AAAAAAAAAA
OPORTUNIDADES

Estudio experimental de ‘
S€SZgO0S €N ASESOres

financieros hacia personas
mayotes




Banca de las Oportunidades
Paola Arias Gomez

Directora

Michael Bryan Newball

Jefe de analisis econémico
Paola Téllez Beltran

Ejecutiva gestidon territorial y educacion
financiera

Paula Marquez Riafo

Analista econdmico

RECONOCIMIENTOS

Equipo responsable

PD: David Licheri/ Catalina Arenas-Ortiz
Coordinacién de proyecto: Inés Parra
Consultor cuantitativo: Piero A. Valles-Maravi
Asistente cuantitativo: Sarita Rivera

Asistente de investigacion: Sofia Camacho Zarate

2 | Sesgos en asesores de las entidades financieras hacia personas mayores



SIGLAS Y ACRONIMOS

BDO Banca de Oportunidades
OMS Organizacion Mundial para la Salud
EMCF Edna McConnell Clark Foundation
OCDE Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos
CBC Andlisis conjunto basado en elecciones
OLS Minimos cuadrados ordinarios
AMCE Efectos Marginales Promedio de los Componentes
HB Modelo Bayesianos jerarquicos
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Edadismo

GLOSARIO

Conjunto de estereotipos, prejuicios y discriminacion basados en la
edad que generan un trato diferenciado carente de objetividad

Sesgo de exceso de
confianza:

Tendencia a sobrevalorar la exactitud de los propios conocimientos,
juicios y predicciones por encima de la evidencia real.

Sesgo paternalista:

Tendencia a tratar a los individuos como si carecieran de juicio para
tomar decisiones en su propio interés, anulando su autonomia.

Heuristica de

Atajo mental donde se evallUa a una persona segun cuanto se

.. asemeja a un estereotipo, ignorando reglas estadisticas de
representatividad: s
probabilidad.
Elderspeak (lenguaje Uso de un trato condescendiente y lenguaje simplificado que
infantilizado):  invalida la autonomia del cliente mayor.

Economia plateada:

Conjunto de oportunidades econdmicas, sociales y culturales
asociadas a las personas de 50 anos y mas.

Inclusion financiera:

Pilar para el bienestar y la autonomia econémica que busca el
acceso efectivo a productos y servicios financieros.

Analisis conjunto
(conjoint analysis):

Metodologia experimental utilizada para comprender cémo los
individuos evalUan alternativas multidimensionales y detectar
sesgos implicitos.

Elegibilidad financiera:

Arquitectura mental que organiza qué atributos (financieros o
sociodemograficos) hacen a un cliente apto para un producto.

Senectud:

Periodo del ciclo de vida asociado a la vejez que los asesores
financieros suelen vincular erroneamente con la inestabilidad
economica y una vulnerabilidad intrinseca.
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1. INTRODUCCION

La inclusiéon financiera constituye un pilar central para el bienestar, la autonomia
econdmica y el ejercicio efectivo de derechos. En sociedades que atraviesan procesos
acelerados de envejecimiento, este desafio adquiere una relevancia particular, pues la
transformacién de la estructura etaria redefine las trayectorias de consumo, ahorro,
endeudamiento y uso de servicios financieros.

En este contexto emerge con fuerza el concepto de economia plateada, entendido
como el conjunto de oportunidades econémicas, sociales y culturales asociadas a las
personas de 50 anos y mas. Lejos de concebir el envejecimiento como una carga, este
enfoque lo reconoce como una fuerza transformadora con alto potencial de
innovacion, crecimiento y generacidn de valor. En América Latina, el gasto anual de
este grupo supera los 580 mil millones de dolares y se proyecta que continuara
creciendo aceleradamente en la préoxima década (Jiménez et al., 2021).

Colombia se encuentra inmersa en una transicion demografica. Actualmente, mas de
14 millones de personas superan los 50 afos y, de acuerdo con proyecciones oficiales,
este grupo crecerd en mas de 50% en menos de dos décadas (DANE, 2025). Este
proceso esta impulsado por la reducciéon sostenida de la fecundidad, el descenso de la
natalidad y el aumento de la esperanza de vida, y esta reconfigurando la estructura
productiva, los sistemas de proteccioén social y los mercados de consumo.

Desde una perspectiva regional, aunque Ameérica Latina y el Caribe aun es una region
relativamente joven, se prevé que experimente el ritmo de envejecimiento mas
acelerado del mundo en las préoximas décadas (Jiménez et al, 2021). Este fendmeno
plantea desafios en pensiones, salud y atencién a la dependencia, pero también abre
multiples oportunidades de negocio en sectores como finanzas, vivienda, cuidados,
transporte, educacion y digitalizacion (Okumura et al., 2020; Jiménez et al., 2021).

Sin embargo; a pesar de este potencial, persisten barreras estructurales que limitan la
plena integraciéon de la poblacién de personas mayores en los sistemas financieros. La
mayor parte de la literatura ha abordado estas barreras desde el lado de la demanda,
sefalando factores como la brecha digital, la autoexclusién o la baja alfabetizacion
financiera. Mucho menos explorado ha sido el rol de la oferta, y en particular, la
influencia de sesgos cognitivos y estereotipos etarios en la toma de decisiones de los
asesores financieros (Asher, 2021; Skees y Tucker, 2017).

Asimismo, desde la literatura se evidencia que en contextos de alta carga cognitiva y
presion por decidir con rapidez, los asesores pueden recurrir a atajos mentales que
asocian la edad con menor capacidad, mayor riesgo o vulnerabilidad, aun cuando estas
inferencias no se basan en informacioén objetiva (Kahneman, 2011; Tversky y Kahneman,
1974). Estos mecanismos, en gran medida implicitos, pueden reproducir formas de
exclusion financiera que se contradicen con el potencial econédmico que representa la
economia plateada.
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Este estudio tiene como propdsito central analizar, desde una perspectiva
experimental, el rol que juegan los sesgos cognitivos y los estereotipos etarios en la
toma de decisiones de los asesores financieros al evaluar la elegibilidad de personas
mayores de 60 anos. Para ello, se desarrollaron cinco ejercicios experimentales con
asesores comerciales de entidades financieras, orientados a revelar tendencias de
sesgo edadista y posibles formas de discriminaciéon por edad en contextos de
evaluacion financiera. Estos ejercicios simulan escenarios realistas de toma de decision
en los que los asesores deben valorar simultdneamente distintos atributos
sociodemograficos y financieros de perfiles hipotéticos, permitiendo observar cémo se
construyen sus juicios en condiciones controladas.

En consecuencia, resulta fundamental generar evidencia empirica que permita
visibilizar las creencias, percepciones y sesgos gue pueden operar en la toma de
decisiones de los asesores comerciales, con el fin de comprender de qué manera estos
influyen en los procesos de inclusién financiera de la poblacién de personas mayores.
En este marco, el presente estudio adopta una perspectiva centrada en el lado de la
oferta de servicios financieros y tiene como objetivo identificar y analizar los sesgos
cognitivos y estereotipos etarios que los asesores comerciales de las entidades
financieras pueden manifestar al evaluar la elegibilidad de personas mayores, asi como
examinar cédmo estos mecanismos pueden traducirse en barreras de acceso, trato
diferencial o exclusiéon financiera para este grupo etario.

El presente informe se organiza de forma progresiva, integrando el marco conceptual,
el disefio metodoldgico y la evidencia empirica generada. Tras esta introduccion, se
presenta una revision de literatura que enmarca el analisis en torno al edadismo y los
sesgos cognitivos. A continuacion, se describe el diseno metodolégico, detallando |a
construccion de los escenarios, los perfiles evaluados y las estrategias de analisis. Los
apartados posteriores desarrollan los resultados de los experimentos, identificando
patrones sistematicos en la evaluacion de las personas mayores. El documento
concluye con una reflexion integradora sobre los hallazgos, sus alcances y limitaciones,
y las implicaciones para futuras intervenciones en el ambito de la inclusién financiera.
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2. DISENO
METODOLOGICO

2.1. Revision de literatura

La revision establece el marco conceptual y la fundamentacién de la problematica a
través de cuatro ejes tematicos: Primero, define el edadismo como eje de
discriminacién estructural hacia la poblacién mayor; segundo, identifica los
estereotipos de |los asesores que pueden restringir el acceso de las personas mayores,
basandose en prejuicios sobre su capacidad; tercero, analiza los sesgos cognitivos
gue pueden distorsionar la objetividad del asesor en la toma de decisiones y cuarto,
describe el analisis conjoint como la herramienta técnica idénea para detectar sesgos
implicitos.

El edadismo y la poblacion mayor

El término "edadismo" (ageism) fue acuhado en 1969 por Robert N. Butler, psiquiatra 'y
gerontélogo estadounidense, en un articulo pionero que identificé una forma de
discriminacion sistematica tan arraigada que era practicamente invisible en las
estructuras sociales e institucionales. Butler equiparo este fendmeno con el racismo y
el sexismo, reconociendo que no se trataba de prejuicios aislados, sino de un sistema
complejo de creencias y practicas que permean a la sociedad en multiples niveles. La
definicion original de Butler establece tres componentes interconectados que siguen
siendo fundamentales para entender el edadismo: estereotipos, prejuicios y acciones
y politicas concretas que excluyen, limitan o subordinan a las personas mayores.

El edadismo opera de manera simultanea en tres niveles interconectados: en el nivel
intrapersonal, cuando las propias personas internalizan estereotipos negativos sobre
la vejez y terminan autolimitdndose o percibiéndose como menos capaces; en el nivel
interpersonal, cuando esos prejuicios se reproducen en las interacciones cotidianas:
familiares, profesionales o sociales, a través de trato condescendiente, decisiones
paternalistas o relaciones asimétricas que no reconocen la experienciay autonomia de
las personas mayores; y en el nivel institucional o estructural, cuando los estereotipos
se incorporan en normas, politicas y practicas formales (como limites de edad para
empleo o crédito), consolidando desigualdades de manera sistémica.
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Se caracteriza por actitudes explicitas y comportamientos
Edadismo abiertamente despectivos, expresados a través de lenguaje
hostil peyorativo, burlas, exclusion deliberada o rechazo abierto hacia las
personas mayores.

Es el edadismo menos visible, y, paraddjicamente puede ser mas
dafninoy persistente que el hostil. Se expresa en actitudes
aparentemente positivas, favorables o bien intencionadas, pero en
la practica infantilizan, sobreprotegen o subestiman la autonomia,
las capacidades y las competencias de las personas mayores.

Edadismo
benevolente

Tabla N° 01. Definicién de los tipos de edadismo

Fuente: Elaboracién propia

En los paises de ingresos bajos y medios, se ha observado que diversos planes de
créditoy préstamo discriminan a las personas mayores hasta imposibilitar su acceso al
sistema financiero (OMS, 2022; Randel et al, 1999). Maurya et al. (2022) encontrd
evidencia de que el 10.3% de las personas mayores en India percibian su edad como
principal razén de discriminacion y que la probabilidad de ser discriminado se
incrementa si la persona tiene una afectacién crénica o dificultades para realizar
actividades diarias. Mientras que en Reino Unido y Escocia la evidencia muestra que la
poblacién mayor enfrenta exclusidn digital en servicios financieros en linea,
principalmente por miedo a fraudes, falta de habilidades digitales y ausencia de apoyo
(Thomas et al.,, 2024).

Sesgos cognitivos en los asesores comerciales

Con frecuencia, las personas tienden a recurrir a procesos cognitivos que facilitan y
aceleran la toma de decisiones frente a situaciones que demandan de una mayor
carga cognitiva y que suelen conducir a decisiones subdptimas (Kahneman, 2011). Se
trata de distorsiones en la racionalidad basadas en atajos mentales (heuristicas),
influencia emocional y presiones o contextos sociales que facilitan el proceso de toma
de decisiones en contextos complejos, pero que pueden conducir a decisiones
contraproducentes en determinadas situaciones (Tversky & Kahneman, 1974).

Los asesores que ofrecen productos y servicios financieros también pueden ser
susceptibles a sesgos cognitivos que distorsionan la forma en que evaldan y atienden
a los potenciales clientes y lo que incluso puede llevar a descartar perfiles financieros
viables (Baker et al, 2016). En este sentido, Baulkaran y Jain (2024) encuentran
evidencia de que los asesores manifiestan diversos sesgos cognitivos que influyen en
el proceso de asesoramiento, como el sesgo de confirmacion, el exceso de confianza
y sesgo de contabilidad mental.

De manera similar, Skees y Tucker (2017) documentan la presencia de sesgo
paternalista de los asesores frente a clientes mayores. Asimismo, Hejny (2016) vy
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Pompian (2012) sefialan que otros sesgos, como el sesgo de representatividad y
sesgo de disponibilidad, pueden afectar el proceso de toma de decisiones de los
asesores, en la medida en que estas se basan en estereotipos generalizados mas que
en la evaluacion objetiva del perfil financiero de los clientes.

