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Sumario

Las tarjetas de crédito es uno de los medios de pago mas usados en el pais.
Atrasos en el pago de la tarjeta de crédito implican costos relevantes para el
consumidor, producto del interés moratorio y eventuales gastos de cobranza. Si
bien gran parte de los consumidores que no pagan su tarjeta de crédito a tiempo
lo hacen por no contar con los recursos monetarios para ello, otros no lo hacen
por olvido o por desconocimiento de las consecuencias de no pagar el monto total
facturado o solo pagar una porcidon de éste. En este contexto, investigaciones
basadas en las ciencias del comportamiento y el uso de nudges (Thaler & Sunstein,
2008) han recomendado el envio de recordatorios a los tarjetahabientes, como
forma para estimularlos a pagar oportunamente sus deudas de tarjeta de crédito,
minimizando el riesgo de olvidos y comportamientos sub-éptimos como el pago
parcial.

En el presente informe se reportan los resultados de un experimento en linea con
2.963 consumidores, cuyo objetivo fue identificar el mejor formato de
recordatorios para estimular a los consumidores al pago a tiempo de su deuda.
Para ello se evaluaron cinco mensajes: un recordatorio de control -breve y simple-
gue sirvid como base de comparacion, y cuatro tratamientos que enfatizan
diversos aspectos de la facturacidon de una tarjeta de crédito y que, conforme a la
literatura sobre economia del comportamiento, puede motivar comportamientos
(sub)optimos de los consumidores, a saber: el pago minimo, el monto facturado,
los costos por atraso expresados por el interés moratorio y el impacto del no pago
en el riesgo crediticio futuro. El experimento evalué el impacto de los recordatorios
sobre un conjunto de variables de resultado, en particular, la disposicion del
consumidor a pagar su tarjeta de crédito y la comprension y confianza en el
mensaje, entre otras.

Los resultados del experimento indican que el mensaje que resalta la informacién
de los costos por atraso obtiene los mejores resultados para motivar la disposicion
de pagar la tarjeta de crédito en comparacién al grupo control (16,1pp). Sin
embargo, este tratamiento no obtiene buenos resultados en cuanto a la claridad
(-6,1pp) y confianza (-5pp) en el mensaje. En contrapunto, los hallazgos globales
indican que el mensaje que enfatiza el monto total facturado, junto con motivar
la disposicion de pago (7,5pp), tiene un mejor resultado en materia de claridad
(5pp) y es igualmente confiable que el grupo control.

En base a los resultados anteriores, el Informe formula propuestas de
perfeccionamientos normativos, sugiriendo modificaciones al Reglamento de
Informacion al Consumidor de Tarjeta de Crédito (D.S. 44/2012) para incorporar
un articulo sobre la obligatoriedad de enviar un recordatorio al consumidor, asi
como su formato. El recordatorio deberia enviarse el dia anterior al plazo limite de
pago, indicando la fecha limite de pago, el monto total a pagar y enfatizando los
beneficios de pagar el monto total y las consecuencias financieras de pagar sélo
el monto minimo.
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I. Introduccion

Las tarjetas de crédito corresponden a uno de los principales medios para adquirir
bienes o pagar servicios. En septiembre de 2022 existian mas de 15 millones de
tarjetas de crédito titulares vigentes bancarias y no bancarias en el pais.! Tener
acceso a este producto financiero permite realizar operaciones en cuotas que de
otra manera no podrian realizar o tendrian que postergarse hasta contar con el
dinero para hacerlas. Como todo crédito, los usuarios de este producto deben
pagar a su institucion financiera el dinero prestado. Realizar el pago dentro del
periodo habilitado para aquello significa evitar altos cargos por intereses. La
existencia de estos costos deberia ser considerada como un incentivo financiero
para que las personas paguen el monto total facturado dentro del plazo, sin
embargo, muchos consumidores sdlo pagan un monto inferior, no pagan o pagan
fuera de plazo.

A diciembre del 2022, el monto total en mora de tarjetas de crédito fue de
$588.155 millones, donde $91.455 millones corresponden a moras menores a 30
dias?. La principal explicacidon de la mora es no contar con la liquidez necesaria
para el pago, especialmente entre quienes acumulan mas dias de atraso. Con
todo, la literatura muestra que un grupo relevante de consumidores pueden caer
en mora o pagar intereses rotativos producto de olvidos o por desconocimiento de
las consecuencias de no pagar el monto total facturado a tiempo. En efecto, otros
factores, ademas de la restriccion presupuestaria, juegan un rol importante en la
decisién de pago de los consumidores financieros. En particular, la evidencia indica
que sesgos coghitivos como el sesgo del status quo, el sesgo del presente, el sesgo
del optimismo o considerar el pago minimo como punto de referencia para la
decisién de pago (efecto ancla) pueden influir en el comportamiento de pago de
los consumidores?.

Las ciencias del comportamiento han estudiado "nudges” o estimulos que ayuden
a los consumidores a no olvidar el pago de sus obligaciones financieras y tomar
mejores decisiones cuando se consideran los sesgos conductuales o heuristicas de
los consumidores (Thaler & Sunstein, 2008). Uno de los mecanismos mas
utilizados para hacer que la prominencia de la informacién de pago sea mayor es
a través del uso de recordatorios, cuyos efectos han sido ampliamente estudiados.
La efectividad de los recordatorios para incentivar que los usuarios de tarjetas de
crédito cumplan con el pago de sus cuotas ha sido testeada previamente en
diferentes estudios. Por ejemplo, un experimento de campo realizado con 24.000
titulares de tarjetas de crédito del banco WestPac en Australia, mostré que el
grupo que recibido un recordatorio via SMS pagd, en promedio, un 28% mas
respecto al grupo de control, lo que implica una diferencia de pago promedio de

! De las cuales, casi 8,5 millones registran operaciones a la fecha. Base Estadistica en Series, CMF.
Accesible en https://www.best-cmf.cl

2 Los datos a diciembre de 2022 indican que el 0,75% de los montos adeudados tienen una mora
menor a los 30 dias ($91.455 millones) y un 0,67% entre 30 y 90 dias ($81.259 millones). Base
Estadistica en Series, CMF. Accesible en: https://www.best-cmf.cl

3 A través de un experimento online, SERNAC (2021) demostré el efecto ancla que genera el “pago
minimo” en las decisiones de pago de los consumidores, proponiendo un nuevo formato de Estado
de Cuenta de las Tarjetas de Crédito que disminuya el énfasis del pago minimo, con el objetivo de
estimular (o nudge) a los consumidores al pago del monto total facturado.
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AU$134 entre los grupos (BETA, 2019). Otro estudio realizado en Uganda con
1.121 emprendedores deudores de microcréditos encontrd que quienes recibieron
un recordatorio por SMS, tenian una probabilidad de pagar a tiempo de 9 pp mas
gue el grupo de control (Cadena & Schoar, 2011). El uso de recordatorios también
ha sido probado en otras disciplinas (salud, impuestos, educacion, entre otras).
Considerando distintas areas de politicas publicas, Hummel & Maedche (2019)
revisaron 34 experimentos que exploran sus posibles efectos, encontrando que el
impacto promedio de este mecanismo es de 28% con respecto al grupo control.
En la misma linea, DellaVigna & Linos (2020) concluyeron que el envio de
recordatorios tiene un efecto entre 2.56pp y 5,02pp en motivar el comportamiento
deseado considerando los resultados de Nudge Units* y publicaciones académicas,
siendo asi una de las politicas publicas mas efectivas para este fin.

Objetivo del informe. Aunque existe evidencia robusta sobre la efectividad del
envio de recordatorios para incentivar conductas deseadas, en materia de
decisiones financieras no se ha explorado cabalmente en qué medida el contenido
particular del mensaje del recordatorio impacta en fomentar el pago a tiempo del
monto total facturado de las tarjetas de crédito. Considerando la relevancia que
tienen las tarjetas de crédito para los hogares chilenos, los montos de morosidad
asociados a este producto y la evidencia de las ciencias del comportamiento para
fomentar que los consumidores paguen a tiempo para asi evitar costos por atraso,
el presente estudio evalla el efecto de distintos mensajes de recordatorio para
incentivar el pago de la tarjeta de crédito. Para eso, este Informe Técnico presenta
el resultado de un experimento en linea que evalud opciones para informar el
vencimiento del pago de una tarjeta de crédito.

El experimento se realizd con 2.963 consumidores, donde se probaron cinco
mensajes, un control y cuatro recordatorios tipo tratamiento, que enfatizan
distintos aspectos para motivar la accidn del consumidor. El recordatorio de
control consistié en un mensaje breve y simple sobre la fecha de pago (control).
Por su parte, el primer tratamiento informa el monto minimo (T1), el segundo
informa el monto total facturado de la tarjeta de crédito (T2), el tercero informa
la tasa de interés moratoria que podria aplicar en caso de no pagar la tarjeta (T3)
y el cuarto sefala las consecuencias de largo plazo de la mora en el acceso a
créditos en el futuro (T4). El impacto de estos recordatorios se evalué comparando
el efecto de cada tratamiento sobre la disposicion a pagar la tarjeta de crédito, asi
como la comprension y la confianza en el mensaje. Ademas, se estudiaron otras
variables de percepciones sobre los mensajes y el envio de recordatorios.

Los resultados del experimento indican que el mensaje que resalta la informacién
de los costos por atraso (T3) obtiene mejores resultados para motivar la
disposicién de pago en comparacion al grupo control (16,1pp). Sin embargo, este
tratamiento no obtiene buenos resultados en cuanto a la claridad (-6,1pp) y
confianza (-5pp) en el mensaje. En contrapunto, los hallazgos globales indican
que el mensaje que enfatiza el monto total facturado (T2), junto con motivar la
disposicién de pago (7,5pp), tiene un mejor resultado en materia de claridad (5pp)
y es igualmente confiable que el grupo control.

4 Nombre generalmente utilizado para referirse a equipos que aplican ciencias del comportamiento
en los gobiernos. Estas Nudge Units estdn presentes en diversos paises. La OCDE muestra la
presencia territorial en el siguiente mapa: https://oecd-opsi.org/bi-units/
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En base a los resultados anteriores, el Informe formula propuestas de
perfeccionamientos normativos, sugiriendo modificaciones al Reglamento de
Informacion al Consumidor de Tarjeta de Crédito (D.S. 44/2012 MINECON) para
la obligar a los proveedores de tarjeta de crédito a enviar al consumidor un
recordatorio, conforme al formato fijado en este estudio, un dia antes de la fecha
de vencimiento de pago de su tarjeta.

El presente informe, elaborado por un equipo multidisciplinario del SERNAC?>, se
estructura en las siguientes secciones. La seccion siguiente (II) presenta la
literatura asociada al efecto que puede tener el envio de recordatorios en el
comportamiento de las personas y sesgos cognitivos que se deben tener presente
al momento de disefiar mensajes recordatorios. La tercera seccion (III) expone
los mensajes que se llevaron a la etapa experimental. La cuarta seccion (IV)
describe el disefio experimental utilizado y expone el mecanismo de evaluacién,
describiendo los indicadores utilizados. Luego, se presentan los principales
resultados estadisticos del experimento (V) y el andlisis de heterogeneidad de
estos mismo (VI). Finalmente, las conclusiones del estudio (VII) formulan una
propuesta de recordatorio para su envio a los consumidores y asi aumentar la
probabilidad de pago a tiempo de sus obligaciones.

II. Revision de la literatura

Esta seccion tiene como objetivo presentar la literatura y evidencia comparada
sobre el efecto que tiene el uso de recordatorios en las politicas publicas. En primer
lugar, se presenta el impacto de los recordatorios en el pago de productos
financieros para posteriormente exponer los efectos que se han encontrado en
areas distintas a las financieras. Luego, se presentan los principales sesgos
cognitivos que influyen en el proceso de decisidon de pago de tarjetas de crédito y
que seran relevantes para generar los mensajes a ser testeados en la fase
experimental. Finalmente, se expone evidencia de otros factores que se debieran
considerar al momento de disefiar una politica publica que considere el envio de
recordatorios, como el canal o medio de envio, su frecuencia y antelacion a la
fecha de vencimiento.

I1.1. Uso de recordatorios en politicas publicas

Las intervenciones basadas en recordatorios han sido un apoyo importante en la
implementacién de politicas publicas en consumo financiero, pero también en
diversas areas tales como salud, educacién y pago de impuestos. A continuacién,
se expone esta evidencia.

Efecto de los recordatorios en el pago de tarjetas de crédito. La efectividad
de los recordatorios para incentivar que los usuarios de tarjetas de crédito
cumplan con el pago de sus cuotas ha sido testeada previamente en multiples

5> Andrés Pavén Mediano, Subdirector de Consumo Financiero, MSc in Regulation, LSE, MSc in Public
Policy, UCL; Francisca Rabanales Riera, Coordinadora de Economia del Comportamiento, MPA in
Economic and Social Policy, LSE; Guillermo Acuna, Economista Subdireccién Consumo Financiero,
Magister en Economia, PUC. Agradecemos el trabajo realizado por Paulina Curinao Flores, quien
durante su pasantia aporté al disefio e implementacién del presente estudio.
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estudios. Un experimento de campo realizado con 24.000 titulares de tarjetas de
crédito del banco WestPac en Australia, muestra que el grupo que recibid un
recordatorio via SMS pagd, en promedio, un 28% mas respecto al grupo de
control, lo que implica una diferencia de pago promedio de AU$134 entre los
grupos. Estos resultados se mantuvieron en el largo plazo, donde quienes fueron
tratados mantuvieron deudas mas bajas después de doce meses (BETA, 2019).

Otro estudio realizado en Uganda con 1.121 emprendedores deudores de
microcréditos encontré que quienes recibieron un recordatorio por SMS, tenian
una probabilidad de pagar a tiempo de 9 pp mas que el grupo de control. Ademas,
los recordatorios fueron tan efectivos como ofrecer una recompensa en efectivo
por no atrasarse en pagos durante el periodo o tasas de interés preferenciales en
futuros préstamos, lo que demuestra que una intervencion de bajo costo como
ésta puede ser tan efectiva como una que implica costos monetarios mayores
(Cadena & Schoar, 2011).

