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AHORRAR PARA EL FUTURO

En general no tenemos una preparacion financiera adecuada para
la vejez. Un estudio muestra que casi un 75% de los jubilados en
el mundo reconoce que no podrd cumplir sus objetivos (HSBC
2015). De una forma destacada, hay cuestiones comportamentales
que nos dificultan enfrentar adecuadamente nuestro futuro como
personas jubiladas. Son numerosas las fricciones que nos apartan
de las decisiones correctas para planificar adecuadamente
nuestro futuro, en buena medida por la existencia de sesgos de
comportamiento, que mas adelante explicaremos.

Entender el comportamiento humano nos puede ayudar en la
tarea de mejorar la salud financiera en la vejez. De hecho, los
sistemas pensionales que estan siendo exitosos en el mundo
tienen una componente importante, vital en algunos casos,

de aplicacion de la economia del comportamiento. Y en los
paises donde la informalidad laboral es muy alta, son mas dutiles
medidas comportamentales (BID, 2021) que otras, como aumento
de aportes, por ejemplo, que, con baja institucionalidad, solo
consiguen aumentar los niveles de informalidad. En gran medida
los organismos multilaterales estan desarrollando este tipo de
herramientas para la aplicacion en los paises, incluso creando
unidades de economia del comportamiento. Esta circunstancia
también la refiere la Federacion Internacional de Administradoras
de Fondos de Pensiones (FIAP, 2018).

El ambito de las pensiones estd siendo uno de los que mas ha
aplicado el enfoque conductual. Desde Thaler y Benartzi (Thaler

y Benartzi, 2004, Benartzi y Lewin, 2012), con la creacion de Save
more tomorrow™ para los planes 401(k) estadounidenses, la
estrategia ha sido la de establecer procesos suaves de ahorro,
ayudando a tomar la decision de una forma pragmatica y sin
dolor, y llevandolo a cabo de una manera paulatina y programada.
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‘Conocido en el ambito de las
ciencias del comportamiento
como sistema 2 (el sistema 1

es automatico, rapido y utiliza

atajos mentales para tomar
decisiones, mientras el sistema
2 es lento, reflexivo y procesa la
informacion y el conocimiento
para tomar decisiones).

Ahorrar para el futuro no es facil. Supone detraer recursos

que pueden modificar el bienestar presente de una persona
para obtener un beneficio lejano. Eso muchas veces es una
experiencia dolorosa. Nuestro cerebro procesa el ahorro futuro
como una pérdida, y no disfrutamos de ese ahorro como una
experiencia presente que nos resulte gratificante, sino que
mas bien con el miedo a que esa decision no sea correcta.
Esta experiencia de ahorro en el tiempo esta condicionada
negativamente por tres ‘gaps’ emocionales que limitan la
voluntad de ahorro:

Gap de identidad: No nos vemos de mayores y no nos
identificamos nosotros mismos con “esa” persona que
seremos en el futuro.

Gap de empatia: Nos pesan mds las emociones presentes
que las que nuestro “yo” futuro experimentara.

Gap de tangibilidad: No alcanzamos a comparar nuestro
estilo de vida presente con el que podemos tener en el
futuro.

Para vencer estas resistencias, es necesario intentar transportar
emocionalmente a la persona al futuro para que pueda
visualizarse en esa nueva etapa a la que llegara. Esto supone
trabajar sobre su sistema reflexivo de pensamiento,® activar sus
emociones futuras, empatizar con ellas, hacer un ejercicio de
visualizacion del “yo futuro” y tratar de superar o minimizar los
tres gaps emocionales que describiamos.

La experiencia nos muestra que, adicionalmente a los gaps
antes descritos, hay tres sesgos que nos dificultan los procesos
de ahorro:

Autocontrol (“*hoy no, mafiana”): las decisiones sobre
cuestiones que sabemos que son importantes para nosotros
tendemos a posponerlas si son dificiles. A esto se le llama
procrastinacion. Ya sea el inicio de una dieta, de ejercitarse
fisicamente, dejar de fumar, aprender idiomas, o ahorrar
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para la jubilacion, todo eso se suele quedar en buenos
deseos o en tentativas fallidas (y desalentadoras) porque
nuestra situacion actual cambiard de una forma sustancial,
generando una friccion que mas pronto que tarde acabard
por frustrar nuestros buenos deseos. Se puede trabajar en
minimizar esos puntos de dolor a través de incentivos que
se conviertan en palancas para actuar.

Inercia (“actuar vs. no actuar”): es dificil cambiar habitos. Por
eso, debemos buscar los momentos en los que la persona
puede estar mds receptiva, para facilitar la integracion de
una nueva conducta en su dia a dia. Una de las opciones
mas efectivas, que utiliza frecuentemente la economia
conductual, es el uso de defaults u opciones por defecto.
Se trata de no tener que hacer nada para que cambie
nuestro estado (ahorrar vs. no ahorrar, tener los ahorros en
un esquema de ciclo de vida en lugar de eleccion de perfil
de riesgo, recibir una renta vitalicia en lugar del capital
ahorrado) hacia una situacion objetivamente mds favorable
para nosotros.

Aversion a la pérdida (“antes tenfa mas”): nuestro cerebro
procesa el ahorro en la misma region en la que procesa
una pérdida. Es necesario lograr que el ahorro no duela.
Estrategias que vinculan el ahorro a incrementos de renta
disponible se convierten en utiles herramientas para no
sentir que nos desprendemos, para siempre, de ese dinero.
Debemos trabajar en mensajes continuos una vez iniciado
el proceso de ahorro para mantener el sentimiento de
propiedad sobre él. No olvidemos, como dice la Teoria de
la Perspectiva, que todo cambio, de ganancia o pérdida, lo
vivimos sobre una situacion de referencia, que es el estado
inmediatamente anterior, no el estado original (Kahneman y
Tversky, 1979).
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PENSIONES CONDUCTUALES