Sesgo de exceso de confianza

El sesgo de exceso de confianza se refiere a la tendencia de las personas a sobrevalorar
la exactitud de sus conocimientos, juicios y predicciones, atribuyéndose un nivel de
certeza superior a que realmente esta respaldado por la evidencia empirica (Baulkaran
& Jain, 2024; Tochi & Llori, 2024). Este sesgo afecta negativamente el proceso de toma
de decisiones, al generar una percepcion distorsionada de control y precision, lo que
puede conducir a decisiones subdptimas (Athota et al.,, 2023; Tello, 2021).

Sesgo paternalista

El sesgo paternalista se define como la tendencia de las personas o instituciones a
tratar a los individuos como si carecieran de la experiencia o el juicio necesario para
tomar decisiones en su propio interés, lo que anula su autonomia e impone elecciones
para su supuesto beneficio (Midtgaard et al., 2024; Trout, 2005). En el ambito financiero,
esta l6gica puede manifestarse cuando, aun manteniendo constantes las condiciones
objetivas de riesgo y solvencia, ciertos grupos reciben un tratamiento mas restrictivo
en el acceso a productos o montos de crédito. Es decir, un trato diferenciado, no
plenamente explicado por criterios financieros objetivos.

Sesgo de representatividad

El sesgo de representatividad se entiende como la tendencia de los individuos a
evaluar la probabilidad de que un objeto, persona o suceso pertenezca a una
determinada categoria segun el grado en que se asemeja a los estereotipos o
caracteristicas tipicas de la misma, ignorando las frecuencias previas y reglas
estadisticas de probabilidad (Banca de las oportunidades & CAF, 2024; Tversky &
Kahaneman, 1974).

Percepciones estereotipadas hacia la poblaciéon mayor

La interaccion entre el asesory la persona mayor puede estar mediada por un conjunto
de percepciones estereotipadas que condicionan la calidad de |a oferta. Estos sesgos
configuran una barrera sistémica donde la subjetividad del profesional suele
prevalecer sobre la realidad financiera del usuario. A continuacion, se analizan las
dimensiones de estas creencias; cognitivas, financieras, tecnoldgicas y de género, que
transforman prejuicios individuales en mecanismos de exclusion institucionalizada.
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Creencia de capacidad cognitiva reducida

El estereotipo del deterioro cognitivo es uno de los sesgos mas arraigados en la oferta
financiera. Los asesores suelen vincular errbneamente el envejecimiento con
enfermedades neurodegenerativas asumiendo que, la capacidad para tomar
decisiones sdlidas disminuye linealmente con la edad (Teale, 2024). Esta presuncion se
manifiesta en el uso de lenguaje infantilizado (elderspeak) y tratos condescendientes
gue invalidan la autonomia del cliente (OMS, 2022). Incluso, estudios como el de Skees
y Tucker (2017) muestran que esta preocupacion personal del asesor hace que envie a
mas clientes mayores a areas de validaciéon sin que sea necesario, obstaculizando su
acceso normal a los servicios.

Creencia de falta de capacidad financiera

Los asesores comerciales de las entidades financieras suelen proyectar un sesgo de
"incapacidad generalizada" sobre la poblacién mayor. En Colombia, datos de la EMCF
(2019) y la OCDE (2020) situan al pais con niveles bajos de alfabetizacion financiera,
identificando a esta poblacién y a las mujeres como los grupos mas vulnerables. Sin
embargo, generalizar la falta de capacidades es asumir errébneamente que la vejez es
sindbnimo de falta de criterio para la toma de decisiones informadas, ignorando que la
capacidad financiera es un conjunto dinamico de conocimientos y habilidades que no
se pierde por el simple hecho de envejecer (Teale, 2024).

Creencia de clientes de alto riesgo

Los asesores suelen catalogar a las personas mayores como clientes de alto riesgo al
integrar la edad como un indicador adverso en las evaluaciones crediticias, vinculando
la senectud con la inestabilidad econdmica y una vulnerabilidad intrinseca derivada de
la baja cobertura pensional y la dependencia de ingresos informales (Huenchuan y
Rodriguez, 2015; OMS, 2022). Esta percepcion de riesgo institucional se agrava al
etiquetar a este segmento como victimas potenciales de fraude, lo que refuerza una
postura de cautela extrema (Skees & Tucker, 2017). Como consecuencia, las entidades
imponen condiciones restrictivas o garantias adicionales que, en Ultima instancia,
institucionalizan la exclusién financiera al priorizar estereotipos de riesgo sobre
fundamentos técnicos objetivos (Hejny, 2016).

Creencias de género y edadismo

Otra limitaciéon de inclusion financiera es el "edadismo de género", un fenédmeno que
impone a las mujeres mayores barreras desproporcionadas en comparacion con
hombres de su edad y mujeres jovenes. En América Latina, este segmento muestra un
progreso de inclusion significativamente menor, mientras que en Colombia la brecha
de acceso al crédito se triplica al alcanzar los 65 anos (Banca de las Oportunidades &
CAF, 2024). Esta exclusion se fundamenta en sesgos de los asesores quienes,
basandose en trayectorias laborales fragmentadas o falta de activos, ofrecen servicios
de menor calidad, pese a que este grupo suele presentar indicadores de riesgo
favorables (Bhattacharya et al., 2023). Esta desigualdad se agrava bajo un modelo de
discriminacion estructural cuando convergen la edad, el género y la ruralidad o
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etnicidad, factores que intensifican los sesgos inconscientes de la oferta y perpetldan
decisiones basadas en estereotipos (Huenchuan, 2022).

Creencias de dificultades tecnolégicas

La creciente digitalizacién de los servicios financieros ha generado una brecha de
adopcion entre algunas personas mayores, quienes suelen mostrar una preferencia
por canales tradicionales. Sin embargo, esta preferencia es frecuentemente
malinterpretada por los asesores como una incapacidad inherente para aprender o
adaptarse a las herramientas tecnolégicas, que se puede ver reflejada en: falta de
paciencia y una reduccién del tiempo de asesoria bajo la conviccidn de que la
capacitacion sera infructuosa, accidon que excluye de facto a la poblacién mayor de las
innovaciones financieras (Banca de las Oportunidades, 2024; CFl, 2015).

Este ciclo se agrava cuando el usuario internaliza el estereotipo y deteriora su
autopercepcion tecnolégica distancidndose de las herramientas digitales por
considerarlas ajenas a su edad (OMS, 2022). No obstante, este rezago no es homogéneo
Nni permanente, ni puede extrapolarse a todas las personas mayores. Generalizar esta
condicién y asumir una incapacidad constituye una simplificacién errénea que
desconoce la diversidad de trayectorias, capacidades y experiencias de aprendizaje
dentro de este grupo etario.

Analisis conjunto (conjoint analysis)

En la literatura especializada, el analisis conjunto (conjoint analisis) se ha consolidado
como una metodologia experimental particularmente Util para estudiar procesos de
decision complejos. Originalmente desarrollado por Luce y Turkey (1964), su propdsito
es comprender cémo los individuos evalUan alternativas multidimensionales; es decir,
opciones que combinan simultaneamente diferentes caracteristicas.

Para ello, se construyen perfiles hipotéticos a partir de atributos — e.g., edad, nivel de
ingresos—y niveles especificos dentro de cada atributo —e.g., “18-35 anos”, “36-65 afos"-
, presentados a los encuestados en escenarios de eleccion. Un principio del método es
la aleatorizacién: los atributos y niveles de cada perfil se asignan de forma aleatoriay
luego se presentan en pares o conjuntos, de modo que la Unica diferencia sistematica
entre ellos proviene de la asignacion de los atributos. Esto permite estimar los efectos
causales de cada caracteristica sobre las decisiones observadas (Hainmueller, 2014).

En términos metodoldgicos, si bien existen distintas modalidades de implementaciéon
como el ordenamiento por rangos, que solicita a los participantes organizar
alternativas de acuerdo con sus preferencias, o el analisis conjunto adaptativo, que
busca reducir la carga cognitiva cuando se incluyen numerosos atributos (Bosch et al.,
2020), la técnica que se ha consolidado en la investigacion aplicada es el analisis
conjunto basado en elecciones (CBC).

Este enfoque reproduce de manera mas fiel los procesos de decisidén cotidianos: en
lugar de pedir a los encuestados que clasifiqguen o califiquen perfiles, los enfrenta a
alternativas mutuamente excluyentesy los exhorta a tomar decisiones comparables a
las que realizan en contextos reales (Hainmueller, 2014). Precisamente por esta
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capacidad de simular escenarios de eleccidon auténticos, el CBC' es el método
adoptado en el presente estudio para identificar los sesgos de asesores financieros
hacia la poblacién mayor.

En cuanto a los métodos de estimacioén, la literatura ha documentado distintas
alternativas. En las aplicaciones iniciales se utilizd la regresion lineal ordinaria mediante
minimos cuadrados ordinarios (OLS) para obtener las utilidades parciales (part-worth
utilities), que reflejan el valor que los encuestados asignan a cada nivel de atributo y
permiten calcular la importancia relativa de cada atributo en el proceso de decisidon
(Caruso et al, 2009). No obstante, se reconocié que este enfoque tenia limitaciones
para modelar decisiones discretas, lo que llevé a una adopcion mas extendida de
modelos de eleccidon como el logit condicional, adecuados para estimar probabilidades
de seleccidn en escenarios de eleccidon binaria o multinomial (Heyma et al.,, 2014).

En paralelo, los Efectos Marginales Promedio de los Componentes (AMCE) se
adoptaron para interpretar de manera causal el impacto promedio de cada atributo
bajo un disefio aleatorio (Hainmueller et al., 2014). No obstante, tanto OLS como logity
AMCE presentan una limitacion central: sus estimaciones reflejan Unicamente efectos
promedio, lo que impide capturar la heterogeneidad entre individuos.

Para superar esta restriccidon, se adopta la estimacién con modelos bayesianos
jerarquicos (HB) diferencia de los enfoques agregados, HB permite estimar utilidades
a nivel individual, lo que no solo refleja la heterogeneidad entre los participantes, sino
gue también posibilita segmentarlos segun sus patrones de decisién. Ademas, la
estructura jerarquica del modelo facilita la estimacion de un mayor nudmero de
parametros sin exigir que cada encuestado evalue todas las combinaciones posibles
de atributos y niveles (Orme, 2019; Sawtooth Software, 2019 en Hainmueller et al., 2014),
pues incluso si un participante responde a un conjunto reducido de elecciones, el
modelo utiliza la informacién compartida en la muestra para recuperar de manera
robusta sus preferencias.

En la practica, esto se traduce en cuestionarios mas breves y manejables, sin sacrificar
la precision de las estimaciones, lo que convierte a HB en una herramienta mas robusta
gue los métodos agregados y especialmente adecuada para experimentos con
multiples atributos y niveles.

2.2 Disefo de la investigacion

El presente estudio adoptd un disefo de investigacion experimental y mixto, que
combina ejercicios declarativos y decisiones incentivadas para analizar de manera
secuencial los mecanismos que intervienen en la evaluacion comercial de perfiles
financieros. A través de cinco experimentos complementarios, se examinaron tanto las
preferencias explicitas de los asesores como sus decisiones efectivas bajo condiciones
de comparacion, permitiendo distinguir entre criterios declarados y operativos. Este
enfoque permitié identificar como se forman, activan y refuerzan distintos sesgos
conductuales —como el sesgo edadista, el paternalismo, el exceso de confianza y la
heuristica de representatividad— a lo largo de las distintas etapas del proceso de

' Choice-Based-Cojoint
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decision, desde la jerarquizacion inicial de atributos, pasando por la seleccion del perfil
y la evaluacién del riesgo, hasta la asignacién final del monto de crédito (Véase Tabla
N° 6).

Seleccién, tamafio de muestra y muestreo

Tamano de muestra

La muestra del estudio comprende un total de 200 asesores comerciales de productos
y servicios financieros que laboraban en cuatro tipos de entidades financieras en
Colombia: bancos, cooperativas de ahorro y crédito, cooperativas financieras y
microfinancieras. Para la determinacion del tamano de la muestra, se tomd como
referencia la formulacion de Orme (2010) para experimentos conjoint basicos, donde el
tamano de la muestra se define por el nUmero maximo de niveles de los atributos (L),
la cantidad de tareas (T) y los pares de alternativas por tarea (A), segun se ilustra en la
siguiente ecuacion.

500 = L
>
N2 Tx A

Dado que para esta investigacion se definen un total de 10 tareas con 2 opciones por
tarea y donde cada atributo tiene un total de 3 niveles, el tamano minimo de muestra
requerido es de 75 asesores comerciales. Este calculo se basa en principios estadisticos
gue aseguran una representatividad adecuada de la poblacion de asesores,
permitiendo obtener conclusiones robustas y validas a partir de los datos recolectados.