Por Gltimo, un experimento de campo realizado con 26.069 usuarios de "Partner
company", una plataforma de manejo de finanzas personales en Brasil, mostré
gue enviar un recordatorio via una app financiera redujo en 2,6pp la probabilidad
de incurrir costos de mora. El estudio también considerd la posibilidad de “efectos
secundarios”, donde se encontrd que, en algunos usuarios con historial de uso de
sobregiro, aumentaron los cargos por sobregiro en cuentas corrientes en un 9%.
Este grupo experimentd un aumento neto del 5% en los costos totales, mientras
que el resto obtuvo un ahorro del 15% (Medina, 2021). Este efecto podria ser
atribuido a que utilizar la linea de sobregiro para pagar la tarjeta de crédito es
mas caro que los intereses rotativos o moratorios de una tarjeta de crédito. Esto
plantea la preocupacién de que las intervenciones que incentivan a las personas a
cumplir con sus obligaciones financieras, puedan tener ciertas consecuencias no
deseadas en algunos grupos de la poblacidn, especialmente en aquellos que tienen
antecedentes de menor planificacién en el manejo de sus finanzas personales.

Efecto de los recordatorios en otras materias de politica publica. En salud,
las politicas implementadas han ido principalmente enfocadas en fomentar la
vacunacion de nifios o el chequeo médico oportuno de ciertos grupos de la
poblaciéon. Un estudio realizado en una zona rural de Guatemala, concluyd que
enviar un recordatorio aumentd la probabilidad en 4,6pp de que los nifios que
debian recibir una vacuna en las comunidades tratadas completaran su calendario
de vacunacién (Busso, 2015). En el mismo pais, se realizé un experimento que
buscaba mejorar el acceso a la atencién prenatal de mujeres embarazadas de
escasos recursos. El resultado de la intervencidn mediante recordatorios
entregados por trabajadores sanitarios muestra que las visitas prenatales al
médico aumentaron entre 3,4 y 7,8 pp, con un mayor efecto en embarazadas de
alto riesgo (Busso, 2017).

En temas educacionales, los recordatorios han sido una herramienta util en
promover la asistencia a clases. Un experimento realizado en Reino Unido buscaba
fomentar la asistencia y el rendimiento de los estudiantes en los programas
educacionales para adultos patrocinados por el gobierno, frente a las altas tasas
de abandono en las primeras semanas. Enviar recordatorios via SMS para asistir
a clases aumento los indices de asistencia en 19% Yy en 8pp la probabilidad de
aprobar los examenes (Sanders et al., 2019).
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Una tercera aplicacion cuyos efectos han sido ampliamente estudiados es el uso
de recordatorios para fomentar que los contribuyentes presenten sus
declaraciones de impuestos y cumplan con sus obligaciones tributarias. Estos
estudios se han hecho en diversas partes del mundo, obteniendo resultados
positivos en gran parte de ellos. Un experimento de campo que incluyé 107.756
contribuyentes muestran que el envio de un recordatorio por mensaje de texto,
aumento las tasas de declaraciéon en un punto porcentual en comparacidon a no
recibir mensaje (BIT, 2019). En Tanzania, pais que cuenta con una recaudacién
tributaria histéricamente baja, una intervencién similar que conté con Ila
participacion de 237.000 personas, concluyé que el grupo que recibié un mensaje
de texto como recordatorio para cumplir con su pago de impuestos, aumenta su
probabilidad de pago en 1,8 pp (Collin et al., 2022). Otro estudio con una muestra
mas pequeina de empresas contribuyentes de Papua Nueva Guinea, sefala que la
magnitud del efecto en el grupo a quienes se les envia un recordatorio via SMS
esta entre 4,1 y 6,3 pp (Hoy et al., 2021).

I1.2. Sesgos cognitivos y estrategias para la generacion de recordatorios.

Si bien a efectividad de los recordatorios esta respaldada en multiples estudios, la
evidencia respecto al contenido especifico que debe tener un recordatorio para
mejorar su efectividad es mixta. En primer lugar, la literatura muestra que existen
brechas de educacién financiera y sesgos cognitivos que afectan a los
consumidores, donde el uso de ciertas técnicas comportamentales puede ayudar
a generar recordatorios mas efectivos.

En ese sentido la falta de comprension de ciertos conceptos financieros, el poco
entendimiento de cédmo funciona una tarjeta de crédito y la consecuente aplicacion
de intereses y existencia de plazos de vencimiento de los pagos son una de las
importantes brechas que afectan la toma de decision. Los datos de una encuesta
realizada por Behrman et al. (2010) para Chile muestran que solo el 2% de las
personas encuestadas pudo calcular la tasa exacta de un ejercicio de interés
compuesto, un 26% entiende el concepto de inflacidbn y un 46% el de
diversificacién de riesgos. En general, se ha evidenciado que una menor
puntuacion de test de habilidades lectoras y matematicas se relaciona con mayor
probabilidad de cometer errores en la toma de decisiones financieras (Agarwal et
al., 2013). Por lo tanto, la inclusién de mensajes extensos que usan un amplio
lenguaje técnico puede llevar a la confusidon de los lectores. Por esta razén, la
primera recomendaciéon es simplificar el lenguaje que se utiliza al momento de
informar conceptos financieros. El uso de recordatorios simples ha mostrado
resultados positivos en incentivar al pago por parte de los consumidores, respecto
a alternativas que implican mas esfuerzo y costos (BIT, 2019; BETA, 2019).

Los niveles de educacidn financiera de la poblacidn chilena sugieren que una parte
relevante de los consumidores no dimensiona las consecuencias de no pagar sus
cuotas de crédito en el plazo correspondiente, subestimando el monto final a pagar
en intereses o el efecto en su perfil crediticio. Segun el “Estudio de alfabetizacion
y comportamiento financiero en Chile 2017"” realizado por el Centro de Politicas
Publicas UC, existen diferencias entre la autoevaluacion de las personas y el
puntaje real obtenido en un test de alfabetizacion financiera; si las personas creen
que su manejo de conceptos y productos financieros es mayor al que realmente
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tienen, son mas proclives a tomar malas decisiones financieras o hacer mal
manejo de sus finanzas (Lusardi & Mitchell, 2014). En consecuencia, se
recomienda generar recordatorios con mensajes de advertencia que seinalen
los efectos negativos que aquella accidon tendra en su perfil crediticio y las
complicaciones que eso traera.

El disefio de mensajes también debe considerar el sesgo de atencion limitada
de los consumidores, ya que las personas tienden a no ocupar toda la informacion
gue tienen disponible, centrandose solamente en un par de elementos
sobresalientes e ignorando el resto de ella, ya que leer y procesar la informacién
tiene costos asociados en términos de tiempo y esfuerzo (Gabaix, 2017). Por lo
tanto, se recomienda incorporar elementos sobresalientes que destaquen
la informacion relevante para guiar una mejor toma de decisiones. Las
investigaciones muestran que esto podria afectar incluso a personas con
conocimientos financieros altos, quienes también suelen elegir productos
financieros basandose en las diferencias destacadas entre ellas (Hilchey et al.,
2023). Una recomendacion comun frente a esto es el uso de elementos visuales
atractivos, lo que lleva a prestarle mayor atencion al mensaje enviado (BIT &
0SC, 2019; Adams & Hunt, 2013; Alvarez et al., 2020).

Por otra parte, las personas suelen ser impacientes y tener un sesgo por el
presente, lo que implica que les gusta recibir recompensas inmediatas,
procrastinando los costos hacia el futuro (O'Donoghue & Rabin, 1999). Para
aquellas personas sesgadas hacia el presente es mas atractivo retrasar los pagos
hasta el siguiente ciclo, lo que les permite aumentar el consumo presente, que es
el mas apreciado para ellos, a la vez que valoran que los costos ocurran en un
periodo posterior (Kuchler & Pagel, 2021). Por lo tanto, para generar un
recordatorio efectivo se debe enfatizar los beneficios futuros asociados al
pago de la deuda en el presente para que el consumidor considere esto por
sobre el desembolso que debe incurrir para pagar la deuda en el presente.

Por ultimo, otro problema comun que enfrentan los consumidores es la carga
cognitiva y la teoria de la escasez (cognitive scarcity, en inglés), donde las
personas que sufren de un alto estrés financiero, asociado a menores ingresos,
son mas proclives a tomar peores decisiones financieras, lo que lleva, por ejemplo,
al sobreendeudamiento (Bruijn & Antonides, 2022). Se ha mostrado como el
desempefo cognitivo de una misma persona puede variar si es que la persona
cuenta o no con una fuente de ingresos, debido al estrés que esta preocupacion
genera (Mani et al., 2013). También, se ha estudiado cémo las personas de
menores ingresos toman decisiones de crédito mas sesgadas al presente en
periodos de mayor restriccidon presupuestaria, lo que se traduce en el aumento del
riesgo de no pago y costos anuales de endeudamiento mas elevados (Bos et al.,
2016). Frente a la evidencia de que una mayor carga cognitiva asociada a
preocupaciones financieras lleva a un peor desempefio cognitivo, una propuesta
de recordatorio para el pago de la tarjeta de crédito debe enfatizar la rapidez y
sencillez del proceso, evitando que éste se convierta en una preocupacion
adicional debido a su complejidad.
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I1.3. Otros aspectos a considerar para el envio de recordatorios

Efecto del canal del envio de los recordatorios. En cuanto al medio dptimo
para enviar los recordatorios existe evidencia a favor del uso de mensajes de texto
(SMS) por sobre el correo electrénico (BETA, 2019). Sin embargo, otros autores
se centran en la eficacia del correo electréonico como medio frente a no enviar
recordatorios, aunque no muestran que sea mas efectivo que otros medios
digitales (Frascella et al., 2020). También hay evidencia de que el correo
electrénico seria mas eficaz que una carta fisica (medio mas tradicional), pero
menos que una visita personal; no obstante, se destaca como una alternativa
atractiva debido a su bajo costo y efectividad (Ortega & Scartascini, 2020).

Efecto de la frecuencia y del momento de envio de recordatorios. La
literatura ha profundizado brevemente en la frecuencia y momento en que se
deberian enviar los recordatorios. En cuanto a la frecuencia, la evidencia muestra
resultados contradictorios. Por una parte, se encuentra que el envio de
recordatorios adicionales via carta no tiene ningun efecto en las tasas de
declaracién y de pago de impuestos en comparacion a enviar sélo una carta (BIT,
2018). Sin embargo, otros experimentos muestran que un recordatorio por
semana via SMS seria mas efectivo que un recordatorio Unico, aunque se reconoce
la disminucion de la eficacia cuando se testea la opcién de dos mensajes
semanales (Antinyan, 2021).

Respecto al momento en que se envia, se encuentra que la fecha del envio (entre
el dia 5, 12 o 20) no influiria en la probabilidad de pago de impuestos en las
semanas posteriores a la fecha de vencimiento, pero un envio mas temprano de
los recordatorios lleva a pagos mas inmediatos (Gillitzer et al., 2020).

III. Diseio del control y tratamientos

Para evaluar el impacto y la eficacia de distintos mensajes como recordatorios
para el pago de tarjetas de crédito, SERNAC condujo un experimento en linea
donde se testearon cinco mensajes diferentes. La presentacion de estos mensajes
se hizo en una situacion hipotética que simulaba lo que verian los consumidores
al momento de recibir un mensaje de SMS el dia anterior del vencimiento de la
tarjeta, para luego evaluar su accion tras su exposicion.

Para disenar los mensajes se considerd la revision de la literatura expuesta en la
seccidon anterior y la identificacidon de barreras que los consumidores pueden
enfrentar al momento de pagar sus tarjetas de crédito. Para esto, el equipo de la
Coordinacién de Economia del Comportamiento realizd6 un andlisis utilizando la
metodologia COM-B (Michie et al., 2011), donde se seleccionaron las barreras que
parecian afectar a una mayor cantidad de consumidores o lo hacian con mas
frecuencia.

En base a esto, los cinco disefios o condiciones experimentales llevados a la etapa
experimental fueron los siguientes (Figura 1):

a. "Mensaje simple” (control): Se trata de un mensaje que solo indica el plazo
maximo para pagar, junto con la informacién referente al banco vy la tarjeta de
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crédito asociada al pago. Este disefio busca entregar una base para comparar
los otros mensajes.

Al ser el mensaje mas corto, sélo entrega la informacién minima para que el
consumidor tome conocimiento de la fecha de vencimiento. Esto se base en la
teoria de carga cognitiva, donde menos informacién deberia ser mejor para
fomentar el comportamiento de pago. En ese sentido, el efecto de los
tratamientos en comparacion a este mensaje no es obvio, ya que, por un lado,
el mensaje mas simple y corto podria ser el mas comprensible y, por lo tanto,
incentivar el pago de mayor manera que otros mensajes. Sin embargo, por
otro lado, al entregar menos informacidén, no se hace cargo de otros sesgos
cognitivos que también pueden impactar en la decisién de pago.

b. Mensaje “pago minimo” (T1): Este mensaje representa el contenido que la
industria podria enviar a un consumidor, ya que algunas comunicaciones
suelen informar el pago minimo. Resaltar el monto del pago minimo puede ser
considerado un “dark nudge” o estimulo oscuro al incentivar un
comportamiento que no es éptimo para personas que tienen la disponibilidad
de pagar mas que el monto minimo, pero no pagan mas que este monto porque
la informacién funciona como un punto de referencia para la decision de pago
(efecto ancla). Asi, los consumidores pueden escoger una alternativa que les
puede traer consecuencias negativas en el futuro (SERNAC, 2021).