La disciplina de pensiones conductuales tiene ya un relevante
desarrollo en varios paises del mundo, y hay evidencia empirica
de la potencia de lo que vamos a llamar “empujoncitos” o
nudges. El paradigma clasico propone que los sistemas de
pensiones se desarrollan con estimulos de indole financiero y
fiscal. La economia conductual nos dice que hay que focalizar
en el descubrimiento objetivo de la necesidad, y que el uso

de nudges es la herramienta mas potente. Benartzi et al (2017)
muestran como el nudging es mucho mas “coste-efectivo” que
cualquier otro tipo de incentivo (financiero, educacional), en
un andlisis de lo acontecido en los ultimos diez anos. Carrol
et al (2009) van mas alla y valoran la efectividad relativa de

los nudges, que cuantifican en 100 délares de incremento de
aportacion por cada dolar invertido en el nudge. Chetty et al
(2013) estiman que, por el contrario, cada dolar subsidiado
(financiera o fiscalmente), solo produce un aumento de

un céntimo en la aportacion. Lo que hacen los incentivos
economicos, en opinion de estos autores, no es crear nuevo
ahorro, sino reconducir a los ahorradores mas avezados hacia
sistemas mas eficientes. Valero (2018) revisa estas claves en

la aplicacion de la economia conductual para el desarrollo de
sistemas complementarios en el ambito de las empresas.

En suma, no son pocas las ensefianzas de las pensiones
conductuales (Ayuso, Guillén y Valero, 2017b) que nos guian
hacia un enfoque muy diferente al tradicional, desarrollado a
nivel de politicas publicas con instituciones pioneras como el
Behavioral Insights Team en Reino Unido o el White House Social
and Behavioral Sciences Team en Estados Unidos,* entre otros.

Como se indico, la primera y exitosa aplicacion practica expresa
de la economia conductual en las pensiones fue el programa
Save More Tomorrow™ ya citado. Este programa, iniciado a
finales del siglo pasado en una empresa industrial mediana
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estadounidense, se basa en detectar los sesgos conductuales
que frenan el ahorro, y utilizando nudges adecuados,
convertirlos en oportunidades para mejorarlo: para evitar la
aversion a la pérdida, se establece un compromiso de ahorro
futuro, cuando la persona aumente sus ingresos, de forma
preestablecida, acordada, viable y siempre con posibilidad

de no realizar la aportacion llegado el momento. Realmente,
no suele producirse esta circunstancia de no aporte, pues las
opciones por defecto crean inercias, y la afiliacion automatica
es el nudge que neutraliza la falta de autocontrol (puesto que
los trabajadores quedan afiliados automaticamente al plan de
ahorro). Inicialmente, Save More Tomorrow™ consiguio multiplicar
por cuatro las aportaciones promedio en cinco anos, y hoy

en dia, con mas de la mitad de los planes de pensiones mas
extendidos en EE. UU. (planes 401k) siguiendo esta filosofia
conductual, el crecimiento en aportaciones aumenta a ritmos
medios del 8% anual.

Una aplicacion a gran escala del programa anterior es el sistema
de pensiones britanico de autoenrolment, mas conocido por

el nombre de su principal trustee o administrador, el National
Employment Savings Trust (NEST).> Este sistema se puso en
marcha en 2012 y venia a paliar los problemas derivados del
desigual desarrollo de los planes de pensiones ocupacionales
en el Reino Unido, que, de ser una fuente fundamental para

la financiacion de las pensiones de la ciudadania britanica,

se habian convertido en un reducto, mds 0 menos extenso
todavia, para grupos de trabajadores con mas antigtiedad, pero
que dejaba fuera a los nuevos trabajadores, muy en especial
mujeres y jovenes que llegaban al mercado laboral. En 2013 se
estimaba que solo el 32% de las empresas ofrecian planes de
pensiones a sus trabajadores (National Institute of Economic
and Social Research, 2014), y la llamada Comision Turner, creada
para analizar la situacion y proponer soluciones (Pensions
Commission 2004, Pensions Commission 2005), destacaba
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entre otras cosas que la situacion de las pensiones en el Reino
Unido hacia prever una reduccion drastica del nivel de pension
(30%), y para compensar habria que duplicar el gasto estatal

en pensiones, multiplicar por tres el ahorro privado, y llevar la
edad de jubilacion a los 70 afios. La Comision Turner publico los
dos informes citados, el primero de diagnostico y el seqgundo

de soluciones, y en este segundo proponia la creacion de un
sistema nacional de ahorro basado en las ciencias conductuales,
que fue el germen del NEST®

NEST se crea cambiando el paradigma de la economia
tradicional, que basa el desarrollo de los sistemas de pensiones
en obligatoriedad, fiscalidad, multas y regulacion, por un
paradigma conductual donde priman los nudges, opciones
por defecto y una adecuada arquitectura de decisiones. Y diez
anos después de su creacion, tras un periodo transitorio de
aplicacion, casi diez millones de personas (9,9 millones) estan
afiliadas a NEST, con mas de 881.000 empresas, y con menos
de un 15% de los afiliados por defecto que han decidido salir
voluntariamente del sistema (suelen ser trabajadores mayores
conscientes de que el poco tiempo hasta su retiro no les
permitird ahorrar lo suficiente)! En el afno 2021 fueron adscritos
automdticamente 1.110.246 trabajadores, de los cuales 157.759
optaron por salir.

La afiliacion automdtica existe también en otros paises, por
ejemplo, en EE. UU. desde 2006, en Nueva Zelanda (Kiwisaver)
desde 2007, que también utiliza aportaciones por defecto, y

en Chile para los trabajadores autonomos desde 2012. Italia
introdujo parcialmente la afiliacion automatica en 2007 pero
ésta no fue exitosa, fundamentalmente porque transformaba un
concepto muy apreciado por empresas y trabajadores (la TFR o
Trattamento di fine rapporto) en contribucion a pension y no fue
bien recibido por los propios trabajadores (OECD 2012).

Las experiencias en la aplicacion de la economia del
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comportamiento a las pensiones se multiplican en el mundo.