500 * 3
10 * 2 =75

Sin embargo, también se toma en consideracion el tamano de muestra sugerido por
la plataforma Conjointly, el cual sugirid que para un experimento con las caracteristicas
de esta investigacion se requiere de un minimo de 200 asesores comerciales.
Siguiendo el planteamiento de Orme (2010), con este tamafno de muestra se alcanzd
un margen de error (me) de 6.7 % para una variable dependiente binaria. Este calculo
se basa en la férmula para el margen de error de una proporcion, donde el tamano de
la muestra es un factor clave para determinar la precision de las estimaciones.

p*xq
n—1

me = +1.96 *

Donde p es la proporcion de la muestra respecto de la poblaciéon, que esigualal-pyn
es el tamafo de muestra igual a 2002

2 Para esta investigacion se asume una distribucién de proporciones imparcial igual a 0.5
parapy Q.
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Tipo de muestreo

El tipo de muestreo empleado en esta investigacion es no probabilistico por
referencias, lo que implica que las unidades muestrales no poseen una probabilidad
aleatoria uniforme de ser seleccionadas. En su lugar, la seleccién se fundamenta
rigurosamente en un conjunto predefinido de criterios de elegibilidad, tanto de
inclusion como de exclusidon, cuidadosamente disefados para mitigar posibles sesgos
y asegurar la pertinencia de los participantes.

Esta eleccion metodoldgica se justifica por la naturaleza exploratoria de Ia
investigacion, cuyo objetivo primordial es cuantificar las preferencias relativas de los
asesores financieros ante diversos perfiles de clientes potenciales, asi como identificar
y comprender las tendencias de sesgos cognitivos que influyen de manera significativa
en sus decisiones.

Cabe sefalar que, si bien un muestreo no probabilistico no permite la inferencia
generalizable a la poblacidon ni la obtencidon de estimaciones representativas a nivel
poblacional en un sentido estadistico tradicional, la robustez y validez del analisis se
garantizan mediante el disefo metodoldgico de un experimento conjoint. Esto
significa que el poder estadistico y la capacidad de obtener conclusiones significativas
no reside en el nUmero absoluto de participantes, sino en la cantidad y diversidad de
tareas o pares de opciones de eleccidn que se presentan a estos participantes.

Difusion y seleccién de participacion

El proceso de reclutamiento de asesores comerciales se llevd a cabo mediante una
estrategia de difusiéon mudltiple y coordinada. En una primera fase, se realizé un mapeo
deinstituciones financieras con las que se establecié contacto para socializar el estudio
Yy promover su participacion.

Como parte de este acercamiento, se elaboraron piezas informativas que sirvieron de
base para invitar a las entidades a reuniones de socializacién, en las cuales se
explicaron los objetivos del estudio, se resolvieron inquietudes y se asegurd el
compromiso institucional con el proceso de convocatoria. Estas piezas incluyeron un
enlace de registro que permitio llevar un control y seguimiento de los participantes.

Posteriormente, el proceso se reforzé mediante la distribucién del instrumento de
recoleccion de datos a través de los representantes designados por cada entidad
financiera participante, en el marco de sesiones informativas realizadas con aliados
clave de la iniciativa.

La estrategia se complementé con una campafa de difusion en redes sociales de
alcance profesional, particularmente LinkedIn, a través de la cual se realizé una
convocatoria dirigida a asesores financieros pertenecientes a entidades priorizadas y
ubicados en los territorios definidos para el proyecto. Esta convocatoria permitid
identificar y vincular personas con experiencia en el sector, ampliando el espectro de
participacion.

De manera adicional, se publicaron convocatorias en diferentes plataformas de
empleo, entre ellas Computrabajo, Elempleo.com y LinkedIn, con el fin de ampliar el
alcance del reclutamiento. Asimismo, se realizé un barrido en bases de datos propias
de Equilibrium para identificar potenciales participantes. En total, se recibieron 512
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hojas de vida a través de plataformas de empleo y se contd con una base de datos de
700. Todas las hojas de vida fueron revisadas manualmente por el equipo del proyecto
con el fin de validar la idoneidad de los participantes y asegurar el cumplimiento de los
criterios definidos para el estudio.

Criterio de inclusién Criterio

El encuestado(a) debe ser un profesional de asesoria
. Otro caso
comercial.
El encuestado(a) debe haber desempefiado el rol de
. s Otro caso
asesor(a) comercial en los Ultimos 12 meses.
El encuestado(a) debe laborar en un banco, cooperativa de Otro caso
ahorroy crédito, cooperativa financiera o microfinanciera.
El encuestado(a) debe ubicarse en cualquier municipio
. Otro caso
dentro de Colombia
El encuestado(a) debe ser mayor de edad (+18). Otro caso
El encuestado(a) debe aceptar el consentimiento
. Otro caso
informado.

Tabla N° 02. Criterios de inclusion y exclusion de la muestra

Fuente: Elaboracion propia

Caracteristicas de la muestra

La muestra estuvo conformada por 200 asesores comerciales, quienes se enteraron
principalmente del estudio a través de su lugar de trabajo (46%) y Linkedln (21%),
seguidos por computrabajo (16%) y WhatsApp (9.5%), mientras que otros canales
tuvieron menor participacion. En términos de sexo, el 56% se identificd como femenino,
el 44% como masculino y el 0.5% como no binario. La edad promedio fue de 34 afos,
con un rango entre 20 y 60 aflos. En cuanto a ubicacién geografica, la mayoria labora
o ha laborado en Bogotd, D.C. (57%), seguida por Cali (5.5%), Barranquilla (5.0%),
Armenia (2.5%) y otras ciudades (30.5%). Respecto al tipo de entidad, el 70% trabaja o
ha trabajado en bancos, el 8% en microfinancieras, el 4.5% en cooperativas de ahorroy
crédito, el 3.5% en cooperativas financieras y el 15% en otros tipos de entidades.
Finalmente, los participantes cuentan con una experiencia profesional promedio de
9.5 anos.

Tabla N° 03. Caracteristicas principales de la muestra

Variable N =200

¢Coémo se entero de este estudio y encuesta?
LinkedIn 42 (21%)
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Variable N =200

¢Como se entero de este estudio y encuesta?

Facebook o Instagram 5 (2.5%)
WhatsApp 19 (9.5%)
Lugar donde trabajo 92 (46%)
Computrabajo 31 (16%)
Referido (amigo, conocido, etc.) 7 (3.5%)
Otro 4 (2.0%)

¢Cual es su sexo?

Masculino 87 (44%)

Femenino 12 (56%)

No binario 1(0.5%)
¢Cuantos afos tiene actualmente? 34 (20, 60)

¢En qué municipio/ciudad labora o ha laborado en el tltimo afio?

Armenia 5 (2.5%)
Barranquilla 10 (5.0%)
Bogota, D.C. N3 (57%)
Cali 1 (5.5%)
Otro 61 (30.5%)

¢En qué tipo de entidad trabaja o ha trabajado en el Gltimo afio?

Banco 139 (70%)
Cooperativa de ahorro y crédito 9 (4.5%)
Cooperativa financiera 7 (3.5%)
Microfinanciera 16 (8.0%)
Otro 29 (15%)
¢Cuantos anos tiene de experiencia profesional? 9.5 (1.0, 30.0)

"'n (%); Mean (Min, Max)

Fuente: Elaboracién propia
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2.3 Disefo de los experimentos

Experimento 1. Ejercicio de ordenamiento

El experimento 1 consistié en un ejercicio de ordenamiento de atributos disefado para
identificar la jerarquia de criterios que los asesores comerciales declaran utilizar al
evaluar la elegibilidad de un cliente para productos o servicios financieros. A cada
participante se le presentd un conjunto de atributos sociodemograficos (edad, sexo,
ingreso, ocupacioén, conocimiento financiero, facilidad de comprension y facilidad con
la tecnologia) y financieros (historial crediticio, probabilidad de impago, reportes de
clientes similares, garantia y transaccionalidad en la cuenta). Luego, se les solicitd
ordenarlos de mayor a menor importancia segun su criterio personal de evaluacion.
Este disefio permitié capturar la I6gica explicita y declarada de los asesores, al forzarlos
a establecer prioridades relativas entre atributos sin asociarlos a perfiles especificos de
clientes. El ordenamiento resultante se utilizé para reconstruir patrones agregados de
importancia, identificar bloques de decision y analizar heterogeneidad en |la
priorizacidon segun caracteristicas del asesor, constituyendo una aproximacion
exploratoria inicial a los criterios que estructuran la evaluacién comercial.

Experimento 2. Ejercicio de evaluacién de perfiles y
asignacion de edad

El experimento 2 se diseAd para identificar la presencia de la heuristica de
representatividad en la percepciéon etaria de los asesores comerciales, evaluando si
ciertos atributos del perfil activan inferencias estereotipicas sobre la edad del
solicitante. A cada asesor se le presentaron ocho perfiles hipotéticos de clientes,
construidos mediante la combinacion aleatoria de seis atributos (véase tabla N° 04)
con niveles predefinidos. Tras revisar cada perfil, el asesor debia indicar el rango de
edad percibido del cliente, seleccionandolo en una escala ordinal de cuatro categorias
(18-25, 26-40, 41-50 y 60 afos o0 mas). Para el analisis se estimd un modelo logit ordinal
de efectos mixtos, en el que la variable dependiente corresponde al rango etario
asignadoy las variables explicativas incluyen los atributos del perfil y las caracteristicas
del asesor comercial, incorporando un intercepto aleatorio a nivel del asesor para
capturar la estructura de medidas repetidas.

Tabla N° 04. Atributos y niveles del ejercicio de evaluacidn de perfiles y asignacién de
edad

Atributo Niveles

e Alto: El cliente entiende la informacion de inmediato y
formula preguntas analiticas.
Medio: El cliente comprende la informacién con ejemplos o
explicaciones adicionales.
Bajo: El cliente muestra dificultad para seguir la informacion y
necesita que se le repita.

Capacidad
cognitiva (nivel
de comprension)

Facilidad con la e Alto: El cliente maneja con autonomia herramientas digitales,
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Atributo Niveles

tecnologia (uso como banca por internet o aplicaciones moviles.
de productos e Medio: El cliente usa herramientas digitales basicas, como
digitales) banca por internet o apps, con apoyo ocasional.

e Bajo: El cliente no usa herramientas digitales y prefiere
atencion presencial o telefénica.

e Alto: El cliente compara opciones financieras, entiende el
calculo de cuotas y compara los intereses.

e Medio: El cliente comprende conceptos basicos como tasa de
interés y cuenta de ahorro.

e Bajo: El cliente no esta familiarizado con conceptos como
tasa de interés o cuenta de ahorro.

Capacidad o
conocimiento
financiero

Bajo: $1.300.000 - $2.000.000 COP
Nivel de ingreso e Medio: $2.000.001 - $4.000.000 COP
Alto: $4.000.001 - $7.000.000 COP

e Bajo: Suele retrasarse en los pagos o necesita recordatorios
frecuentes.

e Medio: Realiza la mayoria de sus pagos a tiempo, con algunos
retrasos ocasionales.

e Alto: Cumple puntualmente con todos sus pagos sin
necesidad de recordatorios.

Habitos de pago

Bajo: Mantiene deudas entre $1.500.000 y $2.500.000 COP
Medio: Mantiene deudas entre $2.500.001y $4.500.000 COP
Alto: Mantiene deudas entre $4.500.001y $7.000.000 COP

Nivel de
endeudamiento

Nota. Las etiquetas “bajo, medio y alto” no se mostraron a a los participantes, solo se consideraron para
ordenary jerarquizar los niveles en el disefo.

Fuente: Elaboracion propia

Experimento 3. Ejercicio de evaluacién de perfiles (conjoint)

El experimento 3 consistié en un gjercicio conjoint disefiado e implementado en la
plataforma Conjointly para estimar la importancia relativa de distintos atributos del
perfil del solicitante en la decisién de otorgar un microcrédito de $3.000.000 COP. A
cada asesor comercial se le presentaron pares de perfiles hipotéticos de clientes,
construidos mediante la combinacidn aleatoria de atributos financieros vy
sociodemograficos con niveles predefinidos. La plataforma Conjointly facilité el disefio
de los perfiles aleatorizados, donde la Unica restriccion poco realista para los perfiles
era la combinacion entre perfiles menores de 60 afios y ocupacion pensionado. Luego,
para cada una de las 10 tareas de decision, el asesor debia evaluar un perfil y decidir si
lo seleccionaria para el otorgamiento del microcrédito, enfrentando comparaciones
implicitas y trade-offs entre atributos a lo largo del ejercicio. Este disefio permitid
identificar preferencias reveladas a partir de decisiones observadas, aislar el efecto
marginal de cada atributo manteniendo constantes los demas y analizar patrones
sistematicos de seleccidn asociados a las caracteristicas del perfil, proporcionando una
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medicidn operativa de los criterios que efectivamente guian la decisidon
comercial.Tabla N° 05. Atributos y niveles del ejercicio conjoint

Atributo Niveles

18 a 25 anos
26 a 40 anos
41a59anos
60 a mas anos

Rango etario

Masculino
Femenino
No binario

Sexo

Bajo: $1.300.000 - $2.000.000 COP
Nivel de ingreso e Medio: $2.000.001 - $4.000.000 COP
Alto: $4.000.001 - $7.000.000 COP

Bajo: 0 a 5%
Probabilidad de impago e Medio:6a10%
Alto: 11 a 15%

Bajo: Sin garantia
Garantia e Medio: Tiene codeudor o un inmueble de menor valor
Alto: Tiene propiedad o vehiculo evaluado

Pensionado
Ocupacion e Trabajador por cuenta propia
Empleado

Nota. Las etiquetas “bajo, medio y alto” no se mostraron a a los participantes, solo se consideraron para
ordenar y jerarquizar los niveles en el diseno.

