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CAMBIOS EN EL COMPORTAMIENTO FINANCIERO A PARTIR DE UN
PrRoGRAMA PiLoTO DE EDUCACION FINANCIERA EN PERU.

EVIDENCIA DE LA EVALUACION DEL PROGRAMA PiLOTO ‘PROMOCION DEL AHORRO EN
FamiLias JUNTOS'*

EL ProgcrAMA PiLOoTO ‘PROMOCION DEL
AHORRO EN Famiuias JUNTOS'

El Programa Piloto ‘Promocién del Ahorro en Fami-
lias JUNTOS’ fue una iniciativa conjunta del sector pa-
blico (JUNTOS, Banco de la Nacién (BN), Agrorural,
Secretaria Técnica de la Comisién Interministerial de
Asuntos Sociales) y la sociedad civil (Instituto de Es-
tudios Peruanos / Proyecto Capital, CARE), lanzada
en octubre de 2009 en los distritos de San Jerénimo
(Apurimac) y Coporaque (Cusco).? El programa pi-
loto tenia como objetivo generar en los hogares mas
pobres del Pert las capacidades minimas para iniciar
y consolidar actividades productivas mediante la mo-

vilizacién del ahorro (inicialmente en el BN) y el uso

*  Este documento esta disponible en Proyecto Capital:
<www.proyectocapital.org>.

I. Con la colaboracién de Ursula Aldana. (Investigadoras
del Instituto de Estudios Peruanos)

2. La evaluacion de resultados del primer afio de activi-
dades del Programa Piloto ‘Promocién del Ahorro’ en
San Jerénimo y Coporaque fue recogida en Trivelli et.
al. (2011).

CHris Boyp'’

de otros productos financieros, a fin de promover la
autosostenibilidad del hogar y su graduacién progre-
siva del programa de Transferencias Monetarias Con-
dicionadas (TMC) JUNTOS, ademas de desarrollar,
validar y sistematizar herramientas para la adecuada

adopcién de una cultura de ahorro familiar.

El Programa Piloto ‘Promocién del Ahorro en Fami-
lias JUNTOS’ combinaba tres componentes: (a) capa-
citaciéon y sensibilizacién financiera (qué es el sistema

financiero, cémo funciona, los productos que ofrece,

3. El Programa Nacional de Apoyo Directo a los Mas Po-
bres JUNTOS) es un programa del Estado peruano
que busca beneficiar a los hogares mas pobres del pais
mediante la entrega de un subsidio mensual de S/. 100
(US$ 30) a través de agencias del BN. El programa
prioriza hogares con madres gestantes, padres viudos,
personas de la tercera edad o apoderados que tengan
bajo su tutela a nifos y/o nifias que sean menores de
|4 afos, designando a la mujer como representante
para el cobro de la transferencia, que es ademas de
libre disponibilidad, siempre y cuando cumplan con las
corresponsabilidades en las areas de nutricién, salud,
educacién e identidad.
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sus ventajas; pautas para un mejor manejo de los in-
gresos, enfatizando el valor del ahorro como medio
de capitalizacién familiar), (b) acompafamiento finan-
ciero (reforzamiento del primer componente por
parte de madres lideres locales y visitas bimestrales
de los capacitadores y acompafamiento de los gesto-
res locales de JUNTOS), (c) incentivos no monetarios
al ahorro (sorteo de canastas de viveres valorizadas
en §/.180 a las beneficiarias de JUNTOS con saldos

positivos en sus cuentas de ahorro).

Especificamente, la capacitacién y sensibilizacién
financieras fueron impartidas a grupos de 20 a 30
beneficiarios, y fueron organizadas en tres gran-
des médulos: el sistema financiero, los productos
financieros, y un programa de desarrollo produc-
tivo agrario y rural. El Médulo | buscaba ensenar
a los beneficiarios quiénes conforman el sistema fi-
nanciero, cdmo circula el dinero, cudl es el rol de
las instituciones financieras y del Estado (qué es
la Superintendencia de Banca y Seguros, el Fondo
de Seguro de Depésitos), quiénes son clientes del
sistema financiero, cudles son sus derechos, entre
otros. El médulo 2 buscaba que los beneficiarios del
programa piloto conocieran los servicios financieros
(sobre todo el ahorro), sus caracteristicas (qué es
una cuenta de ahorros, qué es una tasa de intereses,
qué es un voucher, etcétera) y ventajas (como ins-
trumentos para administrar su dinero), y decidieran
qué institucién financiera era la mas adecuada para
ellos. El médulo 3 buscaba fomentar iniciativas em-
presariales entre los beneficiarios del programa pi-
loto, e incentivar el uso de servicios financieros méas

complejos como el crédito y los microseguros.