El Banco Interamericano de Desarrollo (BID, 2021), por ejemplo,
cred el Laboratorio de Ahorro para el Retiro, a través del cual
realiza proyectos piloto para el crecimiento del ahorro para
pensiones de trabajadores informales y de bajos ingresos en la
region de América Latina y el Caribe basados en aplicaciones

de la economia conductual. Nueva Zelanda utiliza las

pensiones conductuales de forma preeminente en la mejora
continua en el sistema Kiwisaver. Los experimentos en México
sobre el aumento de aportaciones voluntarias a sistemas
complementarios de pensiones resultan muy prometedores, con
40% de aumento en los primeros pilotos realizados (ldeas42,
2015). Un amplio estudio sobre la cobertura de los sistemas de
pensiones en América Latina sugiere en la profundizacion de los
hallazgos de la economia del comportamiento para mejorar las
deprimidas tasas de cobertura en la region, en especial, para
trabajadores que se ubican en la informalidad laboral (Mesa-
Lago, C., D. Valero, E. Robles y M. Lozano, 2017).

En un entorno, en suma, donde las recetas tradicionales parecen
haber llegado a su limite, frenando la extension de los sistemas
de pensiones a todos los que los necesitan y en las cuantias
que necesitan, la economia conductual se constituye en una
esperanza para ese desarrollo imprescindible en todo el mundo.

CONCEPTOS BASICOS DE LA ECONOMIA DEL
COMPORTAMIENTO

Pero ¢qué son las ciencias conductuales, y en concreto,

la economia conductual? De forma resumida, implica la
incorporacion de principios de psicologia, también de sociologia
y antropologia, en la vision cldsica de la economia.

Este paradigma alternativo, aunque tiene remotos antecedentes
en el propio Adam Smith, o incluso John Maynard Keynes,
Herbert Simon o Maurice Allais, se debe fundamentalmente a
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dos psicologos israelies, Daniel Kahneman® y Amos Tversky, y
alcanza su actual apogeo con el galardon de la Academia Sueca
a Richard Thaler en 2017, creador, junto a Cass Sunstein, del
concepto de nudge (Thaler y Sunstein, 2009), aunque también
han sido galardonados con el Nobel otros conductualistas,
como Robert Shiller o George Akerlof.

Lo que pretende la economia del comportamiento es entender
los procesos de toma de decisiones de las personas en
presencia de riesgo, y eso lo hace especialmente con dos
herramientas, la arquitectura de decisiones (proceso para
guiar la toma de decisiones), y el nudging o ayudas que se
ofrecen a las personas para que sus decisiones sean correctas
y no se desvien de la racionalidad. Ambas herramientas hay
que utilizarlas con precision y fluidez, de forma que guiemos
adecuadamente y de forma sencilla.

El sustrato tedrico de la economia del comportamiento es la
teoria de la perspectiva (Kahneman y Tversky, 1979), funcion
de valor en la que se muestra una apreciacion diferente en las
llamadas zonas de pérdida de la que se da en las zonas de
ganancia. En concreto,

Las ganancias y las pérdidas son percibidas no en valor
absoluto, sino sobre un nivel de referencia (no es tanto el
valor como el cambio de estado)

Las personas son conservadores en el terreno de las
ganancias, y arriesgadas en el de las pérdidas

Afecta mas un mismo valor absoluto en la zona de pérdidas
que ese mismo valor en la zona de ganancias

Lo que muestra esta teoria es que los principios cldsicos de la
economia, basados en la maximizacion de la utilidad esperada,
como reflejo tedrico de la llamada ‘racionalidad’ no explican
adecuadamente la realidad, en la que las personas tienden

a equivocarse frecuentemente pues no consideran todas las

u
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alternativas, y deciden cometiendo errores de percepcion o

de sentimiento. Ello conduce a realizar previsiones sesgadas
y muchas veces exentas de racionalidad, reflejo de lo que los
conductuales definen como homo sapiens (Kahneman, 201).

Asi, el sistema cognitivo presenta limitaciones que impiden
tomar decisiones plenamente racionales. El cerebro utiliza
estrategias (atajos mentales) para hacer estimaciones acerca
de la realidad. Estos atajos son llamados heuristicas, que, si
bien pueden ser utiles, también conducen a cometer errores
sistematicos, que son los llamados sesgos conductuales.

Ahora bien, como los sesgos son predecibles, se puede

actuar sobre ellos. Hay dos tipos de sesgos, cognitivos y
emocionales. Los primeros son percepciones erroneas de la
realidad, y pueden ser de perseverancia de creencias o errores
de procesamiento, segun sea el mantenimiento de una posicion
preestablecida o por la incomprension de la informacion
recibida. Los sesgos emocionales son errores cometidos por
nuestro sentimiento (emocion) sobre la realidad que acontece.

Las ciencias del comportamiento estan teniendo cada vez mayor
relevancia y su uso se expande. Tras la creacion del Behavioral
Insights Team en Reino Unido, las llamadas nudge units han ido
proliferando en el mundo, tanto a nivel de gobiernos estatales o
federales, como de municipalidades y gobiernos locales. Se ha
puesto de manifiesto su utilidad en multiples circunstancias y
procesos. Precisamente las politicas publicas, junto al ahorro a
largo plazo y las finanzas, estan siendo las puntas de lanza de la
economia del comportamiento aplicada.

Las unidades de economia conductual pretenden mejorar la
vida de los ciudadanos y las comunidades, actuando en ambitos
como el consumo, las finanzas, el crimen, la justicia y seguridad,
educacion, salud, sostenibilidad, igualdad y diversidad, gobierno
y servicios e impuestos y fraude fiscal; en todos ellos se han
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observado mejoras evidentes tras la aplicacion de principios'y
procedimientos conductuales.

LAS EXPERIENCIAS DE LA ECONOMIA DEL
COMPORTAMIENTO APLICADAS AL AHORRO DE LARGO
PLAZO

Destacamos cuatro de las principales aplicaciones que han
tenido las ciencias del comportamiento en el mundo de las
pensiones.

Procesos de automatizacion y adhesiéon automatica

El primer caso de éxito a nivel mundial ha sido el del
establecimiento de procesos de automatizacion. La economia
del comportamiento nos muestra como las personas no
suelen prestarles atencion a problemas cuyas consecuencias
se encuentran lejanas en el tiempo. Asi, las decisiones sobre
problemas como el ahorro previsional serdn poco frecuentes y
las decisiones por defecto son en extremo importantes. Paises
que han introducido sistemas de inscripcion automatica (el
autoenrollment que explicamos en el caso del Reino Unido)
han visto incrementados sus niveles de aportacion de manera
muy significativa. En Estados Unidos los sistemas de este

tipo incrementan la inscripcion en mds del 60% frente a las
propuestas tradicionales. En Brasil, la experiencia reciente de
un fondo de pensiones complementarias para los empleados
publicos (FUNPRESP) mostro que la tasa de adhesion al plan
paso de 33% a 80% con la implementacion del enrolamiento
automatico.’