Fuente: Elaboracion propia

Experimento 4. Ejercicio de asignaciéon de monto de crédito

El experimento 4 se disend para analizar la presencia de una tendencia paternalista en
la asignacion del monto de crédito, evaluando si, ante perfiles financieros comparables,
los asesores restringen la autonomia econdmica de ciertos solicitantes. A cada asesor
comercial se le presentaron ocho perfiles hipotéticos de clientes, construidos mediante
la combinaciéon aleatoria de los seis atributos utilizados en el experimento conjoint
(véase tabla N° 05).

Tras revisar cada perfil, el asesor debia responder cual seria el monto de crédito que
ofreceria, selecciondndolo en una escala ordinal de cuatro niveles ($2, $4, $6 y $8
millones de COP). Para el andlisis se estimd un modelo logit ordinal de efectos mixtos,
donde la variable dependiente es el monto de crédito asignado y las variables
explicativas incluyen tanto las caracteristicas del perfil como las del asesor comercial,
incorporando un intercepto aleatorio a nivel del asesor para capturar la estructura de
medidas repetidas.
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Experimento 5. Ejercicio de asignacion de probabilidades de
pago

El experimento 5 se diseid para evaluar la presencia de sesgos de exceso de confianza
en la etapa posterior a la decision de otorgamiento del crédito. Inmediatamente
después de que el asesor comercial seleccionaba el perfil al cual otorgaria un
microcrédito por un monto fijo de $3.000.000 COP en el ejercicio conjoint, se le solicitd
estimar la probabilidad de pago del crédito en los siguientes 12 meses, expresada en
una escala continua de O a 100%. Esta estimacidén subjetiva se compard con la
probabilidad de pago objetiva asociada a cada perfil. Esta se calculé como el
complemento del punto medio del rango de la probabilidad de impago objetiva
asociada a cada perfil y que se definié luego de consultar y validar con asesores
comerciales. Esto permitié construir una medida de exceso de confianza definida
como la diferencia entre la probabilidad de pago percibida por el asesor y la
probabilidad de pago real del solicitante.

Posteriormente, se estimé un modelo de regresién lineal de efectos mixtos con el
objetivo de identificar los factores asociados al exceso de confianza en la evaluacion del
riesgo posterior a la decision de otorgamiento del crédito. La variable dependiente
corresponde a la medida continua de sesgo de exceso de confianza, definida como la
diferencia entre la probabilidad de pago estimada por el asesor y la probabilidad
objetiva del perfil seleccionado. Mientras que las variables explicativas corresponden a
las caracteristicas del perfil elegido (los mismos niveles del experimento conjoint. véase
tabla N° 05) y las caracteristicas de los asesores comerciales, asi como un intercepto
aleatorio a nivel del asesor para capturar la estructura de medidas repetidas.

Este disefio permitié capturar la légica explicita y declarada de los asesores, al forzarlos
a establecer prioridades relativas entre atributos sin asociarlos a perfiles especificos de
clientes. El ordenamiento resultante se utilizé para reconstruir patrones agregados de
importancia, identificar bloques de decisidon y analizar heterogeneidad en la
priorizacidon segun caracteristicas del asesor, constituyendo una aproximacion
exploratoria inicial a los criterios que estructuran la evaluacién comercial.
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Experimento

Tabla N° 06. Resumen descriptivo de los experimentos disefiados y sesgos

Definicién Descripcion del experimento

Antes de
evaluar un
perfil

Experimento 1.
Ejercicio de
ordenamiento

Los asesores ordenan un conjunto de atributos segun
- su nivel de importancia. Se evidencia la |dgica declarada
con la que los asesores priorizan ciertos atributos.

Experimento 2.
Ejercicio de
evaluacion de
perfiles y
asignacion de
edad

Sesgo de
representati
vidad

Tendencia de los individuos a evaluar
la probabilidad de que un objeto,
persona o suceso pertenezca a una
determinada categoria segun el
grado en que se asemeja a los
estereotipos o caracteristicas tipicas
de la misma.

Los asesores evalUan perfiles con caracteristicas
individuales y asignan un rango de edad estimado. Se
evidencia si ciertos atributos del perfil activan
inferencias estereotipicas sobre la edad del solicitante.

Durante el
proceso de
evaluacion
de un
perfil

Experimento 3.
Ejercicio de
evaluacion de
perfiles
(conjoint)

Experimento 4.

Ejercicio de
asignacion de
monto de
crédito

Sesgo
edadista

Sesgo
paternalista

Los asesores evalUan pares de perfiles con
caracteristicas individuales y eligen a cual otorgarle un
microcrédito. Se evidencia la importancia relativa de los

atributos en la decisidn y si existen penalizaciones
atribuibles a las edades de adultos mayores.

Tendencia a aplicar estereotipos,
prejuicios y discriminacidn basados
en la edad, resultando en un trato
diferenciado carente de objetividad.

Tendencia a tratar a los individuos
como si carecieran de la experiencia o
el juicio necesario para tomar
decisiones en su propio interés, lo que
anula su autonomia e impone
elecciones para su supuesto beneficio

Los asesores evalUan perfiles con caracteristicas
individuales y eligen el monto de crédito a otorgar. Se
evidencia si existe una tendencia sistematica a otorgar
un menor monto de crédito a los adultos mayores no
atribuible a caracteristicas financieras objetivas.

Posterior a
evaluar los
perfiles

Experimento 5.
Ejercicio de
asignacioén de
probabilidades
de pago

Exceso de
confianza

tendencia a sobrevalorar la exactitud
de los conocimientos, juicios y
predicciones, atribuyendo un nivel de
certeza superior al objetivamente
observado.

Luego de elegir el perfil al cual otorgar un crédito, el
asesor estima la probabilidad de pago del crédito. Se
evidencia si los asesores sobreestiman la probabilidad
objetiva declarada del perfil (estan sobre confiados de

que el perfil elegido pagara el crédito).

Fuente: Elaboracion propia
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3. HALILLAZGOS

3.1. Etapa 1. Antes de decidir: ¢Como se
estructura mentalmente la elegibilidad y
qué estereotipos se asocian a la edad?

Antes de enfrentarse a la eleccidén de un perfil especifico o de definir un monto de
crédito, los asesores comerciales cuentan con una arquitectura mental que organiza la
elegibilidad financiera. Esta arquitectura no solo establece qué atributos consideran
mas importantes, sino también cémo interpretan y clasifican a los clientes incluso
antes de conocer su edad real. La presente seccidn integra dos ejercicios
complementarios: uno orientado a identificar la jerarquia declarada de atributos
(Experimento 1) y otro destinado a analizar cdémo los asesores asocian mentalmente la
edad a partir de sefales del perfil (Experimento 2).

Experimento 1. Priorizacion de atributos en la evaluaciéon de
elegibilidad financiera

Este primer ejercicio tuvo como objetivo identificar y describir la forma en que los
asesores comerciales priorizan distintos atributos al momento de evaluar Ia
elegibilidad de un cliente para un producto o servicio financiero; es decir, cdmo
estructuran mentalmente su decisién antes de enfrentarse a un caso concreto. Para
ello, se solicité a cada participante que ordenara 12 atributos segun su nivel de
importancia al decidir si otorgar o no un producto financiero. Los atributos incluian
caracteristicas sociodemograficas, financieras y de comportamiento (véase disefio del
experimento 1). En este ejercicio se incluyeron las respuestas de 200 asesores que
cumplieron con los criterios de calidad de datos y validacion.

Hallazgo 1. Los asesores comerciales estructuran su evaluacion de
elegibilidad en bloques y siguen una légica predominantemente
financiera.

Los resultados mostraron que los asesores comerciales tendieron a estructurar su
decisiobn en torno a una légica predominantemente financiera, priorizando
atributos asociados a la capacidad de pago y al riesgo crediticio. El historial
crediticio, el nivel de ingreso y la ocupacion se ubicaron de manera consistente en las
primeras posiciones del ranking, demostrando que los asesores priorizan variables
“duras” u objetivas (véase tabla N°07). En especifico, el 60.5% de los asesores ubica el
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historial crediticio en el primer o segundo lugar de relevancia, seguido del nivel de
ingreso (45.5%) y la ocupacién o empleo (39.0%) (véase figura N°O1). Estos tres atributos
conforman un primer bloque de evaluacién que opera como filtro inicial de
elegibilidad. Solo una vez superado este umbral financiero, otros criterios comienzan a
adquirir relevancia dentro del proceso mental de decision.

Tabla N° 07: Posicion central de los atributos en el ranking de importancia (mediana

Atributo Posicion (MD) PT:ﬂfn
Historial crediticio 2 2.71 216 200
! Ingreso 3 2.99 185 200
Ocupaciéon o empleo 3 3.37 2.07 200
Edad 5 5.58 315 200
2 Garantia 5 536 206 200
Probabilidad de impago © 5.66 265 200
Conocimiento financiero 8 7.48 253 200
; Reportes de clientes similares 8 8.11 2.29 200
3 ; Transaccionalidad en la cuenta 8 7.68 258 200
; Facilidad de comprensién 9 8.74 240 200
; Facilidad con la tecnologia 10 9.74 1.82 200
; Sexo 12 10.57 245 200

y promedio)
Nota. Un menor valor en la mediana o promedio indica una mayor posiciéon o importancia en la decision
del asesor comercial. MD: Mediana, MN: Promedio, SD: Desviaciéon estandar, N: Cantidad de asesores
comerciales encuestados.

Fuente: Elaboracion propia

Hallazgo 2. Dentro del segundo bloque de indicadores relevantes, la
edad cumple un rol intermedio pero, no marginal.

La edad no resulta irrelevante dentro del proceso de decision. Si bien no constituye el
atributo central para la mayoria de los asesores, si se ubica dentro del segundo grupo
de variables con mayor peso relativo en la elegibilidad. En términos de ranking, la edad
ocupa el cuarto lugar de importancia, incluso por encima de atributos objetivos
asociados al riesgo, como la probabilidad de impago y la existencia de garantias
(véase tabla N° 07). Adicionalmente, el 17.5% de los asesores comerciales posiciona la
edad en el primer o segundo lugar de relevancia (véase figura 1). En conjunto, la edad,
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la probabilidad de impago y la garantia conforman un segundo bloque de evaluaciéon
gue entra en consideracién una vez superado el filtro financiero inicial. Esto implica
que la edad no es un elemento marginal, sino un criterio que se activa
tempranamente dentro de la arquitectura mental de elegibilidad.

El tercer bloque esta conformado por atributos que ocupan posiciones mas bajas en el
ranking y que parecen ser considerados en etapas posteriores del proceso de
evaluacioén. Variables como el conocimiento financiero, transaccionalidad en la cuenta,
Yy sexo presentan niveles de priorizacién similares, lo que sugiere un peso comparable
dentro de este bloque. Por su parte, la facilidad de comprensién, reportes de clientes
similaresy la facilidad con |la tecnologia aparecen sistematicamente entre los atributos
de menor importancia declarada. Aunque estos factores no lideran la decision, su
ubicacién en el proceso sugiere que pueden operar como criterios complementarios,
especialmente en situaciones de ambigUedad o desempate entre perfiles de clientes.

Figura N° O1: Porcentaje de asesores que ubicaron el atributo en la primera o segunda
posicion.
1 Historial crediticio
1
1 Ingreso
1
1

Ocupacién o empleo

Probabilidad de impago

Garantia

Conocimiento financiero

@
3
=

Transaccionalidad en la cuenta

Sexo

N
<
=

Facilidad de comprensién

-
N
[,
=

Reportes de clientes similares 1.5%

Facilidad con la tecnologia 0.5%

Fuente: Elaboracion propia

Hallazgo 3. La importancia de la edad no es homogénea, depende del
perfil del asesor y del contexto en el que se toman las decisiones

Si bien los criterios financieros centrales presentan una jerarquia similar entre asesores
hombres y mujeres, se observan diferencias significativas en la importancia que
otorgan a la edad, segun sus caracteristicas. Como se observa en la figura N°02a, las
asesoras mujeres tienden a asignar una mayor importancia a la edad del cliente
(mediana = 4) en comparacion con los asesores hombres (mediada = 6). Este resultado
sugiere que el peso de la edad dentro de la evaluaciéon no es homogéneo entre
asesores y puede depender de caracteristicas individuales del decisor.