Los distritos elegibles para la intervencién debian
pertenecer a JUNTOS desde 2007, tener usuarios
cobrando la transferencia de JUNTOS en Agencias
del BN o instituciones financieras privadas, tener un
bajo IDH y debian ser distritos donde el BN y Agro-
rural (Sierra Norte o Sierra Sur) tuvieran suficiente
capacidad operativa. De los 216 que cumplian con
estos requisitos, se seleccionaron 24 para la inter-

vencién, pero por razones politicas esta se impartié
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efectivamente solo en |7 de ellos (solo en la sierra
del Perd, en los departamentos de Apurimac, Aya-
cucho, Cusco, La Libertad y Puno), los que alberga-
ban a casi 14 mil hogares receptores de JUNTOS.
Con ello la seleccién de los distritos intervenidos no

fue perfectamente aleatoria.*

Del mismo modo, la intervencién tampoco fue per-
fectamente uniforme. Los tres médulos del compo-
nente de capacitacién y acompafamiento financiero
se implementaron entre noviembre de 2009 y mar-
zode 2012 en los 17 distritos asignados al tratamien-
to, en diferentes momentos en cada region, tenien-
do los distritos de Puno la intervencién mas larga e
incompleta. Asimismo, los usuarios en los distritos
de Ayacucho recibieron capacitacién productiva adi-
cional por parte de CARE PERU y los usuarios en
La Libertad recibieron mensajes de promocién del
ahorro a través de la radio en el marco del Proyecto
Innovations for Scaling Financial Education. Por su
parte, el sorteo de canastas se realizé solo durante
2011 en los 24 distritos inicialmente seleccionados
para la intervencién, algunos de los cuales fueron
finalmente de control. Por ello, los resultados aqui
presentados corresponden principalmente a la in-
tervenciéon con los componentes de capacitacién
y acompafnamiento financieros, mas no se puede
determinar el efecto adicional de incluir pequenos

incentivos a este tipo de programas.®

4. Ademas, los distritos asignados al tratamiento tu-
vieron caracteristicas especiales: los distritos de San
Jerénimo (Apurimac), Huanta (Ayacucho), Acomayo
(Cusco), Usquil y Julcan (La Libertad) tenian dentro
del mismo distrito una agencia del BN. Julcan tenia
también un agente corresponsal del BN, y Huanta un
cajero automatico y cuatro agentes corresponsales.

5. Cole et al. (2009) encuentran importantes impactos de
pequenos incentivos en la apertura de cuentas de aho-
rro, aunque no si son ligados al programa de educacién
financiera que analizan. Para el caso del Programa Piloto
‘Promocién del Ahorro’, no se hizo énfasis en que los
gestores, facilitadores financieros o personal del Banco
promovieran siempre el ahorro a través de la informa-
cién acerca del sorteo de canastas. Ademas, dado que
las canastas que iban a ser sorteadas se debian exhibir
en las oficinas del BN, es probable que la existencia de
este incentivo haya sido conocida sobre todo por quie-
nes vivian mas cerca de una agencia del Banco.



Para evaluar los resultados del Programa Piloto, se
realiz6 una encuesta de linea de base en julio de 2010
(después de iniciada la intervenciéon en algunos distri-
tos) y una encuesta de seguimiento en julio de 2012
(solo tres meses después de haber terminado la inter-
vencion en algunos distritos), a una muestra de 1.442
hogares® en nueve distritos de tratamiento (654) y 19
de control (788). El impacto estimado de pertenecer
a un distrito de tratamiento (en adelante, la intencién
de tratar) presentados a continuaciéon corresponden
al minimo impacto atribuible a la intervencién del pro-
grama piloto, utilizando la metodologia de diferencias
en diferencias,” controlando por caracteristicas como
pobreza y acceso a servicios, asi como por las varia-

bles desbalanceadas de linea de base.