Adicionalmente, muchos planes de pensiones también han
incluido caracteristicas como los incrementos automaticos
(autoescalation) que incrementan el ahorro cuando incrementa
el ingreso, lo que lleva a que de igual manera se incremente el
nivel de ahorro. Este tipo de sistemas suele funcionar muy bien



PENSIONES PARA TODOS: Propuestas para Sistemas de Pensiones mas Inclusivos en Latinoamérica

cuando se hace de la mano del empresariado, al haber un tnico
pagador con el que se configure la automatizacion. Actualmente
estos sistemas se encuentran funcionando en ocho paises

de la OCDE incluyendo a Alemania, Canada e ltalia (OCDE,
2018b). Otras posibilidades de automatizacion, en sistemas de
contribucion definida, son la inversion por defecto siguiendo un
modelo de ciclo de vida, y el pago por defecto de la prestacion
en forma de rentas vitalicias. Algo importante de todas estas
intervenciones es que mantienen la libertad del afiliado de
decidir no participar en los sistemas automaticos.

Mejoras en la presentacion de la informacion

La segunda aplicacion mds difundida de la economia del
comportamiento es en la mejora de la presentacion de la
informacion. La informacion se puede mejorar ya sea (i)
incrementando el entendimiento del afiliado de la informacion
del sistema de pensiones, teniendo en cuenta los sesgos

que tienen al procesar informacion, o (ii) presentandola de

tal manera que ayude a contrarrestar algunos de los sesgos
psicologicos que impiden el ahorro previsional. Con relacion al
entendimiento, factores como la personalizacion y simplificacion
de la informacion ayudaron, por ejemplo, a que los afiliados al
sistema publico de reparto en Colombia reportaran un mejor
entendimiento de los estados de cuenta, y a que adicionalmente
llevaran a cabo un mayor nimero de solicitudes de actualizacion
de la informacion (BID, 2021). Por el otro lado, las intervenciones
que varian la presentacion de la informacion han sido las mas
utilizadas hasta el momento. Estas que suelen materializarse

en campanas de correos electronicos, mensajes de texto SMS

y mensajes push de apps, entre otras, que han mostrado ser
altamente costo-efectivas. Por ejemplo, el Banco Interamericano
de Desarrollo logro con este tipo de intervenciones incrementar
el ahorro de mas de un millon y medio de trabajadores de bajos
ingresos en 4 paises de América Latina en aproximadamente 6%
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(BID, 2021). Si bien sus impactos son en promedio moderados,
son un paso mas en el fortalecimiento de la salud financiera
en la vejez de los afiliados, en parte por la relativa facilidad de
implementacion y su bajo costo.

Incentivos financieros

Una tercera opcion es el uso de incentivos financieros. Si

bien estos ya tienen una larga existencia en los sistemas
pensionales, principalmente en forma de incentivos fiscales,
con unos resultados mas bien moderados, la economia del
comportamiento ha encontrado otras maneras de apalancar los
incentivos financieros para incrementar el ahorro previsional
(OCDE, 2018a). Las contribuciones solidarias (o matching
contributions) incrementan el ahorro, y estas pueden provenir
de fuentes distintas al gobierno, como, por ejemplo, de
empleadores que quieren incentivar la reciprocidad de sus
empleados y asi la retencion y el desempeno de estos. Claro
esta, también puede ser el gobierno quien, de una manera
focalizada, puede acompanar a los trabajadores de menores
ingresos incentivando en ellos también esa reciprocidad.

Los incentivos no-fiscales, sean ellos matching contributions
y/o subsidios nominales, pueden ser encontrados en 15 paises
de la OCDE (OCDE, 2020). Alemania, Islandia, Italia, Nueva
Zelanda, Polonia 'y EE. UU. son paises que han implementado
contribuciones solidarias por parte del empleador, mientras
que Australia, Austria, Chile, Colombia, EE. UU, Hungria,
México, Nueva Zelanda, Republica Checay Turquia entregan
contribuciones solidarias por parte del gobierno. Los subsidios
nominales del gobierno pueden ser encontrados en Alemania,
Chile, Lituania, México, Polonia y Turquia. La experiencia de
Turquia, por ejemplo, ha demostrado mejores resultados de las
contribuciones solidarias que de los incentivos fiscales, con un
incremento de 65% de las aportaciones en un ano (OCDE, 2018a).

wn
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Educacion financiera y previsional

Finalmente, existe la educacion financiera repensada desde

la economia del comportamiento. Esto es, una educacion
enfocada en seres humanos con limites en su capacidad

de procesamiento y que se rigen mds por reglas simples de
comportamiento que por procesos complejos de optimizacion.
Por ejemplo, tenderos de bajos ingresos en la Republica
Dominicana mejoraron su salud financiera mucho mas al
aprender del manejo de finanzas con unas reglas simples de
comportamiento que con clases conceptuales mds tradicionales.
De igual manera, Bosch et al (2018) encontraron en Chile que
unos talleres interactivos y gamificados a estudiantes de
instituto incrementaron la confianza en el sistema de pensiones.
[0SCO y la OCDE (2018) han mostrado como se puede usar la
economia del comportamiento para desarrollar intervenciones
de educacion financiera.

Un interesante estudio revela como algunas de estas
aplicaciones pueden llevarse al caso del ahorro en México (Del
Angel et al, 2020). Tras constatar que una alta proporcion de la
poblacion mexicana ahorra, pero en instrumentos informales, lo
que supone ineficiencias tanto en el ahorro individual por la nula
rentabilidad obtenida como en el ahorro nacional, al realizarse
en instrumentos fuera del sistema financiero, los autores
proponen el uso de la economia del comportamiento para
mejorar el nivel y la calidad del ahorro, especialmente del ahorro
pensional. Asi, al detectarse los principales sesgos conductuales
que afectan al ahorro, los autores proponen una metodologia
conductual para generar confianza en los instrumentos formales
de ahorro previsional de las Administradoras de Fondos para

el Retiro (AFORE), mediante el establecimiento de habitos de
ahorro y mejoras en la visualizacion del futuro. Consideran

que una adecuada asesoria reducira el efecto negativo de

la informalidad, contribuyendo a ampliar la cobertura a los
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trabajadores que se desemperian en el sector informal.