En consecuencia, considerando el sesgo por el presente y la aversion a las
pérdidas, este mensaje se enmarcoé en un escenario que sefiala las posibles
pérdidas (loss frame) que podria tener el consumidor producto del atraso si
decide pagar el monto minimo. Para esto, se hace uso de la frase “evite cobros
de intereses”, junto con indicar el monto del pago minimo para medir el
impacto que podria tener enviar un mensaje como este.

c. Mensaje “pago total” (T2): En contraposicion al mensaje anterior, el
tratamiento pago total busca incentivar el pago del monto total facturado,
estableciendo que esta es la Unica forma de evitar pagar intereses adicionales.
Por lo tanto, también utiliza el concepto de “evitar cobros”, junto con
desincentivar el pago minimo, al sefalar que en esta ultima alternativa aun se
pagaran intereses.

d. Mensaje “costo atraso” (T3): Este mensaje busca resaltar las consecuencias
que tiene el atraso del pago de la tarjeta de crédito. Como se expuso
anteriormente, los niveles de educaciéon financiera de la poblacidon chilena
sugieren que una parte relevante de los consumidores no dimensiona las
consecuencias de no pagar sus créditos dentro del plazo correspondiente, por
lo tanto, parece importante informar claramente los costos asociados a este
atraso para evitar que los consumidores subestimen las consecuencias de no
pagar. Dado esto, el mensaje sefala que se le podria aplicar una tasa de interés
por mora (la cual corresponde a la tasa maxima convencional correspondiente)
y posibles pagos adicionales por concepto de gestiones de gastos de cobranza.

e. Mensaje “costo futuro” (T4): En linea con el mensaje anterior, este también
busca resaltar las consecuencias de no pagar, pero se informan posibles
consecuencias de largo plazo con el objetivo de mostrar los altos costos que
una decision errada podria significar para el consumidor.
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Figura 1. Condiciones experimentales
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IV. Diseno experimental

Esta seccién describe el método experimental utilizado para evaluar los mensajes
como recordatorios del pago de tarjetas de crédito. El estudio incluyd un
experimento en linea realizado en el mes de febrero de 2023, donde se pudo
comparar el efecto del mensaje de control frente a cuatro alternativas que hacian
énfasis en diferentes aspectos (tratamientos). En este experimento, se utilizé la
plataforma Qualtrics para la presentacién del experimento, asi como para la
recoleccion de datos y la aleatorizacion.

IV.1. Screening y caracterizacion de la muestra

Se utilizé un panel online compuesto por consumidores pertenecientes a la base
de datos de reclamos del SERNAC. Las invitaciones a participar en el estudio se
realizaron via correo electrénico desde el dia 14 de febrero al 23 de febrero del
2023. Una vez enviado el correo, los individuos tenian un plazo de cinco dias
habiles para participar en el experimento.

Para determinar a los participantes del experimento se tuvo en consideracién que
cumplieran con ser tarjetahabientes, es decir, poseer al menos una tarjeta de
crédito y que la hubiesen ocupado en el Ultimo afo. Para efectos del estudio, se
consideraron 2.963 respuestas validas, que son aquellos participantes que
respondieron la encuesta completamente.

Se observa que el 50% de los participantes se identifica con el género femenino,
mientras que un 49% se identifica con el género masculino. El 1% restante declaro
identificarse con otro género o prefirié no indicarlo. Por otro lado, el grupo etario
gue mas participo en el experimento fue entre 30 y 44 anos, seguido por el grupo
de 45 y 59 anos (45%). Mientras que el grupo de los mas jovenes (18-29 afios) y
los mayores de 60 representaron cerca del 15% cada uno. Al observar los
ingresos de los participantes, se puede ver que un 7% declaré ingresos
inferiores a $250.000 mensuales, un 15% entre $250.000 y $500.000, un 27%
entre $500.001 y $900.000, un 33% entre $900.001 y $2.000.000, y un 18%
tiene ingresos sobre $2.000.000. Por ultimo, respecto al nivel educacional maximo
alcanzado de los encuestados, el 60% tiene al menos educacidon superior
universitaria completa, un 22% tiene educacién superior técnica completa y el
18% posee educacion media o basica completa (Figura 2).
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Figura 2. Caracterizacion de la muestra
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Considerando la poblacién tarjetahabientes en el pais, segun datos del Informe de
Inclusién Financiera de 2019, se identifica que los participantes tienen una
composicién similar en género y edad en comparacién a la poblacién, identificando
una sobrerrepresentacion del grupo etario entre 30 y 44 afos. Por otro lado, se
compararon los ingresos de los participantes con los ingresos de la Encuesta
Suplementaria de Ingresos a nivel nacional (INE, 2021). Observamos que las
personas de bajos ingresos estan subrepresentadas en la muestra, mientras que
las de altos ingresos se encuentran en mayor proporcion que en la poblacién. Esto
es esperable dado que el experimento se realizd mediante una encuesta online.
En ese mismo sentido, segun los datos de la encuesta Casen 2020, la muestra
también contiene una mayor fraccién de personas con un alto nivel educacional
gue la poblacién nacional (ver detalles en Anexo 1).

Test de diferencia de media. Para realizar una evaluacion de impacto, es
importante verificar que los individuos asignados a cada tratamiento no presentan
diferencias estadisticamente significativas en comparaciéon al grupo control en
caracteristicas importantes. La Tabla 1 muestra que no se encontraron diferencias
significativas al 95% de confianza, lo que permite concluir que la aleatorizacion
fue exitosa y que el experimento permite identificar efectos causales. También se
observa que el numero de participantes varia entre las condiciones experimentales
ya que no todas las personas que iniciaron la encuesta la completaron (respuestas
invalidas). El Anexo 2 muestra un analisis de robustez sobre el nivel de desgaste
(“attrition”) de cada condicidn experimental, confirmando que las diferencias de
media entre los grupos se mantienen.
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Otras caracteristicas de la muestra. Los participantes también reportaron
informacidon sobre su comportamiento habitual de pago de tarjetas de crédito,
conocimiento de las consecuencias de pagar ciertos montos y actitudes al uso de
productos de crédito.

En cuanto al comportamiento de pago, los participantes informaron la
frecuencia con la que pagan ciertos montos (monto facturado, minimo, entre
otros).® Se observa que un 83% de los participantes declara pagar siempre o casi
siempre el monto total facturado de su tarjeta de crédito.

Tabla 1. Diferencias de medias

Variables Control T1 Valor T2 Valor T3 Valor T4 Valor
Femenino 0,50 0,52 0,296 0,50 0,505 0,49 O,7pOS 0,48 0,565
Masculino 048 047 0605 049 0,623 0,50 0,623 0,52 0,233
Edad: 18-29 0,14 0,14 0,915 0,15 0,887 0,14 0,887 0,14 0,941
Edad: 30-44 0,46 044 0,568 044 0,611 045 0,611 0,44 0,400
Edad: 45-59 0,25 0,26 0,943 0,26 0,726 0,26 0,726 0,27 0,464
Edad: 60+ 0,14 0,16 0,546 0,14 0,887 0,15 0,887 0,15 0,732
Ingresos: -500 0,21 0,21 0,687 0,23 0,571 0,23 0,571 0,20 0,600
Ingresos: 500-900 0,28 0,27 0,715 0,27 0,917 0,28 0,917 0,28 0,857
Ingresos: 900-2M 033 035 0409 0,34 0692 0,32 0,692 0,33 0,871
Ingresos: 2M+ o,18 0,17 0,867 0,17 0,993 0,18 0,993 0,19 0,576
Educacion Basica 0,02 0,02 0,604 0,02 0,629 0,01 0,629 0,02 0,792
Educacién Media 0,17 0,16 0,699 0,16 0,941 0,17 0,941 0,14 0.082
Educacién Técnica 0,20 0,23 0,292 0,23 0,314 0,23 0,314 0,22 0,574
Educaciéon Profesional 0,47 0,45 0,457 0,47 0,215 0,44 0,215 0,46 0,780
Postgrado 0,14 0,14 0969 0,13 0,415 0,15 0,415 0,17 0,159
Cupo TC: -100 0,03 0,04 0,682 0,03 0,349 0,04 0,349 0,03 0,778
Cupo TC: 100-499 o,16 0,16 0,830 0,15 0,481 0,17 0,481 0,13 0,164
Cupo TC: 500-999 0,17 0,18 0,820 0,20 0,290 0,20 0,290 0,20 0,164
Cupo TC: 1000+ 064 062 0,617 0,62 0,080 0,59 0.08 0,64 0,988
Confia en industria 0,73 0,73 0,850 0,75 0,735 0,72 0,735 0,74 0,604
No confia en industria 0,27 0,27 0,850 0,25 0,735 0,28 0,735 0,26 0,604
Alf. financiera 1,59 1,56 0,575 1,54 0,881 1,60 0,881 1,61 0,741
N 596 580 608 591 588

En cambio, sélo un 5% paga siempre o casi siempre el monto minimo. Por otro
lado, un 6% de los encuestados se atrasa en pagar siempre o casi siempre,
y un 20% se retrasa a veces. Este grupo de personas podria beneficiarse
directamente al recibir recordatorios de pago. Adicionalmente, el grupo de

6 Las opciones fueron: paga el total a pagar, paga mas que el minimo y menos que el total; (iii)
paga un monto fijo todos los meses independientemente del monto total o minimo a pagar; (iv)
paga el monto minimo; (v) paga menos que el minimo; (vi) no paga; y (vii) se atraso6 en pagar.
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personas que no pagd y que pagd un monto menor al total también podrian
haberlo hecho, entre otras cosas, por un olvido en el pago (Figura 3).

Figura 3. Comportamiento de pago

Afirmacion Nunca Casi nunca A veces Casi Siempre
siempre
Paga el total 3% 4% 11% 23% 60%
Paga mas del minimo 49% 11% 16% 14% 10%
Paga monto fijo 65% 10% 10% 8% 8%
Paga el minimo 68% 14% 12% 3% 2%
Paga menos de minimo 88% 6% 4% 1% 1%
No paga 84% 6% 7% 1% 1%
Se atrasa en pagar 53% 22% 20% 4% 2%

Para contrastar el conocimiento que tienen las personas de las consecuencias de
pago con su comportamiento de pago declarado, los participantes debian indicar
si las siguientes afirmaciones son verdaderas o falsas:

e Pagar el monto total es la Unica forma de que no me cobren intereses
adicionales (verdadero).

e Si pago el minimo evito que me cobren intereses (falso).
e Si pago el minimo evito caer en mora (verdadero).

En general los participantes conocian las consecuencias de sus acciones de pago.
El 77% respondidé correctamente que pagar el monto total es la Unica forma de
que no le cobren intereses, mientras que el 78,4% sabia que pagar el minimo no
evita que lo cobren intereses. Sin embargo, el 60,1% respondié acertadamente
gue pagando el minimo evita caer en mora. En esta ultima opcién se observa un
menor conocimiento de las consecuencias por parte de los encuestados.

Para saber si su comportamiento declarado se explica por desconocimiento o por
otras razones (€j.: falta de recursos monetarios), se analizé el comportamiento
de los encuestados segun su conocimiento.

En primer lugar, se evalud el conocimiento entre quienes siempre pagan el monto
total adeudado en su tarjeta de crédito. Se observd que quienes pagan con mayor
frecuencia el monto total, saben que esa es la Unica forma de no pagar intereses.
Un 81% de quienes declaran siempre pagar el total lo saben, y un 75,3% de
quienes lo hacen casi siempre. En contraste, un 56,1% de quienes nunca pagan
el total conocen sus implicancias. Esto permite inferir que este grupo se puede ver
beneficiado al tener mayor informacién sobre las consecuencias de pago, ya que,
si tienen los recursos para pagar, se esperaria que aumenten su pago.

El andlisis anterior se repitid entre quienes siempre pagan el monto minimo. Se
observd que un 67,2% de quienes siempre pagan el minimo saben que no evita
el pago de intereses adicionales. En este caso es mas probable que paguen el
minimo por falta de recursos para pagar el total, mientras que el 26,6% no sabe
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las consecuencias de pagar el minimo. En contraste, el 79,4% de quienes nunca
pagan el minimo saben que no evita el pago de intereses adicionales, mientras
que el 14,5% no lo sabe.

Por ultimo, se hicieron preguntas sobre las actitudes de los encuestados hacia el
dinero disponible en sus tarjetas de crédito. La literatura en los Ultimos afios ha
introducido el concepto de “propiedad psicolégica del dinero prestado”. Este
concepto se refiere al nivel con que los consumidores sienten que el dinero
prestado por la institucidn financiera es suyo. Esto ha sido medido porque se indica
gue la variacion en esta dimensidén podria predecir la disposicién a pedir dinero
prestado para compras discrecionales (Sharma et al., 2021).

Considerando este marco, se observo que el 67,5% de los participantes no
considera como propio el dinero del banco, mientras que el 12,1% lo considera
como propio. Por otro lado, se les preguntd si consideran que esta bien usar
crédito, es decir, comprar ahora y pagar después. En este caso el 42,6% de los
encuestados dio una respuesta neutral, mientras que las respuestas extremas
estuvieron relativamente balanceadas, ya que el 26,1% piensa que no esta bien
y el 31,3% piensa que si esta bien.

Respecto de considerar el crédito como una parte esencial del estilo de vida del
entorno de la persona (familiares, amigos, conocidos), la mayoria, el 54,8%, esta
muy o totalmente de acuerdo. Por Uultimo, se pregunté por el grado de comodidad
de la persona teniendo una tarjeta de crédito, donde el 49,5% de los encuestados
estuvo muy o totalmente de acuerdo con sentirse cdmodo/a de tener una tarjeta
de crédito, mientras que el 18,3% no lo consideré asi.

IV.2. Procedimiento experimental

El procedimiento experimental se compuso de 10 etapas, que se reflejan en el
flujo contenido en la Figura 4.

Figura 4. Flujo del procedimiento experimental
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El experimento online comenzd con la aceptacion de participar en el estudio, junto
con preguntas de screening. Luego de esto, se presentaron preguntas que
permitieron asignar aleatoriamente a los participantes a ver el mensaje de
control o uno de los mensajes de tratamiento. Para realizar la aleatorizacién,
se obtuvieron los niveles de ingreso y edades de los participantes, ya que ambos
han mostrado ser factores relevantes para la toma de decisiones financieras
(Awargal et al., 2007). De esa manera, se realizdé una aleatorizacion en bloque’
por ambos factores, considerandose 4 niveles de ingreso definidos de acuerdo a
la distribucién de ingresos del pais y 4 rangos etarios, quedando 16 bloques.

Previo a mostrar el mensaje se preguntd por la opinidn del participante respecto
a la confianza que tiene en los bancos e instituciones financieras, evaluandose de
1 a 7. Posteriormente, se les presentd un escenario hipotético donde su banco o
institucion financiera le envia un mensaje de texto (SMS) a su celular, sobre la
fecha de vencimiento para pagar la tarjeta de crédito. EI mensaje que observé
cada participante vari6 de acuerdo a la asignacion aleatoria a una de las
condiciones experimentales. Las condiciones experimentales fueron los cinco
mensajes descritos previamente, con un control y cuatro tratamientos.