Figura N° 02: Distribucion de la posicion en el ranking asignado al atributo edad
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1 Posicién asignada a la edad 12

a. Por sexo?

n., =199
abs o
Hmedian = 6.00
Masculino
n=87
n=12

® i...=400

Witannwhilney = 5862.50, p = 0.01, Pk = 0.20, Clgsy [0.04, 0.35]

hsaral ~

b. Por municipio
Mpe=200

ﬁmedlan =6.00

Bogota D.C.
n=113

n=87

. ﬁlﬂ&dl{lﬂ =4.00

Witan whitney = 5831.50, p = 0.02, F5™ _ = 0.19, Clgsy, [0.03, 0.34]

c. Por entidad

donde labora
Mee=200 flean = 5.00

Banco

n=139

n=61

. ﬁmed-an =7.00

Whtsnn whiney = 5202.50, p = 0.01, 7 = 0.23, Clgsy, [0.06, 0.38]

'rhmml

Nota. Nivel de confianza del 95% para las diferencias en las distribuciones por sexo, municipio y tipo de
entidad donde trabaja el/la asesor(a) comercial.

Fuente: Elaboraciéon propia

De manera similar, se observan diferencias estadisticamente significativas en el peso
asignado a la edad del cliente segudn el municipio* y tipo de entidad donde trabaja el
asesor(a) comercial. Como se observa en la figura N°0O2b, los asesores que trabajan
fuera de Bogota tienden a otorgar una mayor relevancia a la edad dentro del

3se excluyd un registro autoclasificado como no binario debido a insuficiente en el tamano del subgrupo.

4 Solo se encontro diferencias estadisticamente significativas para la distribucion de la posicion del atributo edad

segln el género, municipio y entidad donde labora el/la asesora comercial. No se encontraron diferencias
importantes en la distribucion para el resto de atributos ni caracteristicas de los asesores.
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proceso de evaluacion (mediana = 4), en comparacion con aquellos que trabajan en
esta ciudad (mediana = 6). Mientras que los asesores que trabajan en banco (véase
figuran N°02c) prestan mayor importancia a la edad (mediana = 5) en comparacién de
los que trabajan en otro tipo de entidad financiera (mediana = 7).

Sintesis de hallazgos clave

Los asesores comerciales
estructuran su evaluacién
de elegibilidad siguiendo
una légica
predominantemente
financiera y secuencial.

En una primera etapa, la decisién se organiza
alrededor de un blogue dominante de atributos
tradicionales asociados a la capacidad financiera de
las personas —historial crediticio, nivel de ingreso y
ocupacidon— que opera como un filtro inicial de
elegibilidad. Solo una vez superado este umbral,
otros criterios comienzan a adquirir relevancia
dentro del proceso de decisidon, entre ellos la edad,
la existencia de garantias y la probabilidad de
impago.

Dentro del segundo bloque
de indicadores relevantes,
la edad cumple un rol
intermedio pero no
marginal.

En términos de jerarquia, la edad se ubica por
encima de indicadores clasicos de riesgo financiero,
como la probabilidad de impago, lo que sugiere que
su consideracién antecede a evaluaciones mas
técnicas del riesgo. Consistentemente, el 17.3% de
los asesores posiciona la edad entre los dos atributos
mas relevantes para la evaluacion, evidenciando
que, para una proporcion no menor de decisores, la
edad constituye un criterio prioritario.

La importancia asignada a
la edad no es homogénea y
depende del perfil del
asesor y del contexto
institucional en el que se
toman las decisiones.

Las asesoras mujeres tienden a otorgar un mayor
peso relativo a la edad del cliente que los asesores
hombres, mientras que los asesores que trabajan en
bancos o fuera de la ciudad de Bogota priorizan mas
la edad que aquellos vinculados a otros tipos de
entidades o ciudades, respectivamente. En este
sentido, la edad no opera Unicamente como una
caracteristica del cliente, sino que su importancia
asignada varia segun quién evalla y desde qué
entorno institucional.

Experimento 2: Heuristico de representatividad y
estereotipos etarios

Ademas de formar parte explicita del esquema de elegibilidad, la edad también puede
ser inferida implicitamente a partir de sefales del perfil, de modo que los asesores
asocian la edad de un cliente con atributos que consideran “tipicos” de determinados
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grupos etarios. Esto se conoce como el heuristico de representatividad y se refiere a
la tendencia a clasificar, evaluar o inferir caracteristicas de un individuo a partir de un
conjunto limitado de sefales que consideran “tipicas” de un grupo determinado, aun
cuando dicha informacidén no sea suficiente o relevante para una evaluacién precisa.
Para capturar esta tendencia, se realizd un ejercicio experimental en el que a cada
asesor comercial se le presentaron ocho perfiles Unicos de clientes hipotéticos, cada
uno con seis atributos con niveles aleatorizados (véase tabla N° 05). Tras una revision
detallada de cada perfil, se le solicité al asesor responder a la pregunta: “Para usted,
¢Cudl es el rango de edad que tiene el perfil anterior?”, capturando la decisién en
una escala ordinal de cuatro niveles (18 a 25, 26 a 40, 41 a 50 y 60 anos a mas). En este
ejercicio participaron 192 asesores que cumplieron con los criterios de calidad de datos
y validacion.

Hallazgo 1. La edad percibida se construye principalmente a partir de
sefnales estereotipicas.

Los resultados de la tabla N° 08 muestran que los asesores comerciales asocian la edad
de los perfiles principalmente a partir de su capacidad financiera, convirtiendo este
atributo en la sefial mas influyente para la clasificacion etaria. Cuando el perfil presenta
una capacidad financiera media, la probabilidad de que sea clasificado en un rango
etario mas alto aumenta_los odds en aproximadamente 94% frente a un perfil con alta
capacidad financiera. Este efecto se intensifica de manera muy marcada cuando la
capacidad financiera es baja: en ese caso, la probabilidad de que el perfil sea asociado
con edades mayores es mas de once veces superior . En otras palabras, los asesores
tienden a interpretar la falta de comprensién de conceptos financieros basicos
como una sefal directa de mayor edad, aun cuando esta dificultad no guarda
necesariamente relaciéon con la edad real del perfil. Esto indica que la falta de
comprension de conceptos financieros basicos funciona como un atajo cognitivo para
inferir mayor edad, aun cuando dicha dificultad no esté necesariamente relacionada
con la edad real del perfil.

La capacidad cognitiva percibida también cumple un rol central en la construccion de
la edad asociada al perfil. Los resultados indican que, cuando el perfil presenta una
capacidad cognitiva media, la probabilidad de ser clasificado en rangos etarios mas
altos aumenta en 28% en comparacion con perfiles de alta capacidad cognitiva. Esta
diferencia se vuelve aun mas pronunciada cuando la capacidad cognitiva es baja,
escenario en el cual la probabilidad de asignacién a rangos etarios superiores crece en
106%. Es decir, los perfiles que requieren explicaciones adicionales o muestran
dificultades para procesar informacion, tienden a ser percibidos como de mayor
edad. Esto implica que la fluidez cognitiva, en términos de interaccidén y comprension
de la informacion, no solo influye en la dinamica de la interacciéon comercial, sino que
también actla como una sefal estereotipica que condiciona de manera consistente la
percepcion etaria del perfil.

Los habitos de pago refuerzan esta ldgica estereotipica en la clasificacion etaria. Si
bien presentar habitos de pago medios apenas incrementa en 3% la probabilidad de
qgue el perfil sea clasificado como de mayor edad en comyparacion con perfiles con
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habitos bajos, este efecto se vuelve mucho mas relevante cuando el perfil muestra
habitos de pago altos. En ese caso, la probabilidad de ser asociado con rangos etarios
superiores aumenta en 45%. En otras palabras, los perfiles que cumplen
puntualmente con sus pagos tienden a ser vinculados con individuos de mayor
edad, lo que sugiere que los asesores asocian la disciplina financiera y la
puntualidad con etapas mas avanzadas del ciclo de vida, independientemente de
la edad real del perfil.

Adicionalmente, se observa que los asesores tienden a asociar de manera estereotipica
la mayor edad con menores niveles de manejo tecnolégico. Como se muestra en la
Tabla N° 8, los perfiles caracterizados por un bajo uso de herramientas digitales y
preferencia por atencién presencial o telefénica presentan un 18% mas de probabilidad
de ser clasificados como de mayor edad en comparacién con aquellos con mayor
familiaridad tecnoldgica. Si bien este resultado no alcanza significancia estadistica, si
sugiere una tendencia consistente en la percepcién de los asesores. Esto implica que,
aun cuando la evidencia no es concluyente, podria existir un sesgo implicito que
vincula edad con menor competencia digital, lo que potencialmente influye en Ila
forma en que se interpreta el perfil del cliente incluso antes de evaluar criterios
financieros objetivos.

Tabla N° 08: Resultados de |la estimacion del efecto de las caracteristicas de los
atributos sobre el rango etario del perfil

Variables OR 95% ClI p-value

Atributo 1: Capacidad cognitiva

Alto: El cliente entiende la informacién de inmediato
y formula preguntas analiticas.

Medio: El cliente comprende la informacién con

. L . 1.28** 1.02,1.61 0.033
ejemplos o explicaciones adicionales.

Bajo: El cliente muestra dificultad para seguir la

. . . . 2.06*** 1.63, 2.61 <0.001
informacién y necesita que se le repita.

Atributo 2: Facilidad tecnolégica

Alto: El cliente maneja con autonomia herramientas
digitales, como banca por internet o aplicaciones — —
moviles.

Medio: El cliente usa herramientas digitales basicas,
como banca por internet o apps, con apoyo 0.98 0.78,1.23 0.837
ocasional.

Bajo: El cliente no usa herramientas digitales y

. . . L 1.18 0.93,1.49 0.172
prefiere atencién presencial o telefénica.

Atributo 3: Capacidad financiera
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Variables (0] ] 95% Cl  p-value

Alto: El cliente compara opciones financieras,
entiende el calculo de cuotas y compara los — —
intereses.

Medio: El cliente comprende conceptos basicos

. . 1.94%** 154,245 <0.001
como tasa de interés y cuenta de ahorro.

Bajo: El cliente no esta familiarizado con conceptos

. . 11.2%+ 8.59,14.7 <0.001
como tasa de interés o cuenta de ahorro.

Atributo 4: Ingreso

>$2M - $4M COP / $1.3M-$2M COP 116 0.92,1.47 0.201

>$4M — $7M COP / $1.3M- $2M COP 1.43%* 113,1.80 0.003

Atributo 5: Habitos de pago

Bajo: Suele retrasarse en los pagos o necesita
recordatorios frecuentes.

Medio: Realiza la mayoria de sus pagos a tiempo, con

) 1.03 0.82,1.30 0.774
algunos retrasos ocasionales.

Alto: Cumple puntualmente con todos sus pagos sin

sokok
necesidad de recordatorios. 1.45 115,184 0.002

Atributo 6: Endeudamiento

Bajo: Deudas entre $1.5M COP y $2.5M COP — —

Medio: Deudas entre >$2.5M COP y $4.5M COP 1.08 0.86,1.37 0.503

Alto: Deudas entre >$4.5M y $7M COP 1.23* 098,156  0.077

Sexo del asesor

Masculino / Femenino 0.81* 0.65,1.01 0.059
Anos de edad del asesor 1.01 0.99,1.04 0.243
Anos de experiencia del asesor 1.00 098,1.03 0.872

Municipio donde labora el asesor

Bogota, D.C./ Otro 0.98 0.78,1.22 0.844
Entidad donde labora el asesor
Banco/ Otro 1.33* 105,168 0.020

Nota. *p<0.1; *p<0.05; **p<0.01, ClI = Confidence Interval, OR = Odds Ratio, SE =
Standard Error.

Fuente: Elaboracién propia
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Hallazgo 2. Los indicadores objetivos de riesgo también influyen en la
clasificacion etaria, aunque de forma moderada.

La tabla N° 08 muestra que el nivel de ingreso empuja la percepcién de los asesores
hacia edades mas altas. Los perfiles con ingresos medios presentan una probabilidad
16% mayor de ser clasificados en rangos etarios superiores frente a perfiles de ingresos
bajos, mientras que esta probabilidad aumenta a 43% cuando el perfil exhibe ingresos
altos. En otras palabras, los asesores tienden a asociar mayores niveles de ingreso
con trayectorias laborales mas largas y, por ende, con mayor edad, utilizando el
ingreso como una seial indirecta de seniority.

Por el contrario, el nivel de endeudamiento muestra un efecto mas débil y menos
consistente sobre la clasificacion etaria. Aunque los perfiles con altos niveles de deuda
presentan una probabilidad 23% mayor de ser clasificados en rangos etarios superiores
frente a perfiles con bajo endeudamiento, este resultado es marginal y significativo al
90% en comparacion al observado para el ingreso. Esto sugiere que, si bien el
endeudamiento puede influir ligeramente en la percepcion de edad, no constituye una
sefal central para los asesores al momento de inferir si un perfil corresponde a una
persona joven o mayor.