Fuentes et al (2018) se preguntan si la informacion personalizada,
la formalizacion y el retraso en la edad de retiro pueden ayudar a
los afiliados a sistemas de pensiones a tomar mejores decisiones,
y lo realizan a través de un ensayo controlado aleatorio, una

de las herramientas de andlisis fundamentales en la economia
del comportamiento. En su investigacion, los autores desvelan
que con una adecuada informacion personalizada se aumentd

el aporte voluntario en un 12%, pero con un impacto temporal
limitado. Sus conclusiones llevan a pensar que la informacion
personalizada no es impulso suficiente para cambiar los habitos
de ahorro, pero si para la comprension del sistema de pensiones,
de la necesidad de formalizacion y del impacto del aumento
potencial de la edad de retiro.

TECNOLOGIA CONDUCTUAL

El principio que debe regir toda tecnologia conductual es que no
es la tecnologia lo que debe estar en el centro: es el usuario. Hay
que crear soluciones que, por supuesto, aporten valor al usuario,
pero deben ser atractivas, interactivas, faciles de usary que
generen el habito para que pueda tener impacto real. Cualquier
solucion usuario-céntrica deberia estar basada en algunas
metodologias ya contrastadas, como lean, agile o design
thinking. La primera ayuda con la vision global, la segunda con
una creacion flexible, y la tercera con la vision de la necesidad
del usuario.

Toda tecnologia que pretenda ser conductual debe considerar
una serie de principios de esta disciplina: sencillez, gamificacion,
visibilidad, o norma social. Y en todos ellos deben estar
presentes temas como la reciprocidad, la pick and end rule
(Kanheman et al 1993), escasez o principio de autoridad, pero
muy especialmente, el efecto mensajero, esto es, la importancia
de quien nos acerca el mensaje. En ese sentido, los chatbots

523
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tienen una aproximacion inteligente a este efecto, pues muchas
personas son remisas a mostrar su desconocimiento sobre
cuestiones financieras, y el poder hablar con un chatbot les
ayuda a consumir informacion y prepararse.

Las teorias y técnicas en las que se basa la tecnologia
conductual pueden resumirse en la siguientes:

Automatizacion

Una de las tecnologias que mas puede ayudar a ahorrar es la
automatizacion. Automatizar un trabajo no solo permite que el
usuario delegue un esfuerzo, sino que se pueda escalar sin costes
relevantes. La automatizacion democratiza y desmonetiza servicios,
de forma que pueden estar disponibles para poblacion en general y
no solo para un publico selecto con mayor nivel de riqueza.

Para el ahorro, existen herramientas que automatizan el
esfuerzo de ahorrar. Son aplicaciones que permiten crear reglas
para ahorrar una cantidad determinada cuando se realiza alguna
accion. En muchos casos esta accion es una compra, por lo que
seria un ahorro por consumo.

Para la inversion, la automatizacion también alcanza a
herramientas que son capaces de crear portafolios que
optimizan el binomio riesgo - rentabilidad y que hacen
rebalanceos automaticos para mantener una cartera equilibrada.
son los conocidos como roboadvisors. Estos roboadvisors
estan consiguiendo también democratizar el acceso a un
asesoramiento financiero que hasta hace muy poco estaba
reservado a las grandes fortunas. Son herramientas que estan
creciendo fundamentalmente desde la gestion pasiva, aunque
también existen roboadvisors que incluyen en sus carteras
fondos de gestion activa.

Para obtener descuentos, hay herramientas que los automatizan.
Las hay que realizan devoluciones de un pequerio porcentaje de
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las compras en tiendas asociadas a sus programas, u otras que
realizan devoluciones sobre un porcentaje del seqguro del auto
por conducir de una manera correcta, por ejemplo.

También las hay para lograr rebajar los gastos, que son capaces
de estudiar las finanzas del usuario, cancelar subscripciones que
no se utilizan o incluso negociar mejores productos financieros.

En suma, la automatizacion persigue la democratizacion y
desmonetizacion de los productos financieros y los servicios a
ellos asociados.

Comparadores

Hay aplicaciones que permiten comparar diferentes productos
para encontrar la opcion mds econoémica o la mds ajustada a las
necesidades del usuario. Estos comparadores sirven para ayudar
al consumidor a romper la brecha de conocimiento que tienen
con respecto a los profesionales del sector financiero. Hay
comparadores de todo tipo de productos y servicios, algunos

de los mas conocidos son de seguros, tarjetas de crédito,
préstamos, depositos o hipotecas.

Buscadores

La diferencia con los anteriores es que no realizan
comparaciones entre productos, pero permiten hacer bisquedas
que facilitan a los usuarios encontrar aquellos productos o
servicios que desean consumir.

Agregadores

Los agregadores son herramientas que permiten gestionar
mejor las finanzas personales. Ayudan a ordenar las finanzas

y proporcionan informacion para tomar decisiones financieras
adecuadas. Hay varios tipos de agregadores, los mas habituales
son los de gastos e ingresos, aplicaciones que ayudan a llevar
las cuentas personales y a visualizar y entender el gasto. Son
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muy interesantes para descubrir la importancia de los gastos
hormiga, esos gastos que son pequenos pero que agregados
pueden tener un alto impacto en las finanzas personales.
También pueden servir para descubrir errores de facturacion de
servicios, cargos indebidos, o sencillamente para entender mejor
los propios habitos financieros del usuario. Algunas aplicaciones
proporcionan scores de las finanzas personales, ayudan a

fijar y controlar objetivos financieros, proporcionan informes
financieros y emiten avisos de gastos.