Tras visualizar el mensaje, se les preguntd a los participantes “Luego de recibir
este mensaje de texto, ¢Qué accidn realizaria?” y se les presentd en orden
aleatorio las siguientes alternativas: (1) “Nada, seguiria con lo que estaba
haciendo antes de recibir el mensaje”, (2) “Pagaria inmediatamente la tarjeta de
crédito a través del banco en linea o en una sucursal”, (3) “Ingresaria a mi banco
en linea para revisar lo que me estan cobrando”, o (4) “Pediria que no me envien
este tipo de mensajes en el futuro”. La codificacién de estas acciones como
variables binarias sirvié como principal indicador de resultados del estudio, segun
se explicara en la seccidn siguiente.

Dependiendo de la alternativa escogida por el participante, el procedimiento
experimental continuo con la presentacion de preguntas adicionales. En caso de
haber sefalado que pagaria inmediatamente la tarjeta de crédito, se mostraba
una imagen (Figura 5) que simulaba la situaciéon en donde se procede a pagar y
se escoge el monto a pagar, para posteriormente preguntar “Considerando el
resumen previo, ¢Cuanto pagaria?”.

En caso que la accion elegida hubiese sido que pediria que no le envien este tipo
de mensajes en el futuro, se les preguntd el motivo detrds de esta respuesta.

7 La aleatorizacién por bloque es util para evitar un desbalance en variables importantes pre-
tratamiento y disminuir asi la variabilidad no explicada en el modelo, asi como también evitar el
sesgo de seleccidn y poder hacer una estimacién causal del impacto de una intervencién sobre una
variable en particular (Gerber & Green, 2012; Rubin, 1974).
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Figura 5. Simulacidon de pago de tarjeta de crédito
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En la siguiente etapa, los participantes debian indicar el plazo que tenian para
pagar la tarjeta de crédito sin que haya cobro de intereses adicionales segun lo
informado en el mensaje. Tras esto, se preguntd por la claridad del mensaje y la
percepcién global de este, teniendo que sefalar el nivel de acuerdo con las
afirmaciones presentadas. A continuacidn, se hizo una pregunta respecto a la
disposicién a recibir este tipo de mensajes, y en caso de que la respuesta fuera
afirmativa, se preguntd por el plazo de anticipacidon con que le gustaria recibirlo.
Ademas, se pidio evaluar la confianza que el participante le tendria a este tipo de
mensajes, en una escalade 1 a 7.

Posteriormente, se realizaron preguntas para poder conocer el comportamiento
declarado de los participantes, donde debieron indicar qué tan frecuente es que
paguen el total a pagar, el minimo, otro monto, que no paguen o que se atrasen.
Luego se pidié que indiquen la veracidad de ciertas afirmaciones que ponen a
prueba las creencias que el participante tiene sobre las consecuencias de pagar
menos del total. Después, se hicieron preguntas orientadas a reconocer la
presencia del efecto sobre la “propiedad psicoldgica del dinero prestado” en los
participantes frente al dinero de sus tarjetas de crédito, asi como su propia actitud
frente a él y la de su entorno. Finalmente, se hicieron preguntas adicionales para
caracterizacion demografica de los participantes y se midid su alfabetizacion
financiera, utilizando las tres preguntas ampliamente usadas en la literatura
(Lusardi and Mitchell, 2008). Estas preguntas buscan evaluar el conocimiento
frente a conceptos como el interés compuesto, la inflacién y la diversificacion de
riesgos.

IV.3. Modelo econométrico

El principal problema econométrico para la estimacion de los efectos de un
tratamiento es causado por el sesgo de seleccidon, que se origina cuando los
participantes del experimento difieren en caracteristicas que pueden influir en el
resultado. Para corregir este sesgo se utiliza el método de asignacion aleatoria
para construir grupos de comparaciéon integrados por participantes de iguales
caracteristicas, de forma que difieran sélo en el tratamiento recibido, ya que asi
cualquier diferencia en el resultado se puede atribuir al tratamiento.
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Para analizar el efecto de los tratamientos sobre la disposicidon a pagar a tiempo
la tarjeta de crédito, se estimé un modelo de probabilidad lineal (y no lineal). El
modelo considera como variable dependiente la eleccién de pagar o revisar los
cargos asociados a la tarjeta y los cuatro tratamientos en variables dicotémicas
que toman el valor 1 si el individuo recibe uno de los disefios del SERNAC y toma
valor cero si el individuo observa el control.

4
yi=PBo+ ZﬁjTij + &
=

Donde, y; corresponde a la eleccidon de pagar o revisar los cargos de la tarjeta de
crédito (variable dependiente) del individuo i, y T;; es una variable binaria que
indica si el usuario fue expuesto al tratamiento “j” (=1, 0 si no). Por lo tanto, el
efecto causal de los tratamientos esta dado por el coeficiente g;, teniendo como

base el grupo de control. Finalmente, ¢ es el error idiosincratico de cada
participante.

El modelo de probabilidad lineal tiene dos problemas: puede predecir
probabilidades negativas o mayores que 1, y tiene errores heterocedasticos. El
primer problema no es relevante en este estudio, ya que no se busca predecir. El
segundo problema si es preocupante, ya que altera la inferencia, pero se corrigiod
estimando errores robustos (White, 1980). Adicionalmente, se presentan
estimaciones de modelos logit y probit (Anexo 3), que son modelos no lineales
para variables dependientes dicotémicas, que corrigen automaticamente ambos
problemas. Los resultados obtenidos confirman las conclusiones del modelo de
probabilidad lineal, por lo tanto, en la siguiente seccién, se muestran los
resultados del modelo de regresion lineal, cuya interpretacién es mas sencilla y
directa.

Una ventaja de los métodos experimentales es que resulta innecesario ‘controlar’
por las caracteristicas de los sujetos al analizar los resultados, ya que por
definicién ellas son irrelevantes en la asignacion de tratamientos y, por tanto, no
sesgan las estimaciones estadisticas de los resultados (Gerber & Green 2012). Esa
condicion hace que las estadisticas necesarias para entender las diferencias entre
una condicion experimental y otra sean simples comparaciones de medias. No
obstante, se realizan evaluaciones de robustez de la significancia estadistica
(Anexo 4), debido a que la gran cantidad de pruebas realizadas puede aumentar
la probabilidad de encontrar resultados significativos que en realidad no lo son
(falsos positivos).

V. Resultados

A continuacion, se presentan los resultados del experimento, identificando el
efecto de los distintos mensajes. En primer lugar, se presentan resultados en que
se comparan los tratamientos con el control, a fin de identificar efectos que
explican el impacto total de cada disefo. Luego, se exponen los resultados de las
variables de comprension y entendimiento del recordatorio, y la confianza en el
mensaje.

Los resultados del experimento indican que el mensaje “costo atraso” obtiene los
mejores resultados para motivar la disposicién de pagar la tarjeta de crédito en
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comparacién al grupo control (16,1pp), sin embargo, no obtiene buenos
resultados en comprension (-6,1pp) y confianza (-5pp) en comparacién al
mensaje control. Por lo tanto, los hallazgos globales indican que el mensaje que
enfatiza el monto total facturado motiva la disposicién de pago (7,5pp) al mismo
tiempo de ser un mensaje claro (5pp) e igualmente confiable que el control.

V.1. Resultados de impacto

Luego de leer el mensaje asignado, los encuestados debian declarar qué accion
realizarian. Esta es una de las variables principales del experimento, ya que
podemos medir la disposicidon que tendrian los consumidores de pagar su tarjeta
de crédito a tiempo al momento de recibir un mensaje de texto como el observado.

Un 23% de los encuestados sefiald que no haria nada, mientras que un 11%
pediria que no le envien mas mensajes en el futuro. Por otro lado, un 10% pagaria
inmediatamente, mientras que un 56% revisaria el sitio web de su banco para
verificar lo que le estan cobrando. Estas ultimas dos opciones de respuesta son de
interés en este experimento, debido a que implican que, tras recibir el
recordatorio, el consumidor reaccionaria de manera conducente al pago de su
tarjeta. El consumidor seria incitado, aunque no obligado, a pagar oportunamente
su deuda (nudge).

Dado que el comportamiento declarado de revisar el sitio web también se podria
asociar solamente a revisar los cobros y no a pagar directamente la tarjeta, se
analizé el efecto de cada tratamiento distinguiendo entre ambas opciones. De esa
manera, se construyeron variables binarias, que toman un valor igual a 1 cuando
el encuestado responde que actuaria de alguna manera especifica. En concreto,
se analizan por cada condicidn experimental las siguientes opciones de respuesta
gue son las acciones habituales que un consumidor podria realizar:

1. Accién amplia: el encuestado declara que pagaria inmediatamente su
tarjeta de crédito o que revisaria el sitio web de su banco.

2. Accidn estricta: el encuestado pagaria inmediatamente su tarjeta de
crédito.

3. Accion revisar: el encuestado revisaria el sitio web de su banco.

El resultado mads deseable es que el encuestado declare que pagaria
inmediatamente su tarjeta (accién estricta), ya que este es el comportamiento
que se pretende promover.

A continuacion, se describen los resultados para la variable dependiente accién
amplia. Como referencia, un 60% de los encuestados que recibié el mensaje
control realizaria alguna de las dos acciones. El recordatorio “costo atraso” (T3)
aumenta en 16,1 pp la fraccidon de encuestados que realizaria alguna accién. Esta
diferencia es significativa al 99% de confianza. El mensaje “pago total” (T2)
aumenta el porcentaje de encuestados en 7,5 pp, diferencia significativa al 99%
de confianza, mientras que el pago minimo (T1) aumenta la probabilidad de accién
en 7 pp con un 95% de confianza. Por ultimo, el costo futuro (T4) aumenta el
porcentaje de encuestados que actuaria en 2,7 pp, pero la diferencia con el grupo
control no es significativa (
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Figura 6).
Figura 6. Impactos en variables de accidn
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En el caso de la accidén estricta, que se refiere a los participantes que pagarian
inmediatamente su tarjeta, un 8,9% de los encuestados del grupo control pagaria
su tarjeta de crédito inmediatamente. Sélo se encuentra una diferencia
significativa, entre el grupo control y el mensaje pago total (T2), de 3,3 pp,
significativa al 90% de confianza (ver Tabla 2). En el caso de accidn revisar, que
soOlo considera las respuestas donde el participante revisaria el sitio web, un 50,7%
de los encuestados del grupo control revisaria el sitio web de su banco para ver
gué le estan cobrando. Se encontraron diferencias significativas al 99% y 95% de
confianza para los grupos del mensaje costo atraso (T3) (14,5 pp) y de pago
minimo (T1) (5,7 pp), respectivamente. Las diferencias con los grupos pago total
(T2) y costo futuro (T4) (de 4,3 pp y 2 pp, respectivamente) no son significativas
(ver Tabla 2).

Una primera conclusion del analisis es que los resultados para la accion amplia se
explicarian principalmente por la accién de revisar, en los casos de los
tratamientos pago minimo (T1) y costo atraso (T3), y por la accidon estricta en el
caso del grupo pago total (T2). La diferencia de mayor magnitud se encuentra
para la accién amplia, entre los grupos control y costo atraso (T3). En otras
palabras, el mensaje asociado al costo del atraso (T3) es el que tiene el
mayor impacto en aumentar la disposicion a pagar la tarjeta a tiempo en
relacion al mensaje del grupo control, seguido por el mensaje pago total.
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Tabla 2. Impactos en variables de accion

Accién amplia Accion estricta Accidon revisar

(1) (2) (3)
Pago minimo (T1) 0,070"" 0,013 0,057
(0,028) (0,017) (0,029)
Pago total (T2) 0,075 0,033" 0,043
(0,028) (0,018) (0,029)
Costo atraso (T3) 0,161™ 0,016 0,145
(0,027) (0,017) (0,028)
Costo futuro (T4) 0,027 0,006 0,020
(0,028) (0,017) (0,029)
Control (Cte.) 0,596™" 0,089™** 0,507
(0,020) (0,012) (0,020)
N 2.963 2.963 2.963
R? 0,013 0,001 0,010
Nota: *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01

Disposicion a pagar el minimo vs pagar el total. Por otro lado, al grupo de
participantes que respondié que pagaria inmediatamente la tarjeta de crédito, se
le presentd una simulacion de la informacidén que verian en su banco en linea para
pagar el monto facturado, y se registré el monto que pagarian. Luego, se modelo
la probabilidad de pagar el monto total segun el recordatorio recibido. En esta
regresion se corrigié por la probabilidad de haber contestado esta pregunta
(Heckman, 1976). No se encontraron diferencias significativas respecto del grupo
control para ningun tratamiento. Esto se deberia que la muestra es muy pequefia
(n = 304) como para detectar efectos significativos. No obstante, se observa que
el recordatorio de pago minimo (T1) fue el Unico con signo negativo en la
regresion, es decir, induciria el pago del monto total en menor medida que el
recordatorio control. Si se compara con el efecto del recordatorio pago total (T2),
no se encuentran diferencias significativas.

V.2. Resultados de comprension

La comprensidon se midid a través de dos variables: (1) recordar la fecha de pago
(fecha de pago), y (2) entendimiento general (claridad).

Fecha de pago. Es importante recordar que todos los mensajes mostrados
informaban que “manana” es el Ultimo dia para pagar la tarjeta de crédito. Por lo
tanto, esta variable media tanto si el encuestado entendié el mensaje, como si fue
capaz de recordar la informacion entregada.
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Sin diferenciar por mensaje, soélo un 22% de los encuestados respondid
correctamente que se puede pagar “hasta mafana”, mientras que el 35%
respondié “hasta hoy”, esta respuesta, aunque es errénea igualmente induciria al
consumidor a pagar oportunamente. Sin embargo, un 44% de los participantes
respondié alguna alternativa que podria significar que no pagara oportunamente
su tarjeta de crédito: un 19% respondié que desconocia la respuesta, un 11%
respondid que podia pagar hasta la préxima semana. Dado esto, es importante
analizar si existen diferencias entre los tratamientos para identificar si el riesgo de
no pagar oportunamente por la falta de comprension varia entre mensajes. Para
realizar este analisis se construyd una variable dependiente binaria igual a 1 si el
encuestado contestd correctamente la pregunta de comprension.