Sintesis de hallazgos clave

Los asesores comerciales tienden a asociar la falta

La edad percibida del perfil
se construye
principalmente a partir de
estereotipos, no de la edad
real.

de comprensiéon de conceptos financieros basicos y
comprension de la informacién en general, asi como
un mayor nivel de endeudamiento, con perfiles de
mayor edad. Estos operan como atajos que
permiten a los asesores inferir edad de manera
rapida, asociando menor sofisticaciébn o mayor
disciplina con etapas especificas del ciclo de vida.

Los asesores asocian la
disciplina financiera con las
etapas mas avanzas de la
vida.

Los perfiles con buenos habitos de pago vy
puntualidad tienen un 45% mas probabilidades de
ser asociados con rango etarios superiores. De modo
gue usan los buenos habitos de pago como una
sefal estereotipica de personas mayores.

Los asesores tienen a
asociar mayores niveles de
ingreso con trayectorias
laborales mas largas.

Los perfiles con ingresos altos >$4M - $7M COP
tienen un 43% mas probabilidades de ser asociados
con rangos etarios superiores. Lo que sugieren que
usan el nivel de ingreso como una sefal indirecta de
seniority.

Los indicadores objetivos de
riesgo también influyen en
la clasificacién etaria,
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aunque de forma mas interpretados por los asesores como sefales de
moderada. trayectorias laborales mas largas y mayor
estabilidad econdmica. Como resultado, perfiles con
caracteristicas similares pueden ser percibidos
como de distinta edad, no por su edad real, sino por
el grado en que se ajustan a las expectativas
financieras que los asesores asocian implicitamente
con determinadas etapas del ciclo de vida.

3.2. Etapa 2. Durante la decision: ;Como
influye la edad en la decision de otorgar y en
el monto del crédito?

Una vez estructurada mentalmente la elegibilidad (Etapa 1), la edad deja de ser
Unicamente un criterio potencial dentro del esquema declarativo de evaluacion y pasa
a activarse en decisiones concretas bajo condiciones de comparacion y trade-offs
explicitos. En esta etapa el asesor ya no estd organizando atributos de forma abstracta,
sino enfrentando perfiles especificos con combinaciones reales de edad, ingreso,
riesgo y respaldo patrimonial, lo que obliga a priorizar dimensiones y revelar qué
criterios operan efectivamente en la practica. En esta seccién se analiza qué ocurre
cuando la evaluacion se traduce en una elecciéon binaria (a quién otorgar el crédito) y
posteriormente en una decision econdmica cuantificable (cuanto crédito ofrecer).

Experimento 3: Sesgo edadista en la asignacion de crédito

El experimento conjoint permitié medir el peso relativo de la edad en la decision de
otorgar un microcrédito financiero de $3.000.000 COP. El ejercicio consistié en
presentar pares de perfiles hipotéticos de clientes que solicitan el crédito, ante los
cuales el asesor(a) comercial debia elegir a cual otorgarle el crédito. Cada asesor evaluo
un total de 10 pares de perfiles y cada uno de ellos estaba conformado por 6 atributos:
edad, sexo, nivel de ingreso, probabilidad de impago, tenencia de garantiay ocupacion
(véase Tabla N° 05). En este ejercicio se incluyeron las respuestas de 200 asesores que
cumplieron con los criterios de calidad de datos y validacion.

Hallazgo 1. Las decisiones de otorgamiento se encuentran dominadas
principalmente por atributos directamente asociados al riesgo
financiero.

La ocupacion (23.3%), la probabilidad de impago (22.4%) y la tenencia de garantias
(18.8%) concentran mas de la mitad de la importancia relativa total, lo que confirma
gue una parte sustantiva de la variabilidad en las decisiones responde a criterios
técnicos vinculados a estabilidad de ingresos, capacidad de pago y mitigaciéon del
riesgo (véase figura N° 03). Este resultado es consistente con los criterios
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tradicionalmente utilizados en los procesos formales de evaluacién crediticia. Lo que
sugiere que una parte sustantiva de las decisiones de los asesores se fundamenta en
consideraciones técnicas relacionadas con la estabilidad de los ingresos, la capacidad
de pago del solicitante y la reduccién del riesgo asociado al otorgamiento del crédito.

Los resultados se refuerzan al desagregar las preferencias promedio por nivel dentro
de cada atributo, lo que permite observar con mayor precisidn los patrones
subyacentes en la toma de decisiones de los asesores comerciales (véase figura N° 04).
Los niveles asociados a un menor riesgo financiero presentan preferencias positivas
sistematicas. En particular, una baja probabilidad de impago (0-5%), niveles altos de
ingreso (por encima de los $4.000.000 COP) y la tenencia de garantias evaluables —
como propiedad o vehiculo— son valorados positivamente, mientras que escenarios
caracterizados por mayor riesgo observable, como probabilidades de impago elevadas
o la ausencia de garantias, son penalizados de manera significativa. Este patron sugiere
gue los asesores responden de forma consistente a sefiales verificables de solvencia y
respaldo financiero, diferenciando claramente entre perfiles con distinto nivel de
riesgo y ajustando sus decisiones en funcién de informacion objetiva disponible.

Figura N° 03: Importancia relativa de los atributos del experimento 2 (conjoint)

Ocupacion A 23.3%
Probabilidad de impago 1 22.4%

©  Tenencia de garantia 1 18.8%
3
=
< ivel de ingreso | _ 2

Edad 14%

Sexo 1 7.2%

0 10 20 30

Varianza explicada (%)

Fuente: Elaboraciéon propia

Nota. La figura muestra la importancia relativa de cada atributo en la decision de los
asesores comerciales al momento de otorgar un producto o servicio financiero. Los
valores reflejan qué proporcion de la variacion en la decision se explica por cada
atributo, en comparacion con los demas.

Cabe precisar que este resultado también es congruente con lo observado en el
experimento 1, donde los criterios financieros guian la decision. Sin embargo, se
observa que los atributos que concentran mayor peso relativo difieren entre el
experimento 1y 3. Esta diferencia puede explicarse por tres razones complementarias.
En primer lugar, ambos ejercicios difieren en el nimero y la forma de presentacién
de los atributos. En el experimento 3, la menor cantidad de atributos disponibles
obliga a los asesores a asignar un mayor peso relativo a las dimensiones presentes en
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los perfiles, intensificando su influencia en la decision final. En segundo lugar, el
experimento 1 captura la Iégica declarada de los asesores, es decir, sus creencias
sobre cémo evaluan la elegibilidad y qué atributos consideran mas importantes,
sin reflejar necesariamente cémo estos criterios operan en la practica. En contraste,
el experimento 3 revela la légica operativa de la decisiéon al observar elecciones
realizadas bajo condiciones de comparacién y trade-offs explicitos entre perfiles. En
tercer lugar, el experimento 3 ofrece un mayor nivel de detalle para la toma de
decisiones, ya que los atributos se presentan con niveles especificos de edad,
ingreso, riesgo y otras caracteristicas, permitiendo una evaluacién mas refinada y
contextualizada. Por el contrario, en el experimento 1 los atributos se presentan de
forma abstracta, dejando un mayor margen de interpretacion al asesor. En este
sentido, mientras el experimento 1 constituye una aproximacién exploratoria inicial a
las preferencias declaradas de los asesores, el experimento 3 proporciona una
medicidn mas objetiva y cercana a la ldégica real de decision de los asesores
comerciales.

Hallazgo 2. La edad es un atributo relevante en la decision de los
asesores y los rangos etarios extremos (<25 y >60) reciben valoraciones
negativas sistematicas.

La edad del solicitante explica una proporcién relevante (14%) de la decisién de elecciéon
de los asesores, casi igual a la importancia del nivel de ingreso. El peso de la edad en la
decision de los asesores comerciales no es marginal y resulta particularmente
relevante al observar que supera al asignado a otros atributos demograficos como el
sexo (véase figura N°03). Dado que la edad no constituye por si misma un criterio
objetivo de riesgo cuando se controlan el resto de las caracteristicas del perfil, su
influencia sugiere la presencia de un posible sesgo edadista en el proceso de decision
comercial. Es decir, la edad es un atributo que actia como un atajo cognitivo para
inferir caracteristicas no observadas del solicitante, por lo que su peso en la decisién
puede interpretarse como una manifestacion de generalizaciones y supuestos sobre
capacidades, riesgos o comportamientos asociados a determinados grupos etarios.

El patron observado en las preferencias asociadas a la edad resulta dificil de explicar
Unicamente desde una ldgica objetiva de riesgo financiero. Como se observa en la
figura N°04, los perfiles pertenecientes a los rangos de 26 a 40 aflos y de 41 a 59 afos
reciben valoraciones relativas positivas, mientras que los grupos mas jovenes (18-25
anos) y, de manera mas pronunciada, las personas de 60 aflos 0 Mas presentan
preferencias negativas. En particular, la penalizacion asociada al grupo +60 anos (-
6.4%) es comparable en magnitud a la observada para niveles claramente
desfavorables desde el punto de vista financiero, como ingresos bajos o
probabilidades de impago elevadas. Esto permite sugerir que la edad opera como un
criterio implicito de evaluacién que no se deriva directamente de la informacion
objetiva del perfil, sino que introduce una penalizacidén adicional asociada al grupo
etario.
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Hallazgo 3. La pension mitiga, pero no elimina, la penalizacién asociada
a la edad avanzada.

Los resultados del experimento muestran que la condiciéon de pensionado tiene un
efecto positivo sustantivo en la decisidn de los asesores, con una preferencia promedio
de 12.4%, muy superior a la observada para perfiles empleados (-2%) o trabajadores por
cuenta propia (-10.4%). Dado el disefio del experimento, esta comparacion debe
interpretarse de manera condicional, ya que la categoria “pensionado” solo aplica a
perfiles de 60 afos o mas. En este contexto, la edad avanzada introduce una
penalizacion base en la evaluacion (-6.4%), mientras que la pensidn opera como una
sefal financiera correctiva que permite diferenciar a las personas mayores entre si. Asi,
dentro de un grupo etario penalizado, contar con una pension incrementa de forma
significativa la preferencia relativa frente a otras ocupaciones percibidas como mas
riesgosas o inestables.

Sin embargo, este efecto positivo no neutraliza completamente la penalizacion
asociada a la edad. Aun cuando los perfiles pensionados reciben una valoraciéon
positiva elevada, la edad de 60 afios o mas mantiene un efecto negativo residual
que no es mitigado plenamente por la estabilidad del ingreso. En términos relativos,
esto implica que la pensién atenua, pero no elimina, la desventaja asociada a la edad
avanzada, impidiendo que estos perfiles alcancen niveles de preferencia comparables
a los de rangos etarios intermedios, como los perfiles de 26 a 40 afios (4.9%) o 41 a 59
anos (3.9%). Este patron es consistente con una légica compensatoria incompleta, en
la que los atributos financieros favorables reducen, pero no revierten por completo, las
percepciones de riesgo asociadas a la edad, compatible con la presencia de sesgos
edadistas en la evaluacion financiera.

Hallazgo 4. El sesgo asociado a la edad avanzada constituye un patron
transversal en las decisiones de los asesores comerciales.

La penalizacion hacia las personas de 60 afios 0 mas se observa de manera consistente
en todos los subgrupos analizados, independientemente del género, edad,
experiencia, tipo de entidad o municipio donde labora el asesor. La ausencia de
subgrupos en los que la edad deje de operar como un factor desfavorable refleja un
criterio ampliamente compartido en el proceso de evaluacién comercial.

El analisis de las preferencias promedio desagregado por nivel y segun las
caracteristicas de los asesores comerciales, muestra que la penalizacidn asociada a la
edad avanzada del solicitante constituye un patréon transversal en las decisiones de
otorgamiento de productos o servicios financieros (Véase figura N° 0O5). Al desagregar
las preferencias segun género, tipo de entidad, edad, aflos de experiencia y
municipio donde labora el asesor, se observa de manera consistente que las
personas de 60 afios o mas reciben valoraciones relativas negativas en todos los
subgrupos analizados. La magnitud de esta penalizacién se sitUa sistematicamente
en torno a valores comprendidos entre -85% y -5.7%, con diferencias acotadas entre
asesores de entidades bancarias (-7.2%) y no bancarias (-6.8%), y entre asesores
ubicados en Bogota (-7.5%) y en otros municipios (-6.6%). La ausencia de subgrupos en
los que la edad avanzada deje de operar como un factor desfavorable sugiere que este
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efecto no responde a caracteristicas individuales del asesor, sino que constituye un
criterio ampliamente compartido en el proceso de evaluacién comercial.

Figura N° 04: Importancia relativa por nivel de los atributos del experimento 2
(conjoint)
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Fuente: Elaboracién propia

Nota. La figura muestra las preferencias por niveles en comparacion con otros niveles
para el asesor comercial promedio medio. Los valores estan centrados en O dentro de
cada atributo. Valores positivos significan mayor nivel de preferencias relativas. Los
valores negativos significan la menor preferencia relativa.