Se debe resaltar que si bien los resultados corres-
ponden a la intencién de tratar, segun la encuesta se
sabe que participaron en las capacitaciones el 53%
de los encuestados de distritos de tratamiento y el
5% en distritos de control. Esta contaminacién del
grupo de control se debié a que los distritos de tra-
tamiento y control se encontraban muy cerca unos
de otros, y a que en muchos casos compartian ges-
tores del Programa JUNTOS.

Ademas de la falta de uniformidad de la intervencién
y de la heterogeneidad de los distritos de tratamien-
to, se debe tomar en cuenta que los resultados de
la evaluacién corresponden a informacién declarada
excepto en el caso de los datos del BN. Con todo, la
evaluacién aqui presentada constituye el primer estu-
dio que analiza el impacto de un programa presencial
de educacién financiera de larga duracién dirigido a
los mas pobres (los beneficiarios de JUNTOS perte-
necen a los dos quintiles de mayor pobreza del Per),
se trata ademas de la primera evaluacién de un pro-
grama de educacién financiera ligado a un programa
de TMC.

6. EI95% de informantes fueron mujeres: las receptoras
titulares de la transferencia de JUNTOS.

7. Diferencias entre los distritos asignados al tratamiento
y al control de la intervencién, antes y después de la
misma.

CONOCII\/IIENTO, HABILIDADES Y
COMPORTAMIENTOS FINANCIEROS®

Para aproximarse a una medicién de la capacidad fi-
nanciera aqui se sigue el concepto utilizado por el Fi-
nancial Education Fund. Las capacidades financieras
se conforman a partir de la adquisicién consecutiva
de cuatro componentes: el conocimiento financiero,
las habilidades financieras, las actitudes financieras, y

el cambio en el comportamiento financiero.

El conocimiento financiero corresponde a la com-
prensién sobre conceptos financieros basicos, el
manejo de las finanzas personales, el conocimiento
acerca de la existencia de diferentes tipos de servi-
cios financieros disponibles en el mercado, y sobre
cdmo acceder a ellos, asi como conocer su funcio-
namiento, costos, entre otros. Sin embargo, para lo-
grar utilizar un servicio financiero, un individuo debe
tener también habilidades financieras: la capacidad
de aplicar los conocimientos financieros, saber cuan-
do, dénde y a quién preguntar acerca de servicios
o dudas especificas, asi como saber qué servicios
o productos financieros son los mas convenientes.
Pero conocimiento y habilidad financieros no son
suficientes para usar adecuadamente los servicios fi-
nancieros, hacen falta actitudes financieras: confian-
za y predisposicién para usarlos. Con todo ello, un
individuo puede cambiar su comportamiento finan-
ciero, es decir manejar adecuadamente sus finanzas,
haciendo uso de los servicios financieros disponibles

en el mercado y adecuados a sus necesidades.

8. Se debe tener en cuenta que los hogares del estudio,
en la linea de base, tenian en promedio cinco miem-
bros, la edad promedio del entrevistado y su pareja
(de tenerla) fue 41 anos, los padres (o padre o madre)
tenian en promedio quinto de primaria y el mayor ni-
vel educativo alcanzado en el hogar era primer afio
de secundaria, el 81% de encuestados era casado o
conviviente, y el 82% tenia casa propia. El 77% de
encuestados trabajaba en la agricultura (independien-
te o dependiente) y 91% lo hacia en la agricultura o la
ganaderia, registrando niveles de pobreza promedio
de 24.6 (en una escala de 0 a 100 (Schreiner 2009),
con 100 para el mas rico).
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{Lograron la educacion financiera y el
acompanamiento financiero influir en el
conocimiento, habilidad, actitudes y
comportamientos financieros de la
poblacién objetivo?