La teoria sobre la carga

cognitiva establece que la Figura 7. Impactos en fecha de pago
memoria de corto plazo es
limitada, por lo que los
mensajes que entregan una
menor cantidad de
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tratamientos obtengan peores
resultados que el control, ya

que éste informa Unicamente

la respuesta a la pregunta,

Cantrol . Pago minima (T1) . Pago total (T2) . Costo atraso (T3) Costo futuro

75%-

299 ***

25%-

mientras que los otros 21% 2% 2156

17%

mensajes, entregan
informacion adicional y por lo
tanto la atencién de los

consumidores podria 0%~
deSVIa rse a Otros aspeCtos . Cﬂrlvtrul Pago mir;\mo (T1) Pago laltal (T2) Costo allraso (T3)  Costo fu‘turu (T4)
Los resultados por

tratamiento muestran que

28,5% de los encuestados del grupo control respondié correctamente la pregunta
sobre la fecha de pago. Como se esperaba, los resultados muestran que todos los
tratamientos reducen recordar la fecha de pago respecto al grupo control. El
mensaje costo atraso (T3) es el que mas reduce la comprension de la fecha de
pago, en -11,6 pp, seguido del mensaje costo futuro (T4) (-7,8 pp) y mensaje
pago minimo (T1) (-7,3 pp). El mensaje pago total (T2) (-7 pp) es el que menos
la reduce en relacion al control. Este resultado se puede interpretar como
evidencia a favor de la teoria de la carga cognitiva (Figura 7).

Por otro lado, al considerar que las personas pagarian a tiempo al pensar que
tienen plazo hasta hoy o mafiana para pagar, se observa que el 59% de los
participantes de los mensajes pago minimo (T1) y pago total (T2) entendieron que
se podia pagar hasta hoy o manana, mientras que el 55% y 54% de los grupos

8 Ver, por ejemplo, una discusidon de la teoria y sus implicancias en Kirschner (2002).
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costo atraso (T3) y costo futuro (T4), respectivamente, lo entendieron asi. Esto
indica que la mayoria de las personas, en todos los tratamientos, comprenden la
fecha de pago. Sin embargo, esto entrega evidencia sobre la importancia de que
las politicas publicas consideren mensajes claros y cortos, ya que incluso teniendo
mensajes simples como los expuestos en este experimento, estos no logran
superar que el 60% de las personas recuerde la informacién.

Claridad. La segunda variable para medir la comprensién fue la claridad global
del mensaje. Para esto los participantes indicaron si estaban de acuerdo con que
el mensaje mostrado fue claro y que le permitia entender toda su informacién. Al
comparar el nivel de claridad entre las condiciones experimentales, se identifico
que el 64,1% de los encuestados del grupo control declaré que el mensaje es claro
y que lo entiende en su
totalidad. Se encontré que
sé6lo el grupo pago total
(Tz) declar6 una claridad . Control . Pago minimo (T1) . Pago total (T2) . Costo atraso (T3) . Costo futuro
significativamente mayor a

la del grupo control, donde 75%-

el 69,1 % de los encuestados

65%
declar6 que el mensaje es
claro, 5 pp mas que el grupo
control. Esta diferencia es 5% 1
significativa al 90% de
confianza. En contraste, los
encuestados del grupo costo
atraso (T3) fueron quienes
declararon en menor
proporciéon que el mensaje
es claro, ya que sélo un 58%

lo hizo, 6,1 pp menos que el
grupo control. Esta diferencia
es significativa al 95% de
confianza (Figura 8).

Figura 8. Impactos en claridad
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Esto es relevante porque el

mensaje costo atraso podria ser una opcidn a considerar para la recomendacién
de perfeccionamiento normativo si sélo se considerara su efecto en la accion
relacionada al pago que incentiva. Sin embargo, este tratamiento se entiende
menos que los otros mensajes. Dado que este tratamiento hace alusién a la tasa
de interés de mora y los gastos de cobranza, se puede inferir que la baja claridad
gue tiene este recordatorio estad relacionada a la dificultad de entender esta
informacion financiera, la cual es habitualmente informada por los proveedores
financieros en el estado de cuenta.

V.3. Resultados de los niveles de confianza

Al preguntarles si confiarian en recibir un mensaje como el mostrado si fuera
enviado por su institucion financiera, en términos generales, el 56% de los
encuestados declard confiar en el mensaje, mientras que el 44% restante no
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confia en él.° Luego, se analizaron las diferencias de confianza segun el
tratamiento. El 57,2% de los encuestados del grupo control declaré que confia en
el mensaje. Se encontré que sélo el mensaje pago minimo (T1) aumenta la
confianza respecto del grupo control, pero la diferencia no es significativa. La Unica
diferencia significativa, al 90% de confianza, se ve con el mensaje costo atraso
(T3), que disminuye en 5,1pp la confianza (Figura 9 y Tabla 3).

Figura 9. Impactos en confianza
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La Tabla 3 muestra los resultados de las regresiones para los analisis de fecha de
pago, claridad y confianza.

Tabla 3. Impactos en comprension, claridad y confianza

Fecha de pago Claridad Confianza
(1) (2) (3)

Pago minimo (T1) -0,073™ 0,006 0,005
(0,025) (0,028) (0,029)
Pago total (T2) -0,070™" 0,050 -0,011
(0,025) (0,027) (0,029)

Costo atraso (T3) -0,116"™* -0,061"" -0,051"
(0,024) (0,028) (0,029)
Costo futuro (T4)  -0,078™*  -0,018 -0,018
(0,025)  (0,028) (0,029)

Control (Cte.) 0,285  0,641™* 0,572"
(0,018)  (0,020) (0,020)

N 2.963 2.963  2.963
R? 0,008 0,006 0,002
Nota: *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01

9 “¢Cuanta confianza tendria en un mensaje mostrado si fuera enviado por su institucion financiera?”
Respuesta en base a escala 1 a 7, donde una cifra mayor indica un nivel de confianza mayor. Se
construyé una variable binaria igual a 1 si el encuestado declard una confianza entre 4 y 7.
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Confianza en el mensaje segin confianza en la industria. Es importante
sefialar que previo a ser asignados a una condicion experimental, los participantes
indicaron el nivel de confianza que tenian en la industria, considerando la misma
escala (de 1 a 7). Los resultados indican que el 73% de los encuestados declaré
confiar en la industria (nota mayor o igual a 4), mientras que el 27% restante no
lo hace.

A partir de esto, se analizé el porcentaje de encuestados que confia en cada
mensaje considerando el nivel de confianza en la industria. Se encontré que, en
términos agregados, el 65% de quienes confian en la industria, también confian
en el mensaje, y que sélo el 30% de quienes no confian en la industria, confian
en el mensaje (Figura 10). Cuando los resultados se analizan segun tratamiento,
es decir, segun mensaje recibido, destacan dos resultados: (1) entre quienes
confian en la industria, el mensaje costo atraso (T3) es el que genera
menos confianza en el mensaje (61,2% vs 65,7% en el control); (2) entre
quienes no confian en la industria, el control es el mensaje que genera
mas confianza (34,6%), seguido del tratamiento pago total (T2) (31,3%)
(Figura 10).

De esto se concluye algo similar a los resultados de comprensién, ya que
nuevamente el mensaje costo atraso muestra el peor desempeiio. Esto es
relevante porque si se quiere fomentar la implementacion de un mensaje
recordatorio para que los proveedores envien mensualmente a los consumidores,
es importante considerar que esta informacion sea confiable para lograr el efecto
deseado, al mismo tiempo de no perjudicar la percepcion que tienen los
consumidores de la informacion que reciben de sus instituciones financieras.

Figura 10. Confianza en el mensaje segun confianza en la industria
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Si en lugar de usar el porcentaje de confianza se usa la nota promedio como
medida, se encuentra que, entre quienes no confian en la industria, el mensaje
del pago total (T2) es el que genera mas confianza entre los encuestados
(Figura 11). Por lo tanto, este analisis respalda el mensaje del pago total (T2)
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como alternativa de politica publica, dada la importancia de la confianza en la
industria financiera.

Figura 11. Grado de confianza en el mensaje segun confianza en la industria
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V.4. Resultados de percepciones

En esta seccion se analizan los resultados de las preguntas de percepcion,
disposicién a recibir el mensaje y cuando los consumidores prefieren recibirlo. El
analisis se enfoca principalmente en comparar los resultados de los tratamientos
2 y 3, que fueron los dos mejores recordatorios segun el analisis de impactos.

En las preguntas de percepcion se consultd por el grado de acuerdo con alguna
afirmacién. El encuestado debia responder usando una escala de 1 a 5, donde las
respuestas 1 y 2 indican desacuerdo, 3 indiferencia, y 4 6 5 indican acuerdo.® En
los gréaficos de esta subseccion se muestran los porcentajes de respuestas de
acuerdo y en desacuerdo por condicion experimental. También se muestra la
significancia de un t-test de diferencia de medias con la media del control (donde
***pn<(0,001, **p<0,01, *p<0,05)!1,

Consultados sobre si el mensaje ayuda a entender la importancia de pagar
a tiempo, un 50% de los encuestados del grupo control estuvo de acuerdo con
esta afirmacién, mientras que el 32% estuvo en desacuerdo. Por otro lado, el
61% y 62% de los encuestados de los grupos pago total (T2) y costo
atraso (T3) estuvieron de acuerdo con la afirmacién. En ambos grupos el

10 Dado que existen valores neutrales, es necesario comparar los porcentajes de valoraciones
negativas y positivas, dado que no suman 100%. Por lo tanto, es posible encontrar situaciones en
que el porcentaje de respuestas positivas es igual al de respuestas negativas, por ejemplo, 30%-
30% o0 40%-40%. La diferencia entre los porcentajes de respuestas de acuerdo y en desacuerdo se
puede interpretar como el grado de consenso en las evaluaciones. Hay mayor consenso mientras
mayor sea la diferencia (100%-0%), y viceversa. El mayor disenso se da cuando las opiniones se
distribuyen 50%-50%.

11 En esta seccion se exige una mayor significancia debido a que la gran cantidad de pruebas puede
inflar la probabilidad de encontrar resultados falsos positivos.
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porcentaje de valoraciones negativas es bajo, de 21% y 24%, respectivamente
(Figura 12).

Por otro lado, las personas indicaron si estaban de acuerdo con necesitar mas
informacion sobre el monto total para tomar una decisién de pago. El 49% del
grupo control estuvo de acuerdo con esta afirmacién, lo que tiene sentido al
considerar que este mensaje sélo incluia informacién respecto a la fecha de
vencimiento. El grupo que no necesitaria mas informaciéon sobre el pago, es el
mensaje costo total (T2), lo cual es esperable porque es el Unico mensaje que
informa explicitamente este monto. En contraste, el mensaje costo atraso (T3)
concentréo el mayor nivel de personas que declaran necesitar mas
informacion sobre el monto total que deben pagar (65%) (Figura 13).

Figura 12. Importancia de pagar a Figura 13. Mas informacién sobre el
tiempo pago total
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De manera similar, los participantes declararon si necesitarian mas informacién
sobre las consecuencias de pago. El mensaje costo atraso (T3) fue aquel
donde la opinion mayoritaria indica necesitar mas informacioén sobre las
consecuencias de pago (Figura 14). Este ultimo resultado es llamativo, ya que
este mensaje (T3) justamente informa sobre las consecuencias de no pagar
(intereses moratorios y posibles cargos por gestiones de cobranza). Lo anterior
podria explicarse por la baja comprensidon que se tiene sobre la informacién
relativa a los costos por atraso.

También se consultdé si los participantes consideran que se necesita mas
informacion sobre como realizar el pago. Cabe sefialar que ningun mensaje
incluia esta informacidn, por lo tanto, no se espera necesariamente encontrar
resultados disimiles entre tratamientos. Sin embargo, se encontraron diferencias.
El 46% de los encuestados del grupo control estuvo de acuerdo con que faltaba
mas informacion sobre como pagar, mientras que el 51% del grupo pago total
(T2) y 62% del mensaje costo atraso (T3) estuvieron de acuerdo con la afirmacion.
El peor desempeno del mensaje costo atraso (T3) en esta dimensién puede ser
atribuido a la menor comprensidén general que existe sobre este mensaje (Figura
15).
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Figura 14. Mas informacion sobre las Figura 15. Mas informacién sobre cémo
consecuencias de pago pagar
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En cuanto a la extensién del mensaje, sélo un 17% del grupo control estuvo de
acuerdo con que este deberia ser mas corto. Este bajo nivel era esperable, ya que
es el mensaje mas corto. Por otro lado, el mensaje pago total (T2) y costo atraso
(T3) eran los dos mensajes mas largos y obtuvieron resultados contrastantes, ya
que alrededor de un tercio de los participantes manifestd esta de acuerdo con que
deberia ser mas corto, pero al mismo tiempo casi un tercio también mencion6 que
estad en desacuerdo con dicha afirmacion (Figura 16). Es decir, no hay una opinion
mayoritaria clara entre los participantes respecto de la extension de los mensajes.

Figura 16. El mensaje deberia ser mas Figura 17. Disposicion a recibir el
corto mensaje
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Disposicion a recibir el mensaje y cuando recibirlos. Luego, los participantes
informaron sobre su disposicidn a recibir este tipo de mensajes, donde un 57% de
los encuestados del grupo control estuvo de acuerdo a hacerlo. En general, en
todos los grupos el porcentaje de acuerdo es mayoritario, en torno al 55% y no
se registran diferencias significativas entre los tratamientos y el control. Dado que
el rechazo a recibir estos mensajes alcanza alrededor de un 43%, se recomienda
gue la implementacion de recordatorios considere dar la opcidon de desinscripcion
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a estos mensajes. Esto generaria que el impacto de la intervencion podria ser
menor a lo estimado, ya que muchos consumidores optarian por no recibir los
recordatorios (un 43% del total).

Por otro lado, la mayoria
(53%) de los participantes que
estarian dispuestos a recibir el
recordatorio les gustaria
recibirlo una semana antes,
mientras que a un 34% le
gustaria recibirlo un dia
antes del plazo limite. Al 9%
le gustaria que le recuerden
cualquier dia, y al 3% el mismo
dia del pago. Por ultimo, a un
1% no sabe cuando le gustaria
recibir el mensaje (Figura 18).

Figura 18. En qué fecha le gustaria recibir el
mensaje

1 semana antes
1 dia antes
Ultimo dia
Cualquier dia

No sabe.