Al analizar exclusivamente el atributo edad, se observa un patrén sistematico y no
lineal de preferencias relativas. Los rangos etarios intermedios concentran las
valoraciones mas positivas, con preferencias que oscilan entre 3.3% y 6.5% segun el
perfil del asesor, mientras que el grupo de 41 a 59 aflos presenta valoraciones positivas
mas moderadas, en torno a 2.3% a 58%. En contraste, los extremos etarios son
penalizados de manera consistente, siendo mas severa para las personas de 60 anos o
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mas (entre -85% y -4.9%) y algo menor, aungque también significativa, para los
solicitantes mas jovenes (18-25 afnos), cuyas penalizaciones oscilan entre -3.9% y -0.1%.
Este patréon se reproduce de forma estable en todos los analisis de heterogeneidad
realizados, lo que sugiere la existencia de una jerarquia implicita de edades en la
evaluaciéon comercial, donde los perfiles asociados a la etapa laboral activa son
sistematicamente favorecidos frente a aguellos vinculados a etapas de inicio o retiro.

Hallazgo 5. La intensidad de la penalizacién a los perfiles +60 varia segin
el contexto institucional y el perfil del asesor.

Si bien la direccion del efecto asociado a la edad es homogénea, la intensidad de la
penalizacion varia segun las caracteristicas del asesor y su contexto institucional. En la
figura N° 5 se observan tendencias donde la penalizacion hacia personas mayores es
mMas pronunciada entre asesores de entidades no bancarias (-7.5%), que laboran fuera
de Bogota (-7.2%), con mayor experiencia laboral (hasta -8.2% entre los asesores senior)
y asesores de edad intermedia (31-45 anos, -7.5%). Aunque las diferencias por
caracteristicas de los asesores no resultaron estadisticamente significativas, estas
variaciones sugieren gque la penalizacién por edad se intensifica en contextos donde
predomina una mayor aversion al riesgo o una mayor dependencia de criterios
conservadores de evaluacion crediticia.

Figura N° 05: Importancia relativa por nivel segun caracteristicas de los asesores
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Sintesis de hallazgos clave

Las decisiones de
otorgamiento se
encuentran dominadas
principalmente por
atributos directamente
asociados al riesgo
financiero.

La ocupacidon, la probabilidad de impago y la
tenencia de garantias concentran mas de la mitad
de la importancia relativa total, lo que confirma que
una parte sustantiva de la variabilidad en las
decisiones responde a criterios técnicos vinculados
a estabilidad de ingresos, capacidad de pago y
mitigacioén del riesgo.

La edad es un atributo
relevante en la decision de
los asesores y los rangos
etarios extremos (<25 y +60)
reciben valoraciones
negativas sistematicas.

La edad supera a otros atributos demograficos
como el sexo y mantiene un peso significativo (14%),
incluso cuando se controlan el ingreso, la ocupacion,
la probabilidad de impago y la tenencia de
garantias. Los rangos etarios extremos (<25 y +60)
reciben valoraciones negativas sistematicas, en
comparacion a las edades intermedias.

La pensiéon mitiga, pero no
elimina, la penalizacién
asociada a la edad
avanzada.

El efecto positivo de tener una pension (12.4%) entre
los perfiles de personas mayores (+60 afos), aunque
opera como una sefal financiera correctiva, no
neutraliza la penalizacién base por edad (-6.9%)
manteniendo un efecto negativo en la eleccién de
los asesores comerciales.

El sesgo asociado a la edad
avanzada constituye un
patrén transversal en las
decisiones de los asesores
comerciales.

La penalizacion hacia las personas de 60 afilos 0 mas
se observa de manera consistente en todos los
subgrupos analizados, independientemente del
género, edad, experiencia, tipo de entidad o
municipio donde labora el asesor. La ausencia de
subgrupos en los que la edad deje de operar como
un factor desfavorable refleja un criterio
ampliamente compartido en el proceso de
evaluacion comercial.
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Experimento 4: Tendencia paternalista en la asignacion del
monto de crédito

El sesgo paternalista se define como la tendencia de los asesores comerciales a tener
una actitud proteccionista frente al riesgo percibido de sobreendeudamiento en la
poblacién de personas mayores. Para capturar esta tendencia, se realizdé un ejercicio
experimental en el que a cada asesor comercial se le presentaron ocho perfiles Unicos
de clientes hipotéticos definidos por seis atributos con niveles aleatorizados. Tras una
revision detallada de cada perfil, se le solicité al asesor responder a la pregunta: “¢Cual
es el monto de crédito que le ofreceria al perfil de cliente anterior?”, capturando la
decisién en una escala ordinal de cuatro niveles ($2, 4, 6$ y $8$ millones de COP). En
este ejercicio participaron 187 asesores y se buscé identificar si, ante condiciones
financieras idénticas, las decisiones de los asesores reflejan una tendencia a asignar
montos menores a los perfiles de 60 afios 0 Mas en comparaciéon con rangos etarios
mas jévenes, evidenciando asi una tendencia de restriccién de la autonomia basada
en prejuicios de vulnerabilidad.

Hallazgo 1. El monto de crédito se determina principalmente por
criterios financieros objetivos.

Los resultados del modelo estimado muestran que la asignaciéon del monto de crédito
esta fuertemente determinada por variables objetivas a la capacidad econdmica y al
riesgo financiero del perfil (véase tabla N° 09). En particular, el nivel de ingreso emerge
como el factor mas relevante, ya que los perfiles con ingresos medios presentan una
probabilidad aproximadamente cuatro veces mayor de recibir montos de crédito mas
altos en comparacion con perfiles de bajos ingresos (Odd Ratio [OR] ® 4.26), mientras
gue esta probabilidad se incrementa de manera sustancial para perfiles de ingresos
altos (OR ~ 16.7 0 157% mas probable). De forma consistente, la presencia de garantias
multiplica por cerca de tres veces la probabilidad de acceder a montos mayores (OR =
2.54 0 154% mas probable para los perfiles con vehiculo o propiedad en comparaciéon
de los perfiles sin garantia), mientras que un mayor riesgo de impago reduce
significativamente el monto ofrecido (OR = 0.41 0 -59% para riesgo medioy OR = 0.28
0 -72% para riesgo alto).

Hallazgo 2. La edad no constituye un criterio explicito de exclusién,
pero introduce diferencias sutiles en el acceso a montos elevados.

Una vez controlados los atributos financieros del perfil, el modelo base (véase tabla N°
09) no identifica efectos estadisticamente significativos asociados a la edad del perfil
en el monto de crédito ofrecido. No obstante, los coeficientes estimados sugieren
tendencias direccionales relevantes. En particular, los perfiles de personas mayores
(60 afios o mas) tienen la misma probabilidad que los perfiles jé6venes de acceder
a créditos mas altos (OR = 1.00) y esta es menor en comparacion a las edades
intermedias, aunque estas diferencias no son estadisticamente concluyentes. Si bien
estos resultados no permiten afirmar la existencia de un sesgo paternalista directo, la
direccion de los efectos es consistente con evidencia previa obtenida en otros ejercicios
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experimentales, donde se observan penalizaciones relativas hacia personas mayores
cuando la comparacién entre perfiles es mas explicita. Estas diferencias no permiten
afirmar la existencia de un sesgo paternalista directo, pero sugieren una posible
cautela adicional hacia las personas mayores. Los resultados no apuntan a una
exclusion sistematica, pero si a una dinamica en la que la edad introduce matices
en la asignacion de montos elevados.

Tabla N° 09: Resultados de |la estimacion del efecto de las caracteristicas de los
atributos sobre monto de crédito

p-

Variables OR?® 95% ClI value

Edad del perfil

26 a 40 afos /18 a 25 afios 1.30 0.94,1.79 0.
41a 59 afos /18 a 25 aflos 1.26 0.92,1.73 0.14
60 a mas afos /18 a 25 afios 1.00 0.71,1.40 >0.9

Sexo del perfil
Masculino / No binario 1.26* 1.97,1.63 0.083

Femenino/ No binario 1.07 0.82,1.38 0.6
Probabilidad de impago del perfil
Media (6 - 10%) / Baja (O - 5%) 0.41**  0.31,0.53 <0.001

Alta (11 -15%) / Baja (O - 5%) 0.28** 0.21,037 <0.001
Tenencia de garantia del perfil

Tiene codeudor o inmueble de menor valor /Sin garantia 295 227 384 <0.001

Tiene propiedad o vehiculo evaluado / Sin garantia 2.54%* 194, 3.3] <0.001
Ocupacion del perfil

Pensionado / Trabajador por cuenta propia 420" 282,628 <0.001

Empleado / Trabajador por cuenta propia 1.52%%* 1.21,1.91 0.001
Nivel de ingresos del perfil

>$2M - $4M COP / $1.3M-$2M COP 426™* 323,561 <0.001

>$4M — $7M COP / $1.3M- $2M COP 16.7%* 124,226  <0.001

Sexo del asesor

Masculino / Femenino 11 0.73,1.69 0.6
Anos de edad del asesor 0.99 0.95,1.03 0.7
Anos de experiencia del asesor 1.02 0.97,1.07 0.5

Municipio donde labora el asesor
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P-
Variables OR® 95% ClI value

Bogotd, D.C./ Otro 0.79 0.51,1.20 0.3
Entidad donde labora el asesor

Banco / Otro 119 0.75,1.88 05
Nota. *p<0.1; **p<0.05; **p<0.01, Cl = Confidence Interval, OR = Odds Ratio.

Fuente: Elaboracién propia

Hallazgo 3. Los atributos financieros positivos no generan beneficios
adicionales para las personas mayores.

Al examinar la interaccidn entre la edad del perfil y atributos financieros clave —como
el nivel de ingreso, la probabilidad de impago y la tenencia de garantias— no se
identifican efectos estadisticamente significativos para las personas mayores. No
obstante, el analisis de los coeficientes estimados revela patrones consistentes que
resultan analiticamente informativos. En particular, los perfiles de 60 afios o mas
tienden a presentar una menor probabilidad de acceder a montos de crédito mas
elevados, incluso cuando exhiben condiciones econdémicas favorables.

Como se observa en la Tabla N° 10, las personas mayores con ingresos de nivel medio
(OR = 1.17) o alto (OR =~ 0.84) muestran las probabilidades mas bajas de acceder a un
crédito de mayor monto en comparacién con perfiles de otros grupos etarios con
niveles de ingreso equivalentes. De manera similar, entre los perfiles que cuentan con
algun tipo de respaldo patrimonial, aquellos de 60 aflos 0 Mas con garantias de menor
valor (OR = 0.80) o con inmuebles evaluados (OR = 0.56) presentan una menor
probabilidad relativa de acceder a montos superiores, incluso frente a perfiles mas
jovenes sin garantia.

Tabla N° 10: Resultados de la estimacidn con interaccidn entre edad del perfil y
atributos financieros.

P-
value

Interaccién entre variables OR 95% ClI

Edad del perfil * Nivel de ingreso del perfil

18 a 25 afios * Bajo ($1.3M- $2M COP) - - -

26 a 40 anos * Medio (>$2M - $4M COP) 123  0.54,2.79 0.6
41 a 59 afios * Medio (>$2M — $4M COP) 1.96 0.86, 4.46 0.1
60 a mas anos * Medio (>$2M - $4M COP) 117 056, 2.44 0.7
26 a 40 afos * Alto (>$4M — $7M COP) 172 0.77,3.85 0.2
41a 59 anos * Alto (>$4M - $7M COP) 203 0.89 464 0.091
60 a mas afos * Alto (>$4M - $7M COP) 0.88 0.42,1.85 0.7
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pP-

Interaccion entre variables (0]} 95% ClI
value

Edad del perfil * Tenencia de garantia del perfil

18 a 25 afnos * No tiene garantia - - -

26 a 40 anos * Tiene codeudor o inmueble de menor

1.07 0.47,2.42 0.9
valor

41a 59 afos *Ti deud i ble d
a 59 afos * Tiene codeudor o inmueble de menor 078 036, 169 0.5

valor

+60 anos * Tiene codeudor o inmueble de menor valor 0.80 0.39,167 0.6
26 a 40 afos * Tiene propiedad o vehiculo evaluado 0.72 0.31,1.64 0.4
41 a 59 anos * Tiene propiedad o vehiculo evaluado 0.64 0.28,1.42 03
+60 afos * Tiene propiedad o vehiculo evaluado 056 0.27,118 0.13

Edad del perfil * Probabilidad de impago del perfil

18 a 25 afos *Baja (1a 5 %) - - -

26 a 40 afos * Media (6 - 10%) 0.71 032,155 0.4
41 a 59 anos * Media (6 - 10%) 1.09 0.51,236 0.8
60 a mas anos * Media (6 - 10%) 0.82 0.41,1.68 0.6
26 a 40 afos * Alta (11 - 15%) 0.70  0.31,1.58 0.4
41 a 59 anos * Alta (11 - 15%) 092 0.42,201 0.8
60 a mas anos * Alta (11 - 15%) 095 0.46,196 0.9

Nota. Las estimaciones incluyen las caracteristicas de los asesores comerciales como
variables de control y los atributos de cada uno de los perfiles.