Uno de los conceptos mas internalizados por los
usuarios de JUNTOS en distritos de tratamiento
del Programa Piloto fue el de “voucher”. Si bien el
conocimiento del concepto no era nulo antes de la
intervenciéon (mas de 30% lo conocia), luego de ella
el 63% de los usuarios de distritos de tratamiento, y
solo 43% de distritos de control, conocia lo que era
un voucher. El incremento del conocimiento del con-
cepto atribuible a la asignacién al tratamiento fue de
21.7% (24.4% entre el 50% menos pobre y 18.7%

entre el 50% mas pobre de la muestra).

Sin embargo, no todos los conceptos financieros
eran igual de conocidos ni fueron facilmente apren-
didos. Menos del 1% de los usuarios de JUNTOS
conocia lo que era una tasa de interés antes de la
intervencion, y lo hacia solo el 3.6% en distritos de
tratamiento y el 2.5% en distritos de control des-
pués de ella (lo cual indica importantes spillovers en
el grupo de control). Con ello, el incremento del co-
nocimiento de lo que es una tasa de interés asociado
al programa piloto no fue significativo, quiza por lo

complejo de este concepto.
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En cuanto a las habilidades financieras, se encontré
que debido a la intervencién el porcentaje de usua-
rios que acudian al personal del banco para absolver
sus dudas financieras se incrementé en 10.3%, pa-
sando de cerca de 15% a 54% para distritos de tra-
tamiento y a 42% para distritos de control. Ademas,
este incremento fue mayor entre el 50% mas pobre
de los usuarios de JUNTOS (11.0%) que entre el
50% menos pobre (9.6%).

La principal actitud financiera que buscaba crear
el Programa Piloto entre los usuarios de JUNTOS
era promover la confianza en el sistema financiero.
Si bien no se registraron cambios en el porcenta-
je de quienes declararon confiar en las institucio-
nes financieras, si hubo cambios significativos en el
porcentaje de usuarios de JUNTOS que sabian que
sus ahorros en un banco estaban protegidos, lo que
refleja la actitud financiera para involucrarse en el
sistema financiero. Asi, la proporcién de usuarios
que sabian que sus ahorros estaban protegidos pasé
de cerca de 1% a 24% en distritos de tratamiento
y a 17.4% en distritos de control, siendo el cambio
minimo atribuible a la intervencién de 6.7% (6.4%
para el 509 mas pobre y 7.1% para el 50% menos

pobre).



Cuando tiene dudas financieras acude al personal

del BN

60.0%
54.3%
50.0%
41.5%

40.0% 286% |—
30.0% - 21.8%
20.0% 156% —

13.1%
10.0% — 98% ——  J0%
0.0%

Junta dinero
(al momento de la encuesta)

50.0% 47.5%
45.0%

40.0%

35.0% 23.2% %
30.0% 6.9% — —
25.0%

20.0%

15.0%

10.0%

5.0%

0.0%

Tratamiento Control Tratamiento Control
Tratamiento Control Tratamiento Control -
LINEA DE BASE W 50% mas pobre 50% menos pobre
W 50% mas pobre 50% menos pobre
Ahorra en un banco
Sabe que sus ahorros estan protegidos (al momento de la encuesta)
en un banco
9
9.0% 83%
30.0%
8.0%
o 24.0% o
25.0% 7.0% 2.9%
20.0% 6.0%
’ 17.4%
12.4% 5.0%
15.0% — —
9
0.5% 4.0%
10.0% — 3.0%
5.0% 2.0%
.0%
9 9
1.2% 13% 1.0%
o 0.9% 1.0%
0.0% 03% 03%
Tratamiento Control Tratamiento Control 0.0% 0.0%
SEGUIMIENTO Tratamiento Control Tratamiento Control
M 50% mas pobre 50% menos pobre LINEA DE BASE SEGUIMIENTO
1 50% mas pobre 50% menos pobre

Los cambios en el comportamiento financiero se
evidencian primero en mayores tasas de ahorro
(formal e informal). El incremento de la tasa de
ahorro minimo atribuible al Programa Piloto ‘Pro-
mocion del Ahorro’ es de 12%, sobre todo entre el
50% mas pobre (15.8%). Por su parte, el incremen-
to en la tasa de ahorro formal atribuible al programa
piloto fue de solo 5.3%, y también fue mayor para
el 50% mas pobre (8.1%).