Se analiz6 si quienes declaran
atrasarse en sus pagos se
encuentran mas dispuestos a
recibir el mensaje, pero no se encontraron grandes diferencias. Un 59% de
quienes declaran atrasarse en sus pagos (a veces, casi siempre o siempre) se
muestran dispuestos a recibir los recordatorios.

VI. Analisis de heterogeneidad

En esta seccion se busca determinar si los resultados generales del estudio difieren
cuando se estudian subgrupos de la poblacion. Para estudiar la heterogeneidad de
los resultados se dividié la muestra en subgrupos de tamafio similar!?, de forma
de no disminuir demasiado el poder estadistico. Los subgrupos se dividieron en
base a variables para las cuales se presumian efectos heterogéneos, segun
muestra la Tabla 4.

Un aspecto a tener en cuenta es que los coeficientes y sus significancias muestran
las diferencias con el grupo control de cada grupo. Los coeficientes de grupos
diferentes no son directamente comparables, porque fueron estimados en
regresiones diferentes, y porque el efecto del grupo control, que es la base de
comparacién, es distinto en cada grupo.

A continuacion, se describen los resultados por variable de resultado. Para hacer
mas breve el reporte, la descripcion se enfoca en destacar los efectos
heterogéneos, es decir, aquellos efectos que difieren segun subgrupo. El Anexo

12 Yna limitacién importante de dividir la muestra en subgrupos es la pérdida de poder debido al
menor numero de observaciones por grupo tratamiento. En consecuencia, los resultados se deben
interpretar con precaucion, ya que en estas estimaciones es mas probable haber encontrado algin
efecto significativo por azar. Una forma de moderar este efecto, es exigir una mayor significancia
(nivel de confianza) para considerar un resultado como significativo.
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5 expone las regresiones realizadas para los andlisis que se presentan a
continuacion.

Tabla 4. Grupos para analisis de heterogeneidad

Variable Subgrupo 1 nl Subgrupo 2 n2
Género Femenino 1.473 Masculino 1.449
Edad 44 afios 0 menos 1.749 45 afios 0 mas 1.214
Ingresos Hasta $900.000 mensuales 1.451 Sobre $900.000 mensuales 1.512
Educacion Educacién baja (hasta 1.177 Educacion alta (superior 1.782

superior técnica) universitaria o postgrado)
Alfabetizacion Alfabetizacion baja (0 o 1 1.314 Alfabetizacion alta (2 o 3 1.610
financiera respuestas correctas en el respuestas correctas en el

test) test)

VI.1. Acciones

Los resultados por género y edad para la accion que los participantes realizan
después de ver los mensajes no muestran grandes diferencias entre grupos, ya
gue el desempefio de los tratamientos en relacion al control es similar entre
mujeres/hombres (Figura 19) y menores/mayores de 45 afios.

Por otro lado, se encontraron efectos heterogéneos por ingreso. Se observé que,
en el grupo de altos ingresos, el mensaje control tiene un impacto menor. Dado
gue la base de comparacion (el impacto del control) es menor en el grupo de altos
ingresos, las diferencias estimadas son mayores. No obstante, los impactos
totales tienden a ser mayores en el grupo de menores ingresos (Figura 20).
En el caso de los resultados por nivel de educacion, se encuentra un patrén
similar al de los resultados por ingresos.

Al analizar los resultados por nivel de alfabetizacion financiera también se
encontraron efectos heterogéneos. En el caso de la accidn amplia, el mensaje pago
total (T2) y el mensaje costo de atraso (T3) aumenta la accion de los encuestados
de baja alfabetizacién financiera en 9,6 pp y 16.8pp en comparacién al mensaje
control para el mismo grupo. En definitiva, se observan efectos significativos
y de mayor magnitud total en el grupo de baja alfabetizacion, lo que podria
deberse a que el contenido informativo de los mensajes seria de mayor utilidad
para el grupo menos informado.

Se verificd la posibilidad de que la accidn revisar, que consiste en revisar la
informacion en sitio web de su banco, no estaba explicada por el desconocimiento
que tienen los consumidores respecto de las consecuencias de sus pagos.
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Figura 19. Impacto de accion amplia Figura 20. Impacto de accién
segun género. amplia segun ingresos.
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VI.2. Comprension

Al analizar la variable comprension por género, se encontré que, en promedio,
los hombres recuerdan mas la fecha de pago que las mujeres. Sin embargo, no
se encuentran efectos heterogéneos de los tratamientos, ya que todos disminuyen
la capacidad de recordar la fecha de pago respecto al grupo control (Figura 21).
En cuanto a la claridad general de los mensajes, se identificd que, en promedio, a
las mujeres les parece mas claro el mensaje, y que el nivel de claridad de todos
los tratamientos es similar (ninguno es significativamente distinto del control). En
contraste, a los hombres el recordatorio pago total (T2) (7,4 pp) les parece mas
claro, y el mensaje costo atraso (T3) (-7,7 pp) les parece menos claro.

Segun edad se observd que en la claridad general de los mensajes se observé un
efecto significativo para el mensaje pago total (T2) al ser considerado como
el mas claro por los jovenes (Figura 22).

Respecto al analisis por ingreso, no se encuentran efectos heterogéneos para
recordar la fecha de pago. Sin embargo, para la claridad general de los mensajes,
el tratamiento pago total (T2) mejora en 8,4 pp la claridad en el grupo de
bajos ingresos, y el tratamiento costo atraso (T3) la empeora en 8,1pp la
claridad para el grupo de altos ingresos.

34



Servicio Nacional
del Consumidor

Figura 21. Impacto de fecha de pago Figura 22. Impacto de claridad
segun género. segun edad.
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VI.3. Confianza

Respecto a la confianza en el mensaje, segin género se encontré un efecto
heterogéneo, en el mensaje costo atraso (T3). Este mensaje reduce
significativamente la confianza en el mensaje de las mujeres, en 8,6 pp,
mientras que no disminuye la confianza de los hombres (Figura 23). Por edad no
se encuentran diferencias significativas en los tratamientos. Sélo se puede
destacar que la confianza en el mensaje control es mayor en el grupo de personas
de mayor edad (62,4%) que en el de las personas mas jovenes (53,8%). En las
estimaciones por nivel de ingreso no se observan diferencias significativas,
mientras que, por educacion, el mensaje costo atraso (T3) aumenta la confianza
en las personas de educacién alta (Figura 24).
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Figura 23. Impacto de confianza segun  Figura 24. Impacto de confianza
género. segun nivel educacional.
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VII. Conclusiones y propuesta perfeccionamiento de
perfeccionamiento normativo

Aunque existe evidencia robusta sobre la efectividad del envio de recordatorios
para incentivar conductas deseadas, en materia de decisiones financieras no se
ha explorado cabalmente en qué medida el contenido particular del mensaje del
recordatorio impacta en fomentar el pago a tiempo del monto total facturado de
las tarjetas de crédito. El objetivo del presente estudio fue identificar mensajes
que se puedan utilizar como recordatorios para que los consumidores paguen
oportunamente su tarjeta de crédito. Para esto, se evaluaron cinco mensajes a
través de un experimento en linea, los cuales fueron disefiados enfatizando
informacidon que, conforme a la literatura sobre economia del comportamiento,
motiva la accion del consumidor.

El impacto de estos recordatorios se evalué mediante un experimento en linea con
2.963 consumidores comparando el efecto de cada tratamiento sobre un conjunto
de variables de resultado, en particular: la disposicion del consumidor a pagar su
tarjeta de crédito, la comprensién del mensaje y la confianza en él. Ademas, se
estudiaron otras variables de percepciones sobre los mensajes y el envio de
recordatorios.

Los resultados mostraron que el mensaje costo atraso (T3), que enfatiza en los
intereses moratorios y posibles gastos por gestiones de cobranza que le podrian
aplicar a los consumidores, obtuvo los mejores resultados al aumentar en 16,1pp
la disposicién a pagar o revisar los cargos de la tarjeta, mientras que el mensaje
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pago total (T2) obtuvo el segundo mejor resultado en magnitud (7,5pp). Sin
embargo, el efecto del T3 esta principalmente explicado porque el mensaje motiva
a revisar los cargos asociados a la tarjeta en el sitio web del proveedor, lo cual
puede terminar o no en el pago del producto. En ese sentido, cuando se analiza la
accion estricta de sélo pagar la tarjeta de crédito (sin revisar los cargos), el
mensaje pago total logra aumentar la disposicién de pagar en 3,3pp, mientras que
el mensaje costo atraso (T3) so6lo aumenta en 1,6pp la disposicion de pago
estricto. Por lo tanto, el impacto del mensaje costo atraso estara supeditado a la
probabilidad que exista de que una persona pague luego de haber revisado los
cargos de su tarjeta.

No obstante, es importante considerar los resultados en otros ambitos para decidir
cual de estos dos mensajes seria mejor para la propuesta de perfeccionamiento
normativo. En ese sentido, los hallazgos globales del experimento indican
que el mensaje que enfatiza el monto total facturado (T2), ademas de
impulsar la disposicion de pago de los consumidores en 7,5pp, es un
mensaje mas claro y confiable que el mensaje que enfatiza los costos por
atraso (T3). En particular, el mensaje pago total aumenta en 5pp la claridad del
mensaje, mientras que el tratamiento de costo atraso disminuye la claridad en
6,1pp, cuando ambos son comparados con el grupo control. Asimismo, el
recordatorio de costo atraso disminuye en 5pp la confianza que los participantes
declaran tener en ese mensaje en comparacién con el control, mientras que el
mensaje costo total mantiene los mimos niveles que el control.

Adicionalmente, cuando se compara la confianza que los encuestados tienen en la
informacidon en comparacion al nivel de confianza que tienen en la industria, se
observd que entre quienes no confian en la industria, el control es el mensaje que
genera mas confianza, seguido del tratamiento pago total (T2). Esto es relevante
porque si se quiere fomentar la implementacién de un mensaje recordatorio para
gue los proveedores envien mensualmente a los consumidores, es importante
considerar que esta informacion sea confiable para lograr el efecto deseado, al
mismo tiempo de no perjudicar la percepcién que tienen los consumidores de la
informacidn que reciben de sus instituciones financieras.

Por otro lado, sin distinguir entre tratamientos, al momento de analizar los
impactos totales en la disposicion a pagar la tarjeta, se observd que todos los
tratamientos tienen efectos mayores en el grupo de menores ingresos, de
menor educacion y de menor alfabetizacidon financiera. Esto es relevante
porque implementar un cambio normativo en la linea propuesta en el presente
informe permite que la entrega de informacion no sdlo beneficiaria a las personas
gue habitualmente comprenden de mejor manera la informacién financiera, sino
gue también a la poblacidn que presenta mas brechas.

En suma, el mensaje pago total (T2) aumentaria en mayor medida la
probabilidad de pago de la tarjeta de crédito luego de recibir este
recordatorio, ademas de obtener mejores resultados en términos de
comprension, claridad, confianza, e informacién. En consecuencia, el
recordatorio pago total (T2) pareciera ser la mejor opcidon de politica, ya que
obtuvo buenos resultados en todos los indicadores evaluados.

Por otra parte, la mayoria de los participantes (55%) mencionaron estar
de acuerdo con recibir un recordatorio como el estudiado. De todas formas,
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se debe considerar que el rechazo a recibir estos mensajes alcanza alrededor de
un 43%. Por esto, se recomienda que la implementacién de recordatorios
considere dar la opcién de desinscripcion (opt-out) a estos mensajes.

Finalmente, el 26% de los participantes declararon atrasarse en sus pagos siempre
o casi siempre. Si bien este indicador puede tener un error de medicion'3, ya que
es lo que declaran las personas sobre su comportamiento de pago (no su
comportamiento real), si se extrapolara a la poblacién tarjetahabiente de manera
lineal, significaria que al menos 2.210.000 tarjetahabientes podrian verse
directamente beneficiados recibiendo un recordatorio de pago. De esa manera, si
el mensaje “pago total” mantuviera su efecto de aumentar en 3,3pp el pago
directo de la tarjeta de crédito, la implementacién de este recordatorio significaria
gue 72.930 consumidores podrian ser motivados a pagar a tiempo su tarjeta de
crédito al recibir el recordatorio propuesto, asumiendo que los resultados del
experimento se pueden extrapolar directamente a la poblacidn de tarjetahabiente
y manteniendo constante la cantidad de tarjetas en el mercado. Este efecto podria
aumentar considerando las personas que eligen primero revisar los cargos
asociados a la tarjeta y que luego generan un pago.

Si bien se puede discutir la validez externa de los resultados dado la composicion
de la muestra, este resultado se encuentra dentro del intervalo que analiza
DellaVigna & Linos (2020), quienes luego de revisar distintos experimentos
realizados en diferentes contextos, concluyen que el efecto de un recordatorio
para motivar el comportamiento objetivo estad entre 2,5 y 5 puntos porcentuales.
En efecto, el impacto positivo de los recordatorios se ha encontrado en numerosos
paises, de diversas culturas y niveles de desarrollo, por lo que es razonable asumir
que se trata de una intervencion con probada validez externa.

Finalmente, como todo estudio, se evidencian ciertas limitaciones con respecto a
la caracterizacion de la muestra, ya que los participantes tienen un nivel de ingreso
y educacional mayor al de la poblacién nacional (no se tienen datos para comparar
con la poblacién tarjetahabiente). Por lo tanto, la comprensién de los textos podria
eventualmente estar sobreestimada al considerar que personas mas educadas
tienen un mayor nivel de comprension de lectura. Finalmente, investigaciones
futuras podrian estudiar en detalle el efecto de los mensajes que destacan los
costos para el usuario. El gran impacto del costo atraso (T3) podria deberse a que
éste pone énfasis en los costos que el usuario podria enfrentar en caso de no
pagar su tarjeta. Dicho costo es muy grande, ya que se aplica la tasa maxima
convencional sobre el monto en mora y es dable esperar que el tratamiento
produzca aversion a las pérdidas en los consumidores??.