Fuente: Elaboraciéon propia

En el caso de la probabilidad de impago, los resultados muestran un patréon mas
heterogéneo. Mientras que las personas mayores con una probabilidad de impago
media presentan una menor probabilidad de acceder a un crédito mas alto en
comparacion con perfiles jévenes con bajo riesgo (OR ~ 0.82), esta relacién se revierte
a una situacién menos desfavorable para por perfiles +60 afios. Es decir, los perfiles de
mayor edad muestran una mayor probabilidad relativa de acceder a montos mas
elevados en comparacion a las otras edades (OR = 0.95), aunque todavia menor a 1.

En este sentido, si bien mejores condiciones financieras como mayor ingreso, menor
riesgo y presencia de garantias, se asocian generalmente con una mayor probabilidad
de acceder a créditos de mayor monto, este efecto no se intensifica para las personas
mayores. Por el contrario, el beneficio asociado a condiciones financieras favorables
tiende a ser mas moderado para este grupo etario, lo que sugiere la presencia de
una dinamica en la cual las ventajas financieras no se traducen en incrementos
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proporcionales del monto ofrecido cuando el perfil corresponde a una persona de
60 anos o mas.

Los resultados muestran que las personas mayores no se benefician de las mejores
condiciones financieras para obtener un crédito mas alto en comparacion a perfiles
equivalentes. Esta diferencia no puede explicarse Unicamente por una evaluacion
técnica de riesgo. Por lo tanto, el patron observado es consistente con una tendencia
paternalista entendida como un trato diferencial no explicado por variables financieras
objetivas, donde la edad modera la expansidn del crédito mas alla de lo que justifican
las caracteristicas de los perfiles.

Sintesis de hallazgos clave

El nivel de ingreso, la probabilidad de impago y la
tenencia de garantias explican la mayor parte de la
variacion en el monto ofrecido, lo que indica que los
asesores siguen una légica estandar de solvencia y
riesgo.

El monto de crédito se
determina principalmente
por criterios financieros
objetivos.

Una vez controlados los atributos financieros, la
edad del perfil no presenta efectos significativos
sobre el monto de crédito ofrecido. Sin embargo, la
direccién de los efectos sugiere una posible
restriccion sutil hacia las personas mayores. Los
perfiles de 60 afnos o mas muestran la menor
probabilidad (aunque no significativa) de acceder
a montos altos, consistente con una légica de
cautela adicional hacia este grupo etario.

Existen tendencias
paternalistas hacia los
perfiles +60 aios al tener
una menor probabilidad de
acceder a créditos mas
altos.

Ingresos altos o garantias incrementan el monto de

Los atributos financieros
positivos no generan
beneficios adicionales para
las personas mayores.
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crédito, pero estos efectos no se amplifican en
perfiles de 60 aflos o0 mas, lo que sugiere que las
sefales favorables no se traducen en ventajas extra
para este grupo, sino que, por el contrario, son
menos favorables.



3.3. Etapa 3. Después de decidir: ;Como
influye la edad en la confianza de pago de
los asesores luego de otorgar un crédito?

Las etapas anteriores mostraron que la edad forma parte de la arquitectura mental de
elegibilidad y que se activa operativamente durante la eleccion del perfil y la
asignacion del monto. Sin embargo, la decisién crediticia no concluye con la
aprobacion del préstamo. Una vez seleccionado el solicitante, el asesor aun debe
formarse una expectativa sobre su comportamiento futuro de pago. Esta etapa analiza
si la edad continua influyendo en esa evaluacion posterior del riesgo, es decir, si el
sesgo se disipa una vez otorgado el crédito o si, por el contrario, persiste en la forma en
gue los asesores calibran subjetivamente la probabilidad de pago del cliente.

Experimento 5: Sesgo de exceso de confianza seguin edad del
perfil

El exceso de confianza se define como la inclinaciéon de los asesores comerciales a
sobrestimar la exactitud de sus suposiciones y juicios sobre la poblacién de personas
mayores. Para capturar esta tendencia se le pidid, inmediatamente después de que el
asesor elige el perfil al cual le otorga el microcrédito financiero de $3.000.000 COP
(conjoint), estime la probabilidad de pago del crédito en los préoximos 12 meses con
valores del O al 100%. Esto con el objetivo de evaluar si, una vez tomada la decision de
otorgar un producto o servicio financiero, los asesores comerciales presentan sesgos
sistematicos en la evaluacién del riesgo. En particular, se analiza si la edad del perfil
elegido influye en la discrepancia entre la probabilidad de pago percibida por el asesor
y el riesgo objetivo asociado al solicitante®. En este ejercicio se incluyeron las
respuestas de 200 asesores que cumplieron con los criterios de calidad de datos y
validacion.

Hallazgo 1. En promedio, los asesores comerciales muestran un nivel de
confianza conservador, y menor entre los perfiles +60 ahos.

Al calcular el exceso de confianza promedio como la diferencia entre la probabilidad
de pago estimada por el asesor y la probabilidad de pago objetiva del perfil elegido, se
obtiene un valor de -8,3 puntos porcentuales?, lo que indica que, en promedio, los
asesores subestiman la probabilidad de pago de los solicitantes a quienes deciden
otorgar un producto o servicio financiero.
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Si bien no se encuentra evidencia estadisticamente significativa de que los niveles de
confianza difieran de manera sustantiva entre los distintos rangos etarios, los
resultados sugieren un patrén consistente. En particular, los perfiles de 60 afios 0 mas
presentan un nivel de confianza ligeramente mayor que los perfiles mas jovenes, con
un efecto marginal de 0,44 puntos porcentuales, aunque este incremento es pequeno
en comparaciéon con el observado para los perfiles de 26 a 40 aflos y 41 a 59 afios (véase
tabla N° O11). Tal como se observa en la Figura 6, los perfiles de edad avanzada generan
niveles de confianza inferiores a los de los rangos etarios intermedios, pero ligeramente
superiores a los de los perfiles mas jévenes.

Estos resultados indican que, incluso cuando los asesores deciden otorgar un crédito,
lo hacen con cautela y tienden a asumir que el cliente pagara menos de lo que
objetivamente podria pagar. Se observa una tendencia consistente donde los perfiles
de personas mayores generen niveles ligeramente menores de confianza en la
evaluacion posterior del riesgo. Si bien las diferencias no son estadisticamente
concluyentes, los asesores tienden a subestimar en mayor medida la probabilidad de
pago de los perfiles de 60 afnos 0 Mmas en comparacion con los rangos etarios
intermedios. Esto sugiere que, aun después de otorgar el crédito, la edad avanzada
continua operando como un factor que introduce cautela adicional en la percepcion
de solvencia.

Figura N° 06: Exceso de confianza predicho por el modelo segun rangos etarios del
perfil
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Fuente: Elaboracién propia

Hallazgo 2. Los asesores tienden a sentir un mayor nivel de confianza
frente a atributos financieros objetivos.

Como se observa en la tabla N° 11, los atributos financieros objetivos como el nivel de
ingreso del perfil, tenencia de garantia y ocupacion muestran una relacion positiva con
el nivel de confianza en el perfil elegido. Tener un ingreso de entre 4 y 7 millones de
pesos incrementa de manera significativa en 1.3 puntos porcentuales el nivel de
confianza de los asesores en comparacion del nivel de ingreso mas bajo. Tener una
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propiedad o vehiculo evaluado incrementa significativamente en 21 puntos
porcentuales el nivel de confianza de los asesores en comparacion de los perfiles que
no tienen garantia. Y tener un ingreso estable como pensionado incrementa
significativamente en hasta 4.7 puntos porcentuales en comparacion a los perfiles de
+60 anos que laboran como independientes. Asi, aunque los asesores tienden a ser
conservadores en promedio, ciertos atributos del perfil elegido generan una confianza
adicional que reduce la cautela inicial y conduce a una valoracién mas favorable de la
capacidad de pago.

Tabla N° 11: Resultados de la estimacion del efecto de |las caracteristicas de los
atributos sobre el exceso de confianza

Variable Beta 95% CI p-value
Edad del perfil

26 a 40 afos /18 a 25 afos 1.1 -0.18, 2.4 0.091
41a 59 afos /18 a 25 aflos 1.3* -0.03,2.6 0.056
60 a mas anos /18 a 25 afos 0.44 -11,2.0 0.6

Sexo del perfil

Masculino / No binario 0.76 -0.29,1.8 0.15

Femenino/ No binario 1.7 0.06, 2.1 0.038
Nivel de ingresos del perfil

>$2M - $4M COP / $1.3M-$2M COP 0.55 -0.54,1.6 0.3

>$4M - $7M COP / $1.3M- $2M COP 1.3** 0.23,2.4 0.018
Tenencia de garantia del perfil

Tiene codeudor o inmueble de menor valor /Sin garantia ~ 1.2** 0.04,23 0.043

Tiene propiedad o vehiculo evaluado / Sin garantia 2.1 10,32 <0.001
Ocupacion del perfil

Pensionado / Trabajador por cuenta propia YA e 3163 <0.001

Empleado / Trabajador por cuenta propia 0.56 -0.42,15 03

Sexo del asesor

Masculino / Femenino -0.36 -35,2.8 05
Anos de edad del asesor -0.04 -0.27,0.36 >0.8
Anos de experiencia del asesor 025 -013,0.63 0.2

Municipio donde labora el asesor

Bogotd, D.C./ Otro -13 -4.5,19 0.4
Tipo de entidad donde labora el asesor

Banco / Otro -0.53 -39,29 0.8

Nota. *p<0.1; *p<0.05; **p<0.01, Cl = Confidence Interval, OR = Odds Ratio.
Fuente: Elaboraciéon propia
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El analisis de interaccion respalda estas tendencias. En la figura N° 07 se observa que
el ingreso no funciona como una sefal absoluta de capacidad de pago, sino como una
sefal contextualizada por la edad o etapa del ciclo de vida del solicitante. En los perfiles
jovenes, el ingreso medio se asocia con una evaluacion mas optimista del riesgo, con
aproximadamente 2.4 puntos porcentuales por encima de los perfiles de ingreso bajo.
Sin embargo, esta asociacion se debilita de forma sistematica a medida que aumenta
la edad del perfil. En particular, el efecto del ingreso medio se reduce en alrededor de
2.13 puntos porcentuales en perfiles de 26 a 40 anos y en 2.56 puntos porcentuales en
perfiles de 60 afios o Mas8. Este cambio de criterio sugiere que los asesores ajustan
implicitamente sus expectativas de nivel de ingreso segun la edad del solicitante, lo
gue introduce un criterio de evaluacién relativo al ciclo de vida y no basado
Unicamente en el nivel absoluto de ingresos.

Figura N° 07: Analisis de interaccion de la edad del perfil respecto del resto de
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Fuente: Elaboracién propia

De manera similar, la figura 7b muestra que la presencia de garantias se asocia
consistentemente con evaluaciones menos negativas de la probabilidad de pago en
todos los grupos etarios, manteniendo un ordenamiento similar entre perfiles sin
garantia, con garantia media y con garantia alta. Las trayectorias practicamente
paralelas entre edades sugieren que la garantia opera como una sefal estable y
transversal de seguridad, cuyo peso en la evaluacion no depende de la edad del perfil.
Ademas, la figura 7c muestra que los perfiles con empleo también generan una
subestimacion en la probabilidad de pago o confianza en los asesores, pero que esta
es mucho menor si se trata de un perfil de +60 aflos pensionado. En este sentido, la
tenencia de garantia y pension parece reducir la discrecionalidad en la calibracion del

48 | Sesgos en asesores de las entidades financieras hacia personas mayores



riesgo y homogeneizar el criterio de evaluaciéon entre perfiles jovenes y personas
mayores, a diferencia de otros atributos cuyo valor informativo si se ajusta en funciéon

de la edad.

Sintesis de hallazgos clave

En promedio, los asesores
comerciales muestran un
nivel de confianza
conservador, pero reducido
entre los perfiles +60 afos.

Cuando los asesores otorgan un crédito lo hacen
con cautelay tienden a asumir que el cliente pagara
menos de lo que objetivamente podria pagar (-8.6
puntos porcentuales). Siendo los perfiles de
personas mayores los que generan niveles
ligeramente menores de confianza en la evaluacion
posterior del riesgo en comparacion a los otros
rangos estarios.

Los asesores tienden a
sentir un mayor nivel de
confianza frente a atributos
financieros objetivos.

La presencia de garantias y la condicion de
pensionado genera un aumento sustancial del
exceso de confianza respecto a trabajadores por
cuenta propia, lo que sugiere que sefales de
estabilidad y previsibilidad de ingresos reducen la
cautela inicial de los asesores y conducen a una
calibracion menos conservadora del riesgo.

Los asesores evaluan el
ingreso de manera relativa
al ciclo de vida, pero tratan
la garantia como una senal

objetiva y estable de riesgo.
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El ingreso medio genera una evaluacion mas