No obstante, tanto el ahorro como el ingreso de los ho-
gares rurales tienen ciclos, por lo general relacionados
con el ciclo de produccién agricola, reflejados en las ba-
jas tasas de ahorro formal al momento de la encuesta.
Es mas adecuado medir el uso de productos de ahorro
formal tomando en cuenta un periodo especifico de
tiempo. Asi, la tasa de ahorro formal registrada desde
el aflo en que empezaron a recibir la transferencia de
JUNTOS (2007) fue menor a 3% en linea de base para
los hogares en distritos de tratamiento y control, y des-
pués de la intervencién se incrementé a 20.8% para

aquellos en distritos de tratamiento, sin cambios impor-




6

tantes para el grupo de control. Esta tasa de ahorro fue
ademas mayor que la tasa de ahorro nacional (8.6%)
calculada por el FINDEX (Banco Mundial), incluso para

el 50% mas pobre de la poblacién objetivo.’

Debido a la intervencién del Programa Piloto, al me-
nos |7.5% mas usuarios en distritos de tratamiento

que en distritos de control dejé ahorros en un banco

desde que empezé a recibir JUNTOS. El incremen-
to atribuible al Programa Piloto fue ademas ligera-
mente mayor para el 50% menos pobre (18.1%)
que para el 50% mas pobre (16.9%), y la variable
de pobreza no fue un determinante, mostrando que
incluso los usuarios mas pobres en el marco de la
intervencion pudieron ahorrar en el sistema finan-

ciero formal.'”
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Por su parte, los montos promedio de ahorro en
un banco (declarados) pasaron de S/. 0.43 a S/. 3.88
para los hogares en distritos de control y de S/. 4.93
a §/. 13.65 para los de distritos de tratamiento. Al
Programa Piloto se le puede atribuir un incremento
promedio de S/. 5.75 sobre los montos ahorrados
en un banco (al 6% de significancia), siendo el incre-
mento mayor para el 50% mas pobre (5/. 9.45), y no

significativo para el 50% menos pobre.

De otro lado, las tasas de ahorro (el porcentaje de
usuarios de JUNTOS con saldos positivos mayores
a §/. | al fin de mes) en el BN en los meses de no

9. Se debe notar que la tasa de ahorro del FINDEX co-
rresponde al porcentaje de adultos mayores de |5
aflos que ahorraron en una institucién financiera du-
rante el afio anterior a la encuesta (FINDEX 2011).
No obstante, la comparacién de tasas de ahorro en
lapsos mayores a un afio es mas valida en tanto existe
gran estacionalidad de los ahorros en el area rural.
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pago de la transferencia fueron en promedio 47.5%
en distritos de tratamiento y 45.2% en distritos de
control. Ademas, el porcentaje de usuarios con sal-
dos mayoresa$§/. | y menoresa$/. 200" fue en pro-
medio 39.9% en distritos de tratamiento y 33.5%
en distritos de control. Estos datos muestran que las
tasas de ahorro en la encuesta se encuentran sub re-
portadas, quiza debido al miedo de los usuarios a ser
excluidos del Programa JUNTOS por tener ahorros,
encontrado en investigaciones cualitativas.

10. Estos resultados contrastan con los de Cole et al. (2009)
quienes encuentran impactos positivos modestos sobre
la apertura de cuentas de ahorro (5%) de un programa
de educacién financiera presencial (de dos horas) para

hogares rurales en Indonesia, y solo para los individuos
con bajos niveles iniciales de alfabetizacién financiera.

I 1. Este rango excluye montos de S/. 200 y mayores para
evitar sesgar los porcentajes de saldos positivos, debido
a que el monto de la transferencia de JUNTOS es de
S/.200.



Porcentaje de usuarios de JUNTOS con saldos
positivos en sus cuentas del BN
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Un célculo simple de diferencias en diferencias (a un
ano y dos afnos), para los meses en los que no se
entregd la transferencia de JUNTOS, muestra que
las tasas de ahorro en el BN crecieron mas en los
distritos de tratamiento que en los distritos de con-
trol entre el inicio y el final de la intervencién del
Programa Piloto. Sin embargo, al considerar solo
los saldos positivos, no se observan diferencias en
el crecimiento del porcentaje de usuarios con saldos
entre S/. | y S/. 10 en el BN en distritos de trata-
miento y control, pero si se observa una disminucién
mayor del porcentaje de usuarios con saldos entre
S/.10 y S/. 200 en distritos de tratamiento que en
distritos de control en el periodo de intervencién.

En resumen, cada vez mas usuarios de distritos de
tratamiento tenian saldos positivos en sus cuentas
del BN, pero dejaron cada vez menores saldos en
ellas. Es posible que las capacitaciones financieras
hayan motivado la movilizacién de sus ahorros ha-
cia entidades financieras o formas de ahorro mas
convenientes, dando lugar a este cambio, lo cual no
sucedié con los saldos mayores (de S/. 0 a S/. 200)
en distritos de control, cuyos porcentajes practica-

mente no variaron (ver grafico).

Porcentaje de usuarios de JUNTOS con saldos
positivos mayores a S/. 10 en sus cuentas del BN
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Nota: Porcentajes con respecto al total de cuentas con saldos
positivos.

iLos usuarios de JUNTOS contintian
usando productos financieros no
formales?

Las tasas de ahorro en fuentes no formales, como
ahorrar en casa, no cambiaron significativamente
debido a la intervencién del Programa Piloto, pero
si disminuy6 el deseo de ahorrar en animales en
15.1% (11.3% para el 50% menos pobre y 18.7%
para el 50% mas pobre), hasta 12.1% en distritos
de tratamiento; mientras aumenté el deseo de aho-
rrar en un banco en 8.6% (8.4% para el 50% mas
pobre), hasta casi 25% en distritos de tratamiento.
Sin embargo, en el marco del Programa Piloto es
atribuible a este también el incremento de los usua-
rios que adquirieron animales mayores (5.3%), pero

no un incremento del valor de los mismos.'?

I2. El impacto estimado del Programa Piloto sobre la

compra de animales mayores fue 5.2% para el 50%
mas pobre, pero no significativo, y 6.7% para el 50%
menos pobre, pero solo significativo al 10%.
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Desea ahorrar en un banco
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La mayor compra de animales mayores y el menor
deseo de ahorrar en ellos parecen mostrar que si
bien los usuarios entienden que existen formas de
ahorrar mejores que ahorrar en animales, la falta de
una oferta financiera adecuada de productos de aho-
rro (p.ej. cercana, con mayores retornos) hace que
contindien ahorrando de manera tradicional como al
adquirir animales mayores. Esta hipotesis tiene co-
rrelato en el mayor deseo de ahorrar en un banco
frente a las bajas tasas de ahorro en un banco al mo-
mento de la encuesta, evidenciando también que los
usuarios de JUNTOS aun cuando conocian las venta-
jas del sistema financiero formal no lo utilizaban. No
obstante, es posible también que la mayor adquisi-
cién de animales mayores sea mas bien una inversién

resultante de mayores niveles de ahorro.
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Compré animales en los tltimos dos afos
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¢Qué variables ademas de la intervencion
de educacion financiera determinan el uso
de servicios financieros formales?

De los que habian ahorrado dinero en el banco, el
37% mencioné que una de las desventajas de aho-
rrar en un banco es que estd muy lejos. Al mismo
tiempo, se evidencia que los que viven lejos (en pro-
medio a 2.2 horas del punto de cobro, 2.6 el 50%
mas pobre y a 1.8 el 50% menos pobre) hacen un
esfuerzo importante en acercarse al sistema finan-
ciero a recoger la transferencia de JUNTOS en el
BN una vez cada dos meses, por lo que este con-
tacto obligado con el BN permite el uso de produc-
tos de ahorro (no necesariamente solo en el BN).
Los costos de transaccién se relacionaron siempre
negativamente con la probabilidad de ahorrar en un
banco (con o sin estacionalidad), pero no con la pro-
babilidad de ahorrar.

Asimismo, 24.1% del total de encuestados afirmaba
que guarda el dinero en casa porque el banco queda
muy lejos, tanto en tratamiento como en control.
Ademas, de los que se consideran sujetos de cré-
dito y no pidieron un préstamo, el 5.9% afirmé no
haberlo solicitado porque la agencia del banco que-

daba muy lejos.

La edad promedio del receptor de la transferencia
se relacioné negativamente con el ahorro formal

y con la probabilidad de ahorrar, mostrando que



mientras mas edad tengan el jefe de hogar y su pa-
reja, menor sera la probabilidad de ahorrar, quiza
debido a que el ahorro se concibe como un esfuerzo
con miras a un futuro mejor, plazo mas corto para
los de mayor edad, ademas pudo haber sido mas di-
ficil transmitir los conceptos financieros a personas

de mayor edad.

La pobreza medida con un indice de activos no se
relacioné con la probabilidad de haber ahorrado
dinero en el banco en alglin momento, mostrando
que los pobres pueden ahorrar (Rutherford 2001,
Collins et al. 2009), y hacerlo en el sistema finan-
ciero formal. De otro lado, el acceso al servicio ba-
sico de la electricidad, relacionado con la lejania, se
relacioné también positivamente con la propensién
a ahorrar en un banco. Finalmente, los usuarios de
JUNTOS que antes de la intervencién sabian que
poseian una cuenta de ahorros en el BN, asumimos
con mas conocimiento y contacto previo con el sis-
tema financiero, fueron mas propensos a ahorrar en

el sistema financiero formal.

Los costos de transaccion, sin embargo, no se rela-
cionan con la percepcién de ser sujeto de crédito,
pero se relacionan de manera negativa con la edad y
la pobreza, y de manera positiva con conocer antes
del Programa Piloto que tenian una cuenta en el BN,
el nivel educativo, el acceso a electricidad, el monto
de transferencias de amigos, familiares o vecinos, y

la confianza en las instituciones financieras.'?

CONCLUSIONES

Los resultados aqui presentados deben tener en
cuenta cinco observaciones. Primero, en casi todos
los casos, los costos de transaccién fueron siempre

un limitante importante para lograr los objetivos de

I3. Estos factores no se relacionaron con la probabilidad
de acceder a créditos, ya que estos dependen de la
seleccién de las entidades financieras, no analizadas a
profundidad con la encuesta.

inclusién financiera del Programa Piloto. Segundo,
la asignacién de los distritos al tratamiento no fue
perfectamente aleatoria debido a razones politicas,
pero se utilizé variables de control de linea de base
para hacer comparables los grupos de tratamiento
y control. Tercero, es probable que la participacién
en las sesiones de educacién financiera, asi como el
papel de los gestores de JUNTOS, hayan generado
un importante “efecto contagio” (spillovers) de los
conocimientos adquiridos en las sesiones de educa-
cién financiera. Cuarto, los impactos aqui presen-
tados corresponden en su mayoria a informacién
declarada, la cual puede haberse visto sesgada en
el grupo de tratamiento. Finalmente, los resultados
presentados corresponden a la intencién de tratar, y
dado que alrededor del 50% de usuarios asistié a las
capacitaciones, la magnitud de los resultados prac-
ticamente se duplica para el subgrupo de quienes

asistieron efectivamente a las capacitaciones.

A pesar la heterogeneidad de la intervencién, y su
larga duracién (solo tres meses entre el final de la
intervencion en algunos distritos), se observaron
importantes cambios en las estrategias financieras
y de vida atribuibles a la intervencién del programa
piloto aun en el corto plazo. Los principales efec-
tos del programa se registraron en la adquisicion de
conocimiento, habilidades y actitudes financieras, asi
como en el incremento del ahorro no formal y el
uso del ahorro formal (a tasas mayores al promedio
nacional) entre los beneficiarios como herramienta
adicional de manejo de dinero, pero evidenciando
también una importante falta de oferta financiera

para la poblacién objetivo.
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