Propuesta de perfeccionamiento normativo. Los resultados del estudio
experimental muestran que un recordatorio que contenga informacién sobre el
monto total facturado, la fecha de pago y las consecuencias de pagar el monto
minimo ayuda a fomentar el pago a tiempo de la tarjeta de crédito. En particular,

13 El error de medicion puede ser negativo o positivamente. Los participantes pueden haber
reportado un mejor comportamiento de pago al real, ya que no quieren demostrar un mal
comportamiento ante terceros (encuesta), o de forma contraria, los consumidores pueden reportar
un nivel de atraso mayor con el objetivo de sobre estimar un problema ante una entidad
gubernamental.

14 Las pérdidas pesan mucho mas que las ganancias equivalentes en las decisiones de las personas
(Kahneman & Tversky, 1984).
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conforme a la evidencia experimental precipitada, se formulan las siguientes
propuestas de perfeccionamiento para evaluacion del Director Nacional respecto
al contenido de un mensaje (ver Figura 25) para que sea enviado por los
proveedores financieros a los consumidores a través de mensajeria de texto (SMS)
considerando:

1. Contenido del recordatorio: El mensaje debe indicar la fecha limite de
pago, el monto total a pagar y un comentario indicando los beneficios de
pagar el monto total y las consecuencias de pagar sélo el minimo.

2. Canal de envio: La evidencia internacional sugiere que estos recordatorios
deben ser enviados a través de mensajes de texto (SMS) a los deudores de
tarjetas de crédito, de forma de ayudarles a pagar oportunamente sus
deudas, evitando asi el pago de intereses adicionales. Esta opcidon es mas
efectiva que el envio por correo electrénico.

3. Frecuencia y fecha de los recordatorios: Se recomienda enviar este
recordatorio el dia antes del plazo limite o vencimiento del pago de la
tarjeta. El recordatorio deberia ser enviado sin cobro para el consumidor.

4. Extension del recordatorio. Es importante que el mensaje sea breve, ya
gue los mensajes mas largos se entienden o recuerdan menos. En
consecuencia, se debe prohibir agregar informacion adicional al mensaje, a
menos que el regulador lo estime estrictamente necesario.

5. Inscripcion automatica: Se recomienda que la inscripcién al envio de
recordatorios sea de manera automatica. De no ser asi, debido al sesgo de
status quo, es muy probable que las personas no tomen una decisidn activa
para inscribirse a recibir este tipo de informacion, a pesar de poder ser (til
para ellos. Sin perjuicio de lo anterior, una vez el consumidor esté inscrito/a
para recibir los recordatorios, se sugiere mantener la opcién para
desinscribirse (opt-out).

6. Pablico objetivo: Es importante que los mensajes sean enviados a
consumidores que aun no hayan efectuado el pago de su tarjeta el dia antes
del vencimiento, ya que mensajes que son enviados a consumidores que ya
han realizado el pago dentro de plazo podria disminuir el efecto en el tiempo
de la intervencidon y aumentar la tasa de desinscripcidn. Esto evitaria que
existan mensajes que incluyan textos como “en caso de haber realizado su
pago, no considere este mensaje”.

Para lo anterior, se propone una modificacién al Reglamento de Informacion al
Consumidor de Tarjeta de Crédito (D.S. 44/2012 MINECON), mediante la cual se
incorpore la obligacién de los proveedores financieros de enviar un recordatorio
de pago al consumidor, en los términos antes propuestos y de conformidad con la
Figura 25.

Adicionalmente, se recomienda evaluar una modificacién al articulo 26 del
precitado Reglamento para que, a la luz de estos hallazgos, se disefie el mensaje
gue deberia acompafar los correos electrénicos en que se remite a los
consumidores el Estado de Cuenta de sus tarjetas, a fin de motivar su lectura.
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Figura 25. Propuesta de recordatorio — Tratamiento “pago tota
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IX. Anexos

Anexo 1: Poblacion tarjetahabiente/nacional y muestra del experimento

Variables Poblacién Muestra

Femenino 53,9% 49,7%
Masculino 46,1% 48,9%
Edad: 18-29 15,0% 14,3%
Edad: 30-44 35,0% 44,7%
Edad: 45-59 30,0% 26,2%
Edad: 60+ 20,0% 14,8%
Ingresos: -500 50,0% 21,6%
Ingresos: 500-900 30,0% 27,4%
Ingresos: 900-2M 15,0% 33,3%
Ingresos: 2M+ 5,0% 17,8%
Sin educacién 2,4% 0,4%
Educacion Basica 18,7% 1,2%
Educacion Media 40,1% 16,0%
Superior 37,1% 82,2%

Anexo 2: Analisis de robustez

Inclusion de encuestas no validas

A continuacion, se describe brevemente los resultados de analisis de regresion con
una muestra que incluye encuestas no validas. Estas son encuestas que no fueron
contestadas completamente, pero donde los encuestados si contestaron las
preguntas asociadas a los tratamientos. El objetivo es verificar si no considerar
esas respuestas podria haber cambiado las estimaciones. Este analisis se enfoca
en los resultados de las regresiones principales.

Las encuestas invalidas son 252, por lo que, al incluirlas, la muestra aumenta de
2.963 a 3.215, en un 7,8%. Las observaciones por grupo tratamiento aumentan
de manera relativamente equitativa, en 50 observaciones en promedio, con un
minimo de 44 (pago total T2) y un maximo de 59 (costo atraso T3).

Se repitieron los test de diferencia de medias, cuyo objetivo es verificar si los
grupos control y tratamientos son similares. Se encuentran los mismos resultados
gue antes. Ninguna diferencia es significativa al 95% de confianza, aunque si hay
dos diferencias significativas al 90% de confianza (las mismas que antes).

Respecto de las variables de accion, sélo se encuentra una diferencia: el costo
futuro (T4) pasa a ser significativo en la regresidon que usa la accién amplia como
variable dependiente (pero siguen siendo no significativo en las acciones estricta
y revisar). Por otro lado, mejora la significancia de las estimaciones, pero las
magnitudes de los coeficientes son similares a los iniciales. La mejora en la
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significancia era esperable, ya que una muestra mayor permite hacer estimaciones
mas precisas.

Accién amplia Accion estricta Accion revisar

1) (2) 3)
Pago minimo (T1) 0,072 0,022 0,050"
(0,027) (0,017) (0,028)
Pago total (T2) 0,077 0,036™ 0,041
(0,027) (0,017) (0,028)
Costo atraso (T3) 0,167 0,017 0,150
(0,026) (0,016) (0,027)
Costo futuro (T4) 0,047" 0,007 0,040
(0,027) (0,016) (0,028)
Control (Cte.) 0,587 0,087 0,501™"
(0,019) (0,011) (0,020)
N 3.215 3.215 3.215
R? 0,013 0,002 0,010
Nota: *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01

En cuanto a la variable dependiente comprension, no se encuentran diferencias,
ni en significancia ni en magnitud de las estimaciones. Si se encuentran diferencias
en el caso de la claridad, donde el pago total (T2) deja de ser significativo al 90%
de confianza. Por ultimo, en cuanto a la confianza, el efecto del costo atraso dejé
de ser significativo.

Comprension Claridad Confianza
1) (2) 3)
Pago minimo (T1) -0,078™  -0,001 0,011
(0,024)  (0,027) (0,028)
Pago total (T2) -0,079" 0,040 -0,014
(0,024)  (0,026) (0,028)
Costo atraso (T3)  -0,120™ -0,055™ -0,041
(0,023)  (0,027) (0,028)
Costo futuro (T4)  -0,086™"  -0,021 -0,014
(0,024)  (0,027) (0,028)

Control (Cte.) 0,286™ 0,641 0,566™"
(0,018)  (0,019) (0,019)

N 3.215 3.215 3.215
R? 0,009 0,004 0,001
Nota: *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01
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Anexo 3: Estimaciones logit y probit

En esta seccidon se muestran las estimaciones de los modelos logit y probit para
las regresiones principales. Los coeficientes y sus significancias son iguales a las
del modelo de regresidén lineal. En los cuadros se muestran los efectos marginales,
calculados para una variacion de 0 a 1 en las variables dummy, manteniendo las
otras dummies en cero. Se muestran los valores p debido a que los errores
estandar se encuentran asociados a los coeficientes originales, asociados a la
variable dependiente transformada.

logistic  logistic  logistic probit probit probit
A.Amplia A.Estricta A.Revisar A.Amplia A.Estricta A.Revisar
1) ) ©) (4) (%) (6)

Tratamiento 1 0.070° 0013 0.057° _ 0.070° 0013 _ 0.057"
p=0013 p=0455 p=0050 p=0.013 p=0.455 p=0.050

Tratamiento2 ~ 0.075™  0.033°  0.043  0.075™  0.033"  0.043
p=0007 p=0065 p=0139 p=0.007 p=0064 p=0.138

Tratamiento 3 0.161™ 0.016 0.145™ 0.161" 0.016 0.145
p=0000 p=0.353 p=0000 p=0000 p=0.352 p=0.000

Tratamiento 4 0.027 0.006 0.020 0.027 0.006 0.020
p=0.345 p=0707 p=0480 p=0.345 p=0.707 p=0.480

Control (Cte)  0.596™  0.089™ 0507  0.596™  0.089™  0.507
p=0.000 p=0000 p=0743 p=0.000 p=0.000 p=0.743

Observations 2,963 2,963 2,963 2,963 2,963 2,963
Log Likelihood -1,874.824 -978.057 -2,017.633 -1,874.824 -978.057 -2,017.633

Note: “p7p ™ p<0.01
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logistic logistic  logistic probit probit probit
Comprension Claridad Confianza Comprension Claridad Confianza
1) ) @) (4) (%) (6)
Tratamiento 1 -0.073™ 0.006 0.005 -0.073™ 0.006 0.005

p=0004 p=0841 p=0850 p=0004 p=0.841 p=0.850

Tratamiento 2 ~ -0.070™*  0.050°  -0.011 -0.070™ 0050  -0.011
p=0.005 p=0067 p=0693 p=0.005 p=0067 p=0.693

Tratamiento 3~ -0.116™  -0.061"  -0.051"  -0.116™  -0.061"  -0.051"
p=0.000 p=0032 p=0078 p=0.000 p=0032 p=0.078

Tratamiento 4  -0.078"* 0018  -0.018  -0.078""  -0.018  -0.018
p=0002 p=0510 p=0539 p=0002 p=0510 p=0.539

Control (Cte) ~ 0.285™  0641™ 0572™  0285™  0641™ 0572
p=0.000 p=0000 p=0000 p=0000 p=0.000 p=0.000

Observations 2,963 2,963 2,963 2,963 2,963 2,963
Log Likelihood -1,874.824 -978.057 -2,017.633 -1,874.824 -978.057 -2,017.633

Note: p7p " p<0.01

Anexo 4: Correccion de Benjamini & Hochberg

Este método busca corregir la inflacion del error tipo 1 (rechazar la hipdtesis nula
cuando es verdadera, es decir, la probabilidad de encontrar falsos positivos) que
surge cuando se realiza una gran cantidad de pruebas estadisticas, lo que aumenta
la probabilidad de encontrar falsos positivos por azar. En concreto, se busca acotar
la False Discovery Rate (FDR), la proporcidn esperada de pruebas en que la
hipétesis nula es cierta, de entre todas las pruebas que se han considerado
significativas.

Para acotar la FDR se determina un limite de significancia para un conjunto de
pruebas, tal que la proporcion de hipotesis nulas verdaderas (falsos positivos) no
supere un determinado valor. Se optd por fijar la FDR en 10%, consistente con el
nivel maximo de significancia utilizado para interpretar los resultados del estudio.
En consecuencia, se busca asegurar que, como maximo, un 10% de los resultados
considerados significativos (positivos) sean realmente falsos positivos.
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Para hacer esta correccién se consideraron todos los valores p de las regresiones
principales, en total 30 valores p, ya que de estas pruebas surgen las principales
conclusiones del estudio, por lo que es importante acotar la FDR de este conjunto
de pruebas.

Se encuentra que el valor p maximo para considerar los resultados como
significativos es de 5,6%.

A continuacion, se muestran los cuadros con los niveles de significancia
modificados. Sdélo un resultado deja de ser significativo, el efecto del pago total
(T2) sobre la accién estricta.

Accién amplia Accidn estricta Accidn revisar

1) 2) 3)
Pago minimo (T1) 0,070" 0,013 0,057"
(0,028) (0,017) (0,029)
Pago total (T2) 0,075 0,033 0,043
(0,028) (0,018) (0,029)
Costo atraso (T3) 0,161™" 0,016 0,145™"
(0,027) (0,017) (0,028)
Costo futuro (T4) 0,027 0,006 0,020
(0,028) (0,017) (0,029)
Control (Cte.) 0,596™" 0,089™" 0,507
(0,020) (0,012) (0,020)
N 2.963 2.963 2.963
R? 0,013 0,001 0,010
Nota: *p<0,5; **p<0,01; ***p<0,001

Respecto de la regresién de la comprensidon no se observan diferencias, los
resultados son robustos. Si se observan diferencias en los casos de la claridad y
confianza. En la regresién de la claridad se pierde el efecto positivo del pago total
(T2) sobre la claridad, mientras que en la regresién de la confianza se hace no
significativo el efecto negativo del costo atraso (T3) sobre la confianza.
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Comprension Claridad Confianza
) 2) 3
Pago minimo (T1) -0,073™ 0,006 0,005
(0,025)  (0,028) (0,029)
Pago total (T2) -0,070™ 0,050 -0,011
(0,025)  (0,027) (0,029)
Costo atraso (T3)  -0,116™ -0,061" -0,051
(0,024)  (0,028) (0,029)
Costo futuro (T4)  -0,078™ -0,018 -0,018
(0,025)  (0,028) (0,029)

Control (Cte.) 0,285"" 0,641 0,572
(0,018)  (0,020) (0,020)

N 2.963 2.963 2.963
R? 0,008 0,006 0,002
Nota: *p<0,5; **p<0,01; ***p<0,001

Se repitiod el anadlisis usando la muestra ampliada, que incluye las encuestas no
validas. Anteriormente se encontrd que incluir estas respuestas no modifica las
conclusiones del estudio, mientras mejora la precisién de las estimaciones, debido
al mayor tamano muestral. En las regresiones de las variables de accién, se
encuentra que el efecto positivo del pago total (T2) sobre la accidn estricta se
hace significativo, al igual que en la regresidén original que usd la muestra
ampliada. Sin embargo, el efecto positivo del pago minimo (T1) sobre la accion
revisar se hace no significativo.