También hay aplicaciones de crowdfunding y crowdlending, que
permiten agregar a personas para que conjuntamente puedan
invertir o prestar dinero a pequefias y medianas empresasy
tener asi la oportunidad de conseguir mayores rentabilidades.
Este tipo de producto también democratiza el acceso a
inversiones en pequenas y medianas empresas para inversores
CON pPOCOS recursos.

Market Places

L.os market places de productos financieros proporcionan a los
usuarios una oferta amplia de productos en un tnico lugar, en el
que se pueden realizar todas las transacciones vinculadas a la
adquisicion de alguno de esos productos, y habitualmente, con
ventajas diferenciales. Hoy en dia, también la banca en general
estd creando sus market places, en los que se ofrecen no solo
productos financieros, sino activos reales que son susceptibles
de financiacion.

Asistentes chatbot

Hay asistentes que facilitan la contratacion de productos
financieros, que utilizan la tecnologia chatbot para mejorar la
interactividad y la comunicacion con los usuarios. Estos chats
permiten a los asistentes utilizar un lenguaje mas cercanoy
desenfadado que ayuda a crear confianza con los clientes. Los
hay especializados en dénde y como ahorrar, fijando metas de
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ahorro, para comprar seguros, o para crear presupuestos.

Buena parte de estas herramientas utilizan inteligencia artificial.
Con ella, los administradores de portafolios pueden analizar
gran cantidad de datos de una forma mucho mas rapida y
optimizar las carteras casi en tiempo real, utilizando numerosas
variables en sistemas complejos. Esto es importante para el
inversor ya que puede tener acceso a mejores portafolios.
También se usa en asistentes por voz para la realizacion de
operaciones de ahorro e inversion, y por supuesto, estd implicita
en los chatbots, que mejoran su desempeno con las distintas
interacciones con cada usuario, que les permite aprender a
medida que reciben informacion.

Resumidamente, la inteligencia artificial se estd usando para
mejorar el andlisis de los patrones de consumo e ingresos

y entender mejor los habitos financieros de las personas,
poder hacer andlisis predictivos y proporcionar mejores
recomendaciones.

FRICCIONES CONDUCTUALES EN EL AHORRO
PREVISIONAL EN LOS SECTORES INFORMALES

En América Latina y el Caribe, por ejemplo, 130 millones de
trabajadores no estan afiliados a un sistema previsional (60%
del total de trabajadores) y no tendran una pension contributiva,
mas de la mitad de ellos son trabajadores independientes
(cuenta propia o auténomo), la mayoria de los cuales es informal
(BID, 2016).

¢Por qué la cobertura en pensiones es tan baja en los sectores
informales en esa region del mundo? No todo se debe a una
baja capacidad de ahorro, la respuesta no es tan simple. Hay
una serie de fricciones, desde el punto de vista de la economia
del comportamiento, a la que se enfrenta esta poblacion.
Saber identificar estas fricciones permitira proponer soluciones
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combinadas, en el dmbito de las pensiones y la tecnologia
conductual, que permitan un desarrollo sostenido del ahorro
previsional en estos sectores.

Un completo estudio (Mesa-Lago, C., D. Valero, E. Robles y

M. Lozano, 2017) realizado en diversos paises de la region,

con el objeto de conocer a qué barreras se enfrentaban

los sectores informales a la hora de cotizar por pensiones,
muestra informacion relevante sobre estas fricciones en el
ahorro previsional de esta poblacion. Si en algo coinciden los
resultados en todos los paises analizados es precisamente en
que hay dos motivadores fundamentales para la no cotizacion,
que son la desinformacion y la desconfianza: desinformacion
acerca del propio sistema, de las opciones que permite y de la
incomprension acerca de su funcionamiento, que al final lleva
a la propia desconfianza en el sistema, que se refleja sobre
todo en las dudas de que el ahorro llegue a buen fin. Hay otros
elementos que se repiten en todos los paises del estudio y
tienen relevancia, pero especialmente destacable es el que

los tramites y procesos para formalizarse sean complejos y
tediosos, y ademas costosos.

En paises como Colombia, Costa Rica, México, Panama,
Republica Dominicana y Uruguay, entre otros, una amplia parte
del sector informal desconoce casos reales de personas que
estén cobrando una pension del sistemay eso, evidentemente
genera desconfianza, aunque la falta de madurez de estos
sistemas explique esta situacion. En Chile, la desconfianza se
centra en las Administradoras de Fondos de Pensiones.

En Panama, por ejemplo, hay una gran confusion con el sistema
publico, de forma que no se distingue entre este y el privado. La
poca credibilidad del sistema publico arrastra indefectiblemente
al privado a la misma zona de desconfianza. Y en México, una
amplia poblacion informal desconoce que se pueden realizar
aportes voluntarios. Y en Costa Rica y Perd, entre otros, los
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sectores informales de la poblacién apenas diferencian entre
sistemas, y se confunden descuentos y otros impuestos o
cargas sociales, con los aportes para la pension.

El problema que enfrentamos se resume en que las personas
quieren ahorrar para su futuro, pero tienen desconfianza en
los sistemas existentes, y una gran desinformacion sobre los
mismos (lo que probablemente retroalimente la desconfianza).

Las barreras al ahorro detectadas en esta poblacion son
barreras conductuales derivadas de sesgos de comportamiento:
la aversion a las pérdidas, el autocontrol y la inercia, entre
otros. La existencia de barreras conductuales al ahorro

implica proponer soluciones conductuales. Asi, de acuerdo

con la economia del comportamiento, y aplicandolo al ahorro
previsional, cuando la responsabilidad de la toma de decisiones
recae sobre el individuo, éste debe estar convencido de la
necesidad de ahorrar para su jubilacion, debe tener la suficiente
capacidad para hacerlo y debe ofrecérsele cierta facilidad para
hacerlo.

Por tanto, las medidas que se pueden considerar deben
combatir la desinformacion y la desconfianza, y deben ayudar
a que las personas puedan ahorrar. Las medidas propuestas
deben responder las siguientes preguntas: ¢hacia donde
reformar?, ;como se incrementa la cobertura?, ;como se
implementa?, ¢como se lleva a cabo?, ;como lograr que sean
exitosas las medidas propuestas?

Y es aqui donde entra en juego la economia conductual para
superar estas fricciones al ahorro en los sectores informales. El
objetivo es plantear una serie de medidas muy concretas y de
relativamente sencilla aplicacion que puedan ser coste efectivas
en el corto y medio plazo, que puedan ser escalables, y que en
cualquier caso son adicionales o complementarias a otras de
mayor calado.
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"“er por ejemplo Madrian 2012,

Cavallo y Serebrisky 2016.

Algunas propuestas ya se han puesto en prdctica en pilotos
en paises en desarrollo,”” sin embargo, por lo general no han
reportado los mismos resultados que han obtenido este tipo
de medidas en paises desarrollados, donde por ejemplo los
sistemas de afiliacion automatica han mostrado una alta
potencialidad (pero siempre aplicados en sectores formales de
la economia).

OPCIONES CONDUCTUALES PARA TESTAR EN EL MUNDO
INFORMAL

Sin duda, la economia conductual es una gran aliada a la hora
de fomentar el ahorro para pensiones de los trabajadores
informales. Esto porque estos trabajadores muchas veces
enfrentan no solamente barreras regulatorias para realizar este
ahorro, sino que también barreras relacionadas a sus sesgos
de comportamiento. Por eso, es muy util pensar en toda la
jornada del trabajador en el proceso de ahorro para su pension,
incluyendo la toma de decision para ahorrar para su retiro, su
afiliacion al instrumento de ahorro, su primera contribucion y
sus repetidas contribuciones (Guven et al., 2021).

La informacion tiene un rol fundamental especialmente para

la toma de decision de ahorro y para mantener el habito de
ahorrar a través de contribuciones repetitivas al esquema. En
este dmbito, pueden ser relevantes microcampanas informativas,
en ambitos muy concretos, pero repetitivas, de largo alcance,

y con una estructura de comunicacion conductual: sencilla,
directa y focalizada. Estas campafas deben crearse de forma
sistematizada, preferiblemente por el ente requlador de
pensiones, y pueden ser gubernamentales, de la industria, de
instituciones que velan por el buen fin del sistema, o conjuntas.
Pueden ser en medios convencionales, radio, prensa, television,
pero sin duda en redes sociales. En Chile, por ejemplo, un taller
de educacion financiera y previsional de corta duracion para
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estudiantes de liceos mostro impactos positivos y significativos
en el conocimiento financiero y previsional de los jovenes, asi
como también mejord de manera significativa la confianza de
los jovenes en el sistema de pensiones (Azuara et al, 2021).

En el dmbito de los incentivos de bajo costo deberian estudiarse
incentivos al ahorro periodico, por ejemplo, que con un numero
determinado de aportes regulares pueda otorgarse un seguro
adicional de fallecimiento, un chequeo médico, un descuento
para un seguro de salud, un extratipo de interés, o un aporte
gratuito. La financiacion de este incentivo puede ser privada

0 estatal, o mixta. No son incentivos costosos, pero son bien
apreciados por la poblacion, y pueden incentivar no solamente
la participacion inicial en el programa de ahorro, sino que
también en la formacion de un habito de ahorro para el retiro.
Una férmula derivada es la cartilla con cupones para regalos,
de forma que se sumen cupones por los aportes realizados y
con ellos conseguir premios a cambio. La neuroeconomia nos
muestra que sistemas tipo all inclusive o tarjetas de fidelizacion,
son procesados neuronalmente como ganancias y, por tanto,
apreciados independientemente del coste de conseqguirlos. Para
trabajadores por cuenta propia, los aportes al sistema de forma
regular pueden generar descuentos en los servicios financieros,
como bonificacion en los préstamos 0 acceso a tarjetas de
crédito a menor interés, y en determinados servicios publicos,
en especial tasas, o en los impuestos referidos a la actividad
profesional que estén realizando.

Un incentivo de bajo costo que ha demostrado tener un impacto
significativo en el ahorro de los trabajadores informales que

ya realizan algun tipo de ahorro es el envio de recordatorios o
mensajes de texto tipo SMS. Un piloto del Laboratorio de Ahorro
para el Retiro del BID en Colombia mostré que los mensajes
tuvieron un impacto importante a la hora de aumentar el ahorro
de los que ya venian ahorrando. Ademds, se consiguio crear
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un habito de ahorro en aquellos trabajadores a los que se les
propusieron metas de ahorro, donde se encontraron efectos en
el ahorro incluso 6 meses después del envio de los mensajes
(Azuara et al, 2021).

Otro incentivo conductual que podria ser muy valorado por las
personas del sector informal que trabajan por cuenta propia,
es un sistema de matching contributions, en donde el Estado
comprometa un aporte a la cuenta previsional vinculado al
propio aporte del cuentapropista. Este aporte puede ser en
efectivo, o puede ser en especie (seguro de salud, servicios
estatales). Este incentivo conductual es utilizado en Colombia
en el programa Beneficios Econdmicos Periodicos o BEPS. A
través de él, los trabajadores con ingresos inferiores al salario
minimo pueden ahorrar de manera flexible y voluntaria, y reciben
un matching contribution del gobierno de 20% al momento

de su retiro. Actualmente, existen 1,5 millones de trabajadores
colombianos que participan en este programa, de los cuales un
47% contribuyen de manera regular (Guven et al, 2021).

La afiliacion automadtica se ha demostrado en los paises en los
que se ha implementado como un catalizador del aumento de
la cobertura. Las dificultades para llevar este proceso a paises
en desarrollo con alta participacion de la economia informal
son mayores. No obstante, se puede plantear un esquema de
afiliacion automatica de pequena escala a sistemas voluntarios
de pensiones, con descuentos automaticos también. El
planteamiento podria ser que, al abrir una cuenta bancaria,
automdticamente se abriera una cuenta de ahorro previsional, a
la que traspasar mensualmente, de forma automadtica también,
un pequeno porcentaje del saldo de la cuenta (por ejemplo, un
1-2%), por defecto. Naturalmente la persona titular podria en
cualquier momento paralizar la orden de traspaso automatico, o
anular la cuenta y reintegrar el importe a su saldo bancario.

Considerando las barreras regulatorias y las dificultades de
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acceder a los trabajadores informales en muchos paises en
desarrollo, puede ser mas factible utilizar una decision activa

a un débito automatico en su lugar, aprovechando el amplio
alcance de las plataformas digitales en estos paises. Un ejemplo
de esto es el experimento llevado a cabo en Peru para los
conductores de la plataforma digital Cabify, en el cual se les
invitd a ahorrar parte de sus ingresos de manera voluntaria para
su retiro, logrando que 18% de ellos se inscribiera a un débito
automatico de ahorro (Azuara et al, 2021).

Finalmente, los sistemas de pensiones por consumo son

otra alternativa para lograr pequenos ahorros que pueden
iracumulando cantidades relevantes para la pension futura.
Complementar el pago a través de transacciones electronicas

y tarjetas de débito o crédito, con un redondeo prefijado por
defecto, y destinado a una cuenta pensional, esta teniendo
desarrollo ya en algunos paises (Chile, China, Espafna y México,
por ejemplo)." En México, el programa Millas para el Retiro

ya cuenta con mas de 150 000 participantes registrados.” En
Espafia, PENSUMO® permite a sus miembros aumentar sus
ahorros a través de compras en comercios asociados y también
al participar en actividades socialmente responsables, como las
relacionadas al reciclaje y a la seguridad vial (FIAP, 2021)."

CONCLUSIONES

Es en el ambito de la tecnologia conductual donde pueden
aportarse importantes soluciones para superar las fricciones
que impiden el ahorro de los sectores informales de la
poblacion. Una combinacion adecuada de tecnologiay
economia conductual puede ayudar a impulsar un desarrollo
sostenido del ahorro en pensiones de este colectivo.

Una opinion reiterada y constante™ ha sido la complejidad
para afiliarse a sistemas de pensiones, la dificultad de obtener
informacion, y la incomprension de los conceptos vinculados
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a estos sistemas. En ese sentido, los administradores de
pensiones deberian hacer un esfuerzo tecnolégico en consequir
la informacion actualizada de sus clientes y prospects,
desarrollando la multicanalidad y llegando a ellos a través

de medios tradicionales (como pueden ser cartas) pero muy
especialmente a través de mensajes a celulares y computadoras
personales.

La tecnologia debe instrumentarse en torno al objetivo de
maxima facilidad de uso: para obtener informacion o ejecutar
una decision, los procesos deben reducirse a lo estrictamente
imprescindible. Los estados de cuenta deben estar accesibles
también por medios tecnoldgicos, y deben contener informacion
de interés para el afiliado en no mas de dos pdginas,
comprensibles y de lectura facil, en donde se indique, de forma
destacada, la pension mensual en términos comparativos que
se podria obtener de sequir la pauta de aporte y se brinde la
posibilidad de mejorar el aporte. La informacion en cuanto a
montos acumulados, rentabilidades (brutas y netas) y perfil

de riesgo debe darse de forma interpretable para cualquier
persona. Para los que demandan mas informacion, o de mayor
complejidad, puede existir un link al informe periodico de la
administradora en donde se detallen otros aspectos de la gestion.

Igual de importante es el apoyo en la ejecucion, facilitando

la toma de decision de ahorrar. Eso requiere de informacion
puntual y adecuada y de encaje en las posibilidades financieras
de las personas, y para ello, la ejecucion es clave. Los sistemas
Save More Tomorrow™ pueden ser un buen referente. Se trata
en suma de ayudar a tomar la decision del ahorro, pero no
ejecutarla de forma inmediata necesariamente, aunque si debe
quedar programada para los afnos venideros, de forma que no
sea necesario el consentimiento para el aporte o su incremento
por parte del afiliado, pues ya lo establece en el momento de
firmar el plan. Por supuesto tiene Ia libertad de cancelarlo o
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PUn buen ejemplo son los
Sidecar Plans, de NEST https://
www.nestinsight.org.uk/nest-
insight-shares-early-findings-
from-sidecar-savings-trial/

modificarlo en cualquier momento, pero se estipula un camino
de aportes por defecto, que, segun muestra la economia
conductual, es clave para el ahorro sistematico. Lo que se
requiere para esto es que la industria ofrezca estos planes y que
los reguladores no pongan trabas a su desarrollo.

Los compartimentos separados son una buena herramienta
conductual para favorecer el ahorro. Si cada ahorrante tiene

un instrumento por objetivo (principio de Tinbergen) le es

mas facil asignar los recursos adecuados a cada uno de sus
objetivos. Seria interesante que esta practica, bastante comun
para personas con patrimonios elevados, a través de banca
privada, pudiera extenderse de una forma simple a toda la
poblacion, y que, al menos, existieran dos cuentas separadas
en cada institucion financiera por ahorrante, la de disponibilidad
inmediata y la de ahorro a largo plazo, con informacion
separada de ambas.® £s una cuestion meramente de la industria,
que los reguladores pueden incentivar.

Los sistemas de mensajeria automatica para recordatorios

son, seguramente, los mds experimentados en la region,

con resultados en general positivos (Madrian 2012). Pero es
importante que el mensaje sea conciso y claro, y en lo posible
(atendiendo a costos) personalizado, para no caer en la
consideracion de spam o publicidad genérica. Son mecanismos
coste-eficientes que influyen en la toma de decision, pero que
deberian ir acompariados del link a la realizacion inmediata del
aporte, para manejar en positivo el efecto framing y evitar la
procrastinacion.

Para los colectivos que se desempenan en la informalidad,
ademas, por supuesto, de favorecer la formalizacion (con tarifas
reducidas, monotributos, incentivos a la formalizacion de las
empresas, y también mayor institucionalidad en el control del
fraude) de forma especial, son relevantes procesos de afiliacion
muy sencillos que se puedan realizar a través del propio
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celular, que eventualmente pudieran interactuar con un chatbot
conductual que les de una informacién previsional minima

para entender la conveniencia del ahorro de largo plazo y que
simplificara al maximo el proceso de afiliacion. Seria conveniente
establecer opciones de aporte y crecimiento del mismo por
defecto, y también de asignacion a perfiles de riesgo también
por defecto. Dotar de sencillez y transparencia al proceso de
onboarding y establecer automatismos es crucial para que
personas que estan en el sector informal puedan establecer
adecuados planes de pensiones para su futuro.
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