
(0,004) (0,004) (0,004)

viudo -0,012*** | -0,010** | -0,010**
(0,004) (0,004) (0,004)

vvda 0,001 0,001 0,000
(0,002) (0,002) (0,002)

cotizando 0,073** | 0,066*** | 0,063***
(0,003) (0,003) (0,003)

no_pensionarse -0,000 -0,001 -0,001
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(0,001) (0,001) (0,001)
post_reforma 0,010*** | 0,005*** | 0,005***
(0,002) (0,002) (0,002)
ed_media 0,013** | 0,014*** | 0,014***
(0,003) (0,003) (0,003)
ed_media_tecprof 0,020** | 0,021*** | 0,020%**
(0,004) (0,004) (0,004)
ed_sup_tec 0,024** | 0,025*** | 0,024***
(0,005) (0,005) (0,005)
ed_sup_prof 0,036*** | 0,037*** | 0,033***
(0,006) (0,006) (0,006)
ed_postgrado 0,031*** | 0,034*** | 0,029***
(0,010) (0,010) (0,009)
sindicato 0,025*** | 0,023***
(0,003) (0,003)
cuenta_propia 0,000 | -0,006**
(0,003) (0,003)
sec_publico 0,045*** | 0,034***
(0,004) (0,005)
sec_privado 0,037*** | 0,028***
(0,002) (0,003)
serv_dom 0,013* 0,007
(0,006) (0,006)
fam_no_rem -0,028* -0,027*
(0,016) (0,016)
ffaa 0,042* 0,031
(0,024) (0,024)
quintil2 0,007**
(0,003)
quintil3 0,022***
(0,003)
quintil4 0,028***
(0,003)
quintils 0,034***
(0,003)
Constante 0,496*** | 0,346*** | 0,325*** | 0,330***
(0,006) (0,036) (0,035) (0,035)

Number of observations | 13.344 13.344 13.344 13.344
r2_o 0,241 0,159 0,260 0,279
r2 b 0,393 0,171 0,283 0,305
r2_w 0,005 0,109 0,130 0,137

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
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Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.
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Cuadro A.9.7. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Subindices), impactos
marginales con Efectos Aleatorios, 2004-2015, Panel Balanceado

ICP Subindices

Espl Esp2 Esp3 Esp4
coef/se coef/se coef/se coef/se

i_afp 0,0007*** | 0,0005*** | 0,0005*** | 0,0004***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
i_psolidario 0,000 | -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
i_cesantia 0,000*** | 0,000*** | 0,000*** | 0,000***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
edad 0,007*** | 0,006*** | 0,006***
(0,001) (0,001) (0,001)
edad2 -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000)
hombre 0,099*** | 0,100*** | 0,098***
(0,010) (0,010) (0,009)
j_hogar 0,006*** 0,006** 0,004*
(0,002) (0,002) (0,002)
soltero -0,003 -0,001 -0,001
(0,004) (0,004) (0,004)
viudo -0,011** | -0,009** | -0,009**
(0,004) (0,004) (0,004)
vvda 0,001 0,001 0,001
(0,002) (0,002) (0,002)
cotizando 0,072** | 0,065** | 0,063***
(0,003) (0,003) (0,003)
no_pensionarse -0,000 -0,001 -0,001
(0,001) (0,001) (0,001)
post_reforma 0,010*** | 0,006*** | 0,005***
(0,002) (0,002) (0,002)
ed_media 0,014** | 0,015*** | 0,014***
(0,003) (0,003) (0,003)
ed_media_tecprof 0,021*** | 0,022** | (,021***
(0,004) (0,004) (0,004)
ed_sup_tec 0,025** | 0,026*** | 0,025***
(0,005) (0,005) (0,005)
ed_sup_prof 0,037** | 0,039*** | 0,035***
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(0,006) (0,006) (0,006)
ed_postgrado 0,031** | 0,035*** | 0,029***
(0,011) (0,010) (0,010)
sindicato 0,025*** | 0,023***
(0,003) (0,003)
cuenta_propia 0,000 | -0,006**
(0,003) (0,003)
sec_publico 0,046*** | 0,035***
(0,004) (0,005)
sec_privado 0,038*** | 0,029***
(0,002) (0,003)
serv_dom 0,013** 0,007
(0,006) (0,006)
fam_no_rem -0,028* -0,026*
(0,016) (0,015)
ffaa 0,045* 0,034
(0,024) (0,023)
quintil2 0,007***
(0,003)
quintil3 0,022***
(0,003)
quintil4 0,028***
(0,003)
quintils 0,034***
(0,003)
Constante 0,502*** | 0,350*** | (0,327** | 0,332***
(0,006) (0,036) (0,035) (0,035)

Number of observations | 13.344 13.344 13.344 13.344
r2_ o 0,227 0,158 0,261 0,280
r2 b 0,364 0,169 0,284 0,305
r2_w 0,006 0,108 0,129 0,136

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.9.8. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Uniforme), impactos
marginales con Efectos Fijos, 2002-2015, Panel Balanceado

ICP Uniforme
Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5
coef/se | coef/lse | coef/se | coeflse coef/se
icp_uniforme 0,0007*** | 0,0005** | 0,0004*** | 0,0004** 0,0034
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(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,004)

edad 0,012** | 0,011** | 0,011*** 0,006
(0,002) (0,002) (0,002) (0,005)

edad2 -0,000*** | -0,000*** | -0,000*** | -0,000**
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

hombre -0,003 -0,004 -0,005 -0,007
(0,008) (0,008) (0,008) (0,013)

j_hogar 0,011** | 0,011** | 0,011*** | 0,011***
(0,002) (0,002) (0,002) (0,002)

soltero -0,006 -0,004 -0,004 -0,002
(0,005) (0,005) (0,005) (0,005)

viudo -0,013*** | -0,013*** | -0,013*** | -0,012**
(0,005) (0,005) (0,005) (0,005)

vvda -0,003 -0,003 -0,003 -0,004
(0,002) (0,002) (0,002) (0,003)

cotizando 0,020*** | 0,015*** | 0,012*** | 0,012***
(0,002) (0,002) (0,002) (0,002)

no_pensionarse 0,000 -0,000 0,000 -0,003
(0,002) (0,002) (0,002) (0,006)

post_reforma 0,004*** 0,002 0,002 0,004
(0,001) (0,001) (0,001) (0,005)

ed_media 0,004 0,003 0,002 0,001
(0,004) (0,004) (0,004) (0,005)

ed_media_tecprof 0,006 0,005 0,004 0,001
(0,005) (0,005) (0,005) (0,009)

ed_sup_tec 0,009 0,007 0,006 -0,003
(0,006) (0,006) (0,006) (0,014)

ed_sup_prof 0,005 0,002 -0,000 -0,004
(0,007) (0,007) (0,007) (0,014)

ed_postgrado 0,020 0,017 0,014 0,001
(0,015) (0,014) (0,014) (0,013)

sindicato 0,027*** | 0,026*** 0,017
(0,003) (0,003) (0,015)

cuenta_propia 0,000 -0,004 -0,002
(0,004) (0,004) (0,005)

sec_publico 0,015*** 0,008* 0,011**
(0,005) (0,005) (0,005)

sec_privado 0,024** | 0,018** | 0,015***
(0,003) (0,003) (0,005)

serv_dom 0,010 0,006 0,004
(0,007) (0,007) (0,007)

fam_no_rem -0,045* | -0,043** -0,035*
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(0,020) (0,020) (0,021)
ffaa 0,021 0,014
(0,015) (0,016)
quintil2 0,003 0,002
(0,003) (0,004)
quintil3 0,011%** 0,008
(0,003) (0,006)
quintil4 0,017** 0,009
(0,003) (0,010)
quintils 0,023*** 0,011
(0,004) (0,013)
o.ffaa (dropped)
Constante 0,534** | 0,262** | 0,275 | 0,275*** | 0,343***
(0,002) (0,040) (0,039) (0,039) (0,075)
Number of observations | 16.660 16.660 16.660 16.660 16.680
Adjusted R2 0,011 0,053 0,074 0,079

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Factores de expansion longitudinales aplicados.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.9.9. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Uniforme), impactos
marginales con Efectos Fijos, 2004-2015, Panel Balanceado

ICP Uniforme sin 2002
Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5
coef/se coef/se coef/se coef/se coef/se

icp_uniforme 0,0005*** | 0,0002*** | 0,0001** | 0,0001 | -0,0043
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,004)
edad 0,007** | 0,007*** | 0,007*** | 0,007***
(0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
edad2 -0,000*** | -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) | (0,000) (0,000)
hombre 0,006 0,005 0,004 0,009
(0,013) (0,013) | (0,013) (0,014)
j_hogar 0,003 0,002 0,002 -0,000
(0,003) (0,003) | (0,003) (0,003)
soltero -0,000 0,001 0,001 -0,001
(0,005) (0,005) (0,005) (0,005)
viudo -0,017** | -0,016*** | -0,016*** -0,010*
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(0,005) (0,005) (0,005) (0,006)
vvda -0,001 -0,001 -0,001 0,001
(0,002) (0,002) (0,002) (0,003)
cotizando 0,076** | 0,072** | 0,070*** 0,086***
(0,004) (0,004) (0,004) (0,017)
no_pensionarse -0,001 -0,001 -0,001 0,005
(0,002) (0,002) (0,002) (0,005)
post_reforma 0,017** | 0,015** | 0,015*** 0,010%**
(0,002) (0,002) (0,002) (0,003)
ed_media -0,001 -0,002 -0,002 0,004
(0,004) (0,004) (0,004) (0,006)
ed_media_tecprof -0,000 -0,002 -0,002 0,010
(0,004) (0,005) (0,004) (0,010)
ed_sup_tec 0,000 -0,003 -0,003 0,013
(0,006) (0,006) (0,005) (0,015)
ed_sup_prof 0,001 -0,002 -0,004 0,019
(0,007) (0,007) (0,007) (0,016)
ed_postgrado 0,023~ 0,020 0,015 0,015
(0,014) (0,013) (0,013) (0,014)
sindicato 0,017*** | 0,016*** 0,031**
(0,003) (0,003) (0,012)
cuenta_propia 0,002 -0,003 -0,004
(0,003) (0,004) (0,005)
sec_publico 0,023*** | 0,015*** 0,018***
(0,005) (0,005) (0,006)
sec_privado 0,026*** | 0,019*** 0,023***
(0,003) (0,003) (0,005)
serv_dom 0,012* 0,008 0,014*
(0,006) (0,006) (0,008)
fam_no_rem -0,033* -0,032*
(0,018) (0,018)
ffaa 0,014 0,007 0,034
(0,022) (0,022) (0,039)
quintil2 0,003 0,009*
(0,003) (0,005)
quintil3 0,017*** 0,023***
(0,003) (0,007)
quintil4 0,021*** 0,032***
(0,003) (0,011)
quintil5 0,025**=* | 0,037***
(0,004) (0,014)
o.fam_no_rem (dropped)
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Constante 0,537*** 0,452*** 0,444*** | 0,449*** 0,469***

(0,002) (0,041) (0,041) | (0,040) (0,049)
Number of observations 13.328 13.328 13.328 13.328 13.344
Adjusted R2 0,008 0,137 0,160 0,169

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.

Factores de expansion longitudinales aplicados.

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.9.10. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Criterio), impactos
marginales con Efectos Fijos, 2002-2015, Panel Balanceado

ICP Criterio
Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5
coef/se coef/se coef/se coef/se coef/se

icp_criterio 0,0008*** | 0,0006*** | 0,0005*** | 0,0005*** 0,0042
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,005)

edad 0,012** | 0,011** | 0,011*** 0,006
(0,002) (0,002) (0,002) (0,004)

edad? -0,000*** | -0,000*** | -0,000*** -0,000**
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

hombre -0,004 -0,004 -0,005 -0,009
(0,008) (0,008) (0,008) (0,015)

j_hogar 0,011** | 0,011** | 0,011** | 0,009***
(0,002) (0,002) (0,002) (0,003)

soltero -0,006 -0,004 -0,003 -0,001
(0,005) (0,005) (0,005) (0,006)

viudo -0,013** | -0,013*** | -0,012** -0,009**
(0,005) (0,005) (0,005) (0,004)

vvda -0,003 -0,003 -0,003 -0,004
(0,002) (0,002) (0,002) (0,003)

cotizando 0,019** | 0,015** | 0,012** | (0,012***
(0,002) (0,002) (0,002) (0,002)

no_pensionarse 0,000 -0,000 -0,000 -0,003
(0,002) (0,002) (0,002) (0,006)

post_reforma 0,005*** 0,002* 0,002 0,005
(0,001) (0,001) (0,001) (0,006)

ed_media 0,004 0,002 0,002 -0,001
(0,004) (0,004) (0,004) (0,007)

ed_media_tecprof 0,006 0,004 0,004 -0,002
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(0,005) (0,005) (0,005) (0,012)
ed_sup_tec 0,009 0,006 0,006 -0,007
(0,006) (0,006) (0,006) (0,018)
ed_sup_prof 0,004 0,002 -0,000 -0,007
(0,007) (0,007) (0,007) (0,016)
ed_postgrado 0,019 0,017 0,013 -0,002
(0,015) (0,014) (0,014) (0,015)
sindicato 0,027*** | 0,025*** 0,016
(0,003) (0,003) (0,016)
cuenta_propia 0,000 -0,004 -0,001
(0,004) (0,004) (0,006)
sec_publico 0,015*** 0,008* 0,010*
(0,005) (0,005) (0,005)
sec_privado 0,024** | 0,018** | 0,014***
(0,003) (0,003) (0,005)
serv_dom 0,010 0,006 0,004
(0,007) (0,007) (0,007)
fam_no_rem -0,045** -0,043** -0,034
(0,020) (0,020) (0,021)
ffaa 0,021 0,014
(0,015) (0,016)
quintil2 0,003 0,001
(0,003) (0,005)
quintil3 0,011%** 0,006
(0,003) (0,008)
quintil4 0,017 0,007
(0,003) (0,013)
quintil5 0,022%** 0,007
(0,005) (0,017)
o.ffaa (dropped)
Constante 0,529** | 0,258** | 0,271** | 0,271%* | 0,311***
(0,002) (0,040) (0,039) (0,039) (0,041)
Number of observations 16.660 16.660 16.660 16.660 16.680
Adjusted R2 0,012 0,054 0,075 0,080

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.

Factores de expansion longitudinales aplicados.

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.
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Cuadro A.9.11. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Criterio), impactos
marginales con Efectos Fijos, 2004-2015, Panel Balanceado

ICP Criterio sin 2002

Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5

coef/se coef/se coef/se coef/se coef/se
icp_criterio 0,0006*** | 0,0002*** | 0,0001*** 0,0001 -0,0060
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,005)
edad 0,007*** | 0,007** | 0,007*** 0,007***
(0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
edad? -0,000*** | -0,000*** | -0,000*** | -0,000%***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
hombre 0,006 0,005 0,004 0,011
(0,013) (0,013) (0,013) (0,015)
j_hogar 0,003 0,002 0,002 0,001
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
soltero -0,000 0,001 0,001 -0,003
(0,005) (0,005) (0,005) (0,005)
viudo -0,017*** | -0,016*** | -0,016*** -0,013**
(0,005) (0,005) (0,005) (0,006)
vvda -0,001 -0,001 -0,001 0,002
(0,002) (0,002) (0,002) (0,003)
cotizando 0,076** | 0,072** | 0,070*** | 0,089***
(0,004) (0,004) (0,004) (0,018)
no_pensionarse -0,001 -0,001 -0,001 0,006
(0,002) (0,002) (0,002) (0,006)
post_reforma 0,017*** | 0,015*** | 0,015*** 0,008**
(0,001) (0,002) (0,002) (0,003)
ed_media -0,001 -0,002 -0,002 0,007
(0,004) (0,004) (0,004) (0,007)
ed_media_tecprof -0,000 -0,002 -0,002 0,014
(0,004) (0,005) (0,004) (0,012)
ed_sup_tec -0,000 -0,003 -0,003 0,020
(0,006) (0,006) (0,005) (0,018)
ed_sup_prof 0,001 -0,002 -0,004 0,026
(0,007) (0,007) (0,007) (0,019)
ed_postgrado 0,023* 0,020 0,015 0,021
(0,014) (0,013) (0,013) (0,016)
sindicato 0,017*** | 0,016*** 0,033***
(0,003) (0,003) (0,012)
cuenta_propia 0,002 -0,003 -0,005
(0,003) (0,004) (0,005)
sec_publico 0,023*** | 0,015*** | 0,021***
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(0,005) | (0,005) (0,006)
sec_privado 0,026*** | 0,019*** 0,025***
(0,003) | (0,003) (0,006)
serv_dom 0,012* 0,008 0,016*
(0,006) (0,006) (0,009)
fam_no_rem -0,033* -0,032*
(0,019) (0,018)
ffaa 0,014 0,007 0,032
(0,022) (0,022) (0,037)
quintil2 0,003 0,012*
(0,003) (0,007)
quintil3 0,017*** 0,027***
(0,003) (0,009)
quintil4 0,021*** | 0,036***
(0,003) (0,014)
quintils 0,025*** 0,044**
(0,004) (0,018)
o.fam_no_rem (dropped)
Constante 0,534*** 0,451*** 0,443** | 0,449*** 0,512***
(0,002) (0,041) (0,041) (0,040) (0,072)
Number of observations 13.328 13.328 13.328 13.328 13.344
Adjusted R2 0,008 0,137 0,160 0,169

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Factores de expansion longitudinales aplicados.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.9.12. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Enddgeno), impactos
marginales con Efectos Fijos, 2002-2015, Panel Balanceado

ICP Enddgeno
Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5
coef/se coef/se coef/se coef/se coef/se

icp_endogeno 0,0004*** | 0,0004*** | 0,0004*** | 0,0003*** | 0,0021***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
edad 0,013** | 0,012*** | 0,012*** 0,011%*=*
(0,002) (0,002) (0,002) (0,001)
edad2 -0,000*** | -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
hombre -0,003 -0,004 -0,005 -0,007
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(0,008) (0,008) (0,008) (0,012)
j_hogar 0,010*** | 0,010*** | 0,010*** 0,005**
(0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
soltero -0,006 -0,004 -0,004 -0,003
(0,005) (0,005) (0,005) (0,004)
viudo -0,012** | -0,012** | -0,012** -0,006
(0,005) (0,005) (0,005) (0,004)
vvda -0,003 -0,003 -0,003 -0,003
(0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
cotizando 0,017** | 0,013*** | 0,010***
(0,002) (0,002) (0,002)
no_pensionarse 0,001 0,000 0,000 -0,001
(0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
post_reforma 0,003*** 0,001 0,001 -0,003*
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
ed_media 0,004 0,002 0,002 -0,000
(0,004) (0,004) (0,004) (0,004)
ed_media_tecprof 0,006 0,004 0,004 -0,000
(0,005) (0,005) (0,005) (0,004)
ed_sup_tec 0,009 0,006 0,006 -0,003
(0,006) (0,006) (0,006) (0,005)
ed_sup_prof 0,004 0,002 -0,000 -0,004
(0,007) (0,007) (0,007) (0,006)
ed_postgrado 0,019 0,017 0,013 -0,001
(0,015) (0,014) (0,014) (0,010)
sindicato 0,027*** | 0,026*** | 0,023***
(0,003) (0,003) (0,003)
cuenta_propia 0,000 -0,004 -0,002
(0,004) (0,004) (0,004)
sec_publico 0,015*** 0,009* 0,012**
(0,005) (0,005) (0,005)
sec_privado 0,024*** | 0,018** | 0,017***
(0,003) (0,003) (0,003)
serv_dom 0,010 0,006 0,007
(0,007) (0,007) (0,006)
fam_no_rem -0,044** | -0,042** -0,028
(0,020) (0,020) (0,019)
ffaa 0,021 0,014 0,009
(0,016) (0,016) (0,022)
quintil2 0,002 -0,001
(0,003) (0,003)
quintil3 0,012%** 0,006**
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(0,003) (0,003)
quintil4 0,017*** 0,008**
(0,004) (0,003)
quintil5 0,022%** 0,010***
(0,005) (0,004)
o.cotizando (dropped)
Constante 0,529*** | 0,225%* | 0,243*** | 0,246*** 0,152***
(0,003) (0,041) (0,040) (0,040) (0,042)
Number of observations 16.660 16.660 16.660 16.660 16.680
Adjusted R2 0,007 0,052 0,074 0,079

Significancia: *p < 0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.

Factores de expansion longitudinales aplicados.

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.

Cuadro A.9.13. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Enddgeno), impactos
marginales con Efectos Fijos, 2004-2015, Panel Balanceado

ICP Endbgeno sin 2002

Espl Esp2 Esp3 Esp4 Esp5
coef/se coef/se coef/se coef/se coef/se

icp_endogeno 0,0004*** | 0,0002*** | 0,0001*** | 0,0001*** 0,0006
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,001)

edad 0,008*** 0,007*** 0,007*** 0,006***
(0,002) (0,002) (0,002) (0,001)

edad2 -0,000*** | -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

hombre 0,006 0,005 0,004 0,005
(0,013) (0,013) (0,013) (0,014)

j_hogar 0,003 0,002 0,002 0,000
(0,003) (0,003) (0,003) (0,002)

soltero 0,000 0,001 0,001 -0,001
(0,005) (0,005) (0,005) (0,004)

viudo -0,017** | -0,016*** | -0,016*** | -0,012***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,004)

vvda -0,001 -0,001 -0,001 -0,001
(0,002) (0,002) (0,002) (0,002)

cotizando 0,076*** | 0,072*** | 0,070** | 0,067***
(0,004) (0,004) (0,004) (0,004)

no_pensionarse -0,001 -0,001 -0,001 -0,002
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(0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
post_reforma 0,017** | 0,015*** | 0,015** | 0,011***
(0,001) (0,002) (0,002) (0,002)
ed_media -0,001 -0,002 -0,003 -0,002
(0,004) (0,004) (0,004) (0,003)
ed_media_tecprof -0,001 -0,002 -0,003 -0,002
(0,004) (0,004) (0,004) (0,004)
ed_sup_tec -0,001 -0,003 -0,003 -0,004
(0,006) (0,006) (0,005) (0,005)
ed_sup_prof -0,000 -0,002 -0,005
(0,007) (0,007) (0,007)
ed_postgrado 0,023 0,020 0,015 0,007
(0,014) (0,013) (0,013) (0,008)
sindicato 0,017*** | 0,016*** | 0,017***
(0,003) (0,003) (0,003)
cuenta_propia 0,002 -0,003 -0,001
(0,003) (0,004) (0,003)
sec_publico 0,023*** | 0,015** | 0,017***
(0,005) (0,005) (0,005)
sec_privado 0,026*** 0,019%** 0,018***
(0,003) (0,003) (0,003)
serv_dom 0,011* 0,007 0,008
(0,006) (0,006) (0,006)
fam_no_rem -0,033* -0,032* -0,022
(0,019) (0,018) (0,017)
ffaa 0,014 0,007 0,016
(0,022) (0,022) (0,025)
quintil2 0,003 0,003
(0,003) (0,003)
quintil3 0,017** | 0,015***
(0,003) (0,004)
quintil4 0,021** | 0,018***
(0,003) (0,004)
quintils 0,025*** | 0,021***
(0,004) (0,005)
o.ed_sup_prof (dropped)
Constante 0,533*** | 0,445%* | 0,439*** | 0,446*** | 0,423***
(0,003) (0,041) (0,041) (0,040) (0,046)
Number of observations 13.328 13.328 13.328 13.328 13.344
Adjusted R2 0,005 0,137 0,160 0,170

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
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Factores de expansion longitudinales aplicados.
Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.

Elaboracion CIEDESS.
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Cuadro A.9.14. Densidad de cotizaciones y conocimiento previsional (ICP Subindices), impactos
marginales con Efectos Fijos, 2004-2015, Panel Balanceado

Espl Esp2 Esp3 Esp4
coef/se | coef/se coef/se coef/se
i_afp 0,000%** 0,000 0,000 0,000
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
i_psolidario 0,000* -0,000 -0,000 -0,000
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
i_cesantia 0,000*** | 0,000*** 0,000** 0,000**
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
edad 0,007*** | 0,007*** | 0,007***
(0,002) (0,002) (0,002)
edad? -0,000*** | -0,000*** | -0,000***
(0,000) (0,000) (0,000)
hombre 0,006 0,005 0,004
(0,013) (0,013) (0,013)
j_hogar 0,003 0,002 0,002
(0,003) (0,003) (0,003)
soltero -0,000 0,001 0,001
(0,005) (0,005) (0,005)
viudo -0,017*** | -0,016*** | -0,015***
(0,005) (0,005) (0,005)
vvda -0,001 -0,001 -0,001
(0,002) (0,002) (0,002)
cotizando 0,076*** | 0,071*** | 0,070***
(0,004) (0,004) (0,004)
no_pensionarse -0,001 -0,001 -0,001
(0,002) (0,002) (0,002)
post_reforma 0,018*** | 0,015*** | 0,015***
(0,001) (0,002) (0,002)
ed_media -0,001 -0,002 -0,002
(0,004) (0,004) (0,004)
ed_media_tecprof -0,000 -0,002 -0,002
(0,004) (0,004) (0,004)
ed_sup_tec -0,000 -0,003 -0,003
(0,006) (0,006) (0,005)
ed_sup_prof 0,000 -0,002 -0,004
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(0,007) (0,007) (0,007)
ed_postgrado 0,022 0,019 0,015
(0,014) (0,013) (0,013)
sindicato 0,017** | 0,016***
(0,003) (0,003)
cuenta_propia 0,002 -0,003
(0,003) (0,003)
sec_publico 0,024*** | 0,015***
(0,005) (0,005)
sec_privado 0,026*** | 0,019***
(0,003) (0,003)
serv_dom 0,012* 0,008
(0,006) (0,006)
fam_no_rem -0,032* -0,031*
(0,018) (0,018)
ffaa 0,015 0,008
(0,022) (0,022)
quintil2 0,003
(0,003)
quintil3 0,017***
(0,003)
quintil4 0,021%**
(0,003)
quintil5 0,025***
(0,004)
Constante 0,535*** | 0,450*** | 0,442*** | 0,448***
(0,002) (0,041) (0,041) (0,040)
Number of observations | 13.328 13.328 13.328 13.328
Adjusted R2 0,009 0,137 0,160 0,170

Significancia: *p <0,1; **p < 0,05; ***p < 0,01.
Factores de expansion longitudinales aplicados.

Fuente: EPS 2002, EPS 2004, EPS 2006, EPS 2009, EPS 2015, HPA.
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