Accién amplia Accidn estricta Accién revisar

@ 2) 3
Pago minimo (T1)  0,072™ 0,022 0,050
(0,027) (0,017) (0,028)
Pago total (T2) 0,077 0,036" 0,041
(0,027) (0,017) (0,028)
Costo atraso (T3) 0,167 0,017 0,150
(0,026) (0,016) (0,027)
Costo futuro (T4) 0,047 0,007 0,040
(0,027) (0,016) (0,028)
Control (Cte.) 0,587 0,087 0,501
(0,019) (0,011) (0,020)
N 3.215 3.215 3.215
R? 0,013 0,002 0,010
Nota: *p<0,5; **p<0,01; ***p<0,001
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Por otro lado, no se observan diferencias en el caso de las regresiones de la

comprension, claridad y confianza.

Comprension Claridad Confianza

) (2) (3)

Pago minimo (T1) -0,078™  -0,001 0,011
(0,024)  (0,027) (0,028)
Pago total (T2) -0,079™ 0,040 -0,014
(0,024)  (0,026) (0,028)
Costo atraso (T3)  -0,120™"  -0,055" -0,041
(0,023)  (0,027) (0,028)
Costo futuro (T4)  -0,086™"  -0,021 -0,014
(0,024)  (0,027) (0,028)

Control (Cte.) 0,286™  0,641™ 0,566
(0,018)  (0,019) (0,019)

N 3.215 3.215 3.215
R? 0,009 0,004 0,001
NOta: *p<0,5; **p<0,01; ***p<0,001
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Anexo 5: Regresiones del andlisis de heterogeneidad

Tabla 5. Efectos heterogéneos sobre accion amplia

V.Dep.: Accién amplia

F M -44 45+ -900M 900M+ Ed.Baja Ed.Alta Alf.Baja Alf.Alta
(1) 2 (3) (4) (5) (6) (7) (8) 9 (10)
Pago
minimo 0,068~ 0,067 0067° 0075 0048 0,093 0012 0,110™ 0,050 0,083
(T1)
(0,039) (0,041) (0,036) (0,044) (0,039) (0,040) (0,044) (0,036) (0,042) (0,038)
E’T"i‘g;’mta' 0,081 0,078° 0,071 0,082° 0,043 008" 0,030 0,105™ 0,096 0,062
(0,038) (0,040) (0,036) (0,044) (0,039) (0,039) (0,044) (0,036) (0,041) (0,038)
Costo 0,140 0,183™ 0,181 0,133 0,118 0,202 0,149 0,169" 0,168™" 0,153
atraso (T3)
(0,038) (0,039) (0,034) (0,043) (0,037) (0,038) (0,041) (0,035) (0,040) (0,036)
Costo 0,001 0057 0035 0016 -0003 0058 0014 0035 0028 0,022
futuro (T4)
(0,040) (0,040) (0,037) (0,045) (0,040) (0,040) (0,045) (0,036) (0,043) (0,038)
E:é’tgt;"' 0,621 0,571 0,602 0,586™" 0,644™ 0,548 0,632"" 0572 0,592 0,597
(0,028) (0,029) (0,026) (0,032) (0,028) (0,029) (0,032) (0,026) (0,030) (0,027)
N 1473 1449 1749 1214 1451 1512 1177 1782 1314 1610
R?2 0013 0016 0017 0010 0009 0019 0014 0016 0015 0,013

F: Femenino, M: Masculino, -44: Entre 18 y 44 afios, 45+: 45 afios 0 mas; -900M: Ingreso hasta $900.000,
900M+: Ingreso sobre $900.000, Ed.Baja: Educacion baja, Ed.Alta: Educacidn baja, Alf.Baja: Alfabetizacion
financiera baja, Alf.Alta: Alfabetizacion financiera alta, *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01
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Tabla 6. Efectos heterogéneos sobre accion estricta

V.Dep.: Accion estricta

F M -44 45+  -900M 900M+ Ed.Baja Ed.Alta Alf.Baja AlfAlta
(1) ) (3) (4) (5) (6) (7) (8) ©) (10)
Pago
minimo 0,022 0009 0013 0012 0014 0012 0015 0012 0009 0,017
(T1)
(0,024) (0,025) (0,022) (0,027) (0,025) (0,023) (0,026) (0,023) (0,024) (0,025)
fﬁg;mta' 0034 0035 0036 0029 0015 0050 0030 0035 0034 0,034
(0,024) (0,026) (0,023) (0,028) (0,025) (0,025) (0,026) (0,024) (0,025) (0,025)
Costo 0016 0019 0025 0002 0012 0020 0038 0001 0054~ -0,014
atraso (T3)
(0,024) (0,025) (0,022) (0,027) (0,025) (0,024) (0,027) (0,022) (0,026) (0,023)
Costo 0006 0011 0008 0004 0,030 -0015 0052° -0,021 0,043° -0,022
futuro (T4)
(0,023) (0,024) (0,022) (0,027) (0,026) (0,021) (0,029) (0,021) (0,026) (0,022)
%tgt;m 0,084 0,091 0,086™ 0,093 0,095 0,083™* 0,077"* 0,097"" 0,075™ 0,102™"
(0,016) (0,017) (0,015) (0,019) (0,017) (0,016) (0,017) (0,016) (0,016) (0,017)
N 1473 1449 1749 1214 1451 1512 1177 1782 1314  1.610
R?2 0002 0001 0002 0001 0001 0005 0003 0004 0004 0,004

F: Femenino, M: Masculino, -44: Entre 18 y 44 afios, 45+: 45 afios 0 mas; -900M: Ingreso hasta $900.000,
900M+: Ingreso sobre $900.000, Ed.Baja: Educacion baja, Ed.Alta: Educacidn baja, Alf.Baja: Alfabetizacion
financiera baja, Alf.Alta; Alfabetizacion financiera alta, *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01
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Tabla 7. Efectos heterogéneos sobre accion revisar
V.Dep.: Accion revisar

F M -44 45+ -900M 900M+ Ed.Baja Ed.Alta Alf.Baja Alf.Alta

(1) ) (3) (4) (5) (6) (7) (8) ©) (10)
Pago
minimo 0,046 0,058 0054 0063 0034 0,081" -0,003 0097 0041 0,066"
(T1)

(0,040) (0,042) (0,038) (0,046) (0,041) (0,041) (0,046) (0,038) (0,043) (0,039)
fﬁg;mta' 0047 0043 0036 0053 0028 0058 -0,000 0070° 0062 0,028

(0,040) (0,041) (0,037) (0,045) (0,041) (0,040) (0,046) (0,037) (0,043) (0,039)
Costo 0,124 0,164™ 0,155™ 0,130 0,106™ 0,182 0,111~ 0,168 0,114™" 0,167
atraso (T3)

(0,040) (0,041) (0,036) (0,045) (0,040) (0,040) (0,044) (0,037) (0,043) (0,038)
Costo 0,006 0045 0,027 0012 -0033 0072° -0037 0056 -0,015 0,044
futuro (T4)

(0,042) (0,041) (0,038) (0,045) (0,042) (0,040) (0,047) (0,037) (0,044) (0,039)
%tgt;m 0,537 0,481 0,515™" 0,494™" 0549™ 0,465™ 0,556 0475 0,517 0,495

(0,029) (0,029) (0,026) (0,032) (0,029) (0,029) (0,032) (0,026) (0,031) (0,028)
N 1473 1449 1749 1214 1451 1512 1177 1782 1314  1.610
R?2 0009 0012 0012 0008 0009 0014 0010 0012 0009 0,013

F: Femenino, M: Masculino, -44: Entre 18 y 44 afios, 45+: 45 afios 0 mas; -900M: Ingreso hasta $900.000,
900M+: Ingreso sobre $900.000, Ed.Baja: Educacion baja, Ed.Alta: Educacién baja, Alf.Baja: Alfabetizacion
financiera baja, Alf.Alta; Alfabetizacion financiera alta, *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01
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Tabla 8. Efectos heterogéneos sobre comprension

V.Dep.: Comprensién

F M -44 45+ -900M 900M+ Ed.Baja Ed.Alta AlfBaja AlfAlta
1) ) (3) (4) (%) (6) (7) (8) %) (10)

Pago
minimo  -0,063" -0,092" -0,064" -0,086™ -0,051 -0,095"" -0,055 -0,087" -0,065" -0,085"
(T1)

(0,035) (0,037) (0,033) (0,038) (0,035) (0,036) (0,036) (0,034) (0,034) (0,036)
fﬁg)o total 0,082 0,065 -0068" -0,072° -0044 -0095™ -0,020 -0096™ -0,065° -0,074”

(0,034) (0,037) (0,033) (0,039) (0,035) (0,036) (0,037) (0,033) (0,034) (0,036)
Costo
atraso  -0,116™ -0,126™ -0,152" -0,064 -0,104™ -0,127" -0,033 -0,170"" -0,074" -0,160""
(T3)

(0,033) (0,036) (0,030) (0,039) (0,033) (0,035) (0,037) (0,032) (0,034) (0,034)
Costo
futuro -0,082™ -0,087 -0,089"* -0,061 -0,080" -0,078" -0,034 -0,109"* -0,076™ -0,085™
(T4)

(0,035) (0,036) (0,032) (0,039) (0,034) (0,036) (0,038) (0,033) (0,034) (0,036)
E:é’tgt;"' 0,268 0,314™ 0,292 0,274™ 0,254 0,316™ 0,218 0,329™ 0,226 0,338""

(0,026) (0,027) (0,024) (0,029) (0,025) (0,027) (0,027) (0,025) (0,026) (0,026)
N 1473 1449 1749 1214 1451 1512 1177 1782 1314 1610
R?2 0009 0010 0014 0005 0008 0010 0002 0016 0006 0,014

F: Femenino, M: Masculino, -44: Entre 18 y 44 afios, 45+: 45 afios 0 mas; -900M: Ingreso hasta $900.000,
900M+: Ingreso sobre $900.000, Ed.Baja: Educacion baja, Ed.Alta: Educacidn baja, Alf.Baja: Alfabetizacion
financiera baja, Alf.Alta; Alfabetizacion financiera alta, *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01
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Tabla 9. Efectos heterogéneos sobre claridad

V.Dep.: Claridad

F M -44 45+ -900M 900M+ Ed.Baja Ed.Alta Alf.Baja Alf.Alta

1) ) (3) (4) (5) (6) (7) (8) ©) (10)
Pago
minimo 0,004 0014 0011 -0001 0029 -0,020 0,008 0006 -0,004 0,022
(T1)

(0,038) (0,041) (0,036) (0,044) (0,041) (0,038) (0,045) (0,036) (0,043) (0,036)
(Pﬁg)omta' 0037 0074 0,088~ -0,005 0084 0017 0035 0060° 0067 0,037

(0,038) (0,040) (0,034) (0,044) (0,040) (0,037) (0,044) (0,034) (0,042) (0,036)
Costo -0,028 -0,077° -0,053 -0,071 -0,038 -0,081" -0,068 -0,052 0,020 -0,121"
atraso (T3)

(0,039) (0,041) (0,036) (0,045) (0,041) (0,039) (0,045) (0,036) (0,043) (0,038)
Costo
futuro 0021 -0040 -0,000 -0,030 0,015 -0,053 -0,001 -0029 0,063 -0,076™
(T4)

(0,039) (0,040) (0,036) (0,044) (0,041) (0,038) (0,046) (0,035) (0,043) (0,037)
%t';t;o' 0,671 0,606™ 0,649™ 0,629" 0,583™ 0,698 0,611 0,660™ 0,585 0,686™"

(0,027) (0,029) (0,025) (0,031) (0,029) (0,026) (0,032) (0,025) (0,030) (0,026)
N 1473 1449 1749 1214 1451 1512 1177 1782 1314  1.610
R?2 0002 0011 0009 0003 0007 0006 0005 0,006 0004 0,016

F: Femenino, M: Masculino, -44: Entre 18 y 44 afios, 45+: 45 afios 0 més; -900M: Ingreso hasta $900.000,
900M+: Ingreso sobre $900.000, Ed.Baja: Educacion baja, Ed.Alta: Educacion baja, Alf.Baja: Alfabetizacion
financiera baja, Alf.Alta; Alfabetizacion financiera alta, *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01
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Tabla 10. Efectos heterogéneos sobre confianza

V.Dep.: Confianza

F M -44 45+  -900M 900M+ Ed.Baja Ed.Alta Alf.Baja Alf.Alta
1) () ®3) 4) () (6) @) (8) ©) (10)

Pago
minimo  -0,014 0023 0028 -0,030 -0017 0024 -0,028 0031 -0,055 0,066"
(T1)
(0,040) (0,042) (0,038) (0,045) (0,042) (0,040) (0,046) (0,037) (0,043) (0,039)
(Pﬁg)omta' 0,020 -0,017 0,025 -0,066 0004 -0,027 -0037 0,006 -0,057 0,040
(0,040) (0,041) (0,037) (0,045) (0,041) (0,040) (0,046) (0,037) (0,043) (0,038)

Costo -0,086™ -0,015 -0,048 -0,068 -0,061 -0,040 -0,008 -0,079™ -0,053 -0,047
atraso (T3)
(0,041) (0,041) (0,038) (0,045) (0,041) (0,040) (0,046) (0,037) (0,043) (0,039)

%:;tr% 0,062 0020 0008 -0,058 -0023 -0,015 -0,060 0005 -0,068 0,025
o (0,041) (0,040) (0,038) (0,044) (0,042) (0,040) (0,047) (0,036) (0,044) (0,039)
%t';t_;o' 0,570™" 0,582 0,538" 0,624™ 0,542 0,601 0,556 0,583™" 0,562" 0,575

(0,029) (0,029) (0,026) (0,031) (0,029) (0,028) (0,032) (0,026) (0,030) (0,027)
N 1473 1449 1749 1214 1451 1512 1177 1782 1314 1610
R? 0,004 0001 0003 0002 0002 0002 0002 0006 0002 0,006

F: Femenino, M: Masculino, -44: Entre 18 y 44 afios, 45+: 45 afios 0 mas; -900M: Ingreso hasta $900.000,
900M+: Ingreso sobre $900.000, Ed.Baja: Educacion baja, Ed.Alta: Educacion baja, Alf.Baja: Alfabetizacion
financiera baja, Alf.Alta; Alfabetizacion financiera alta, *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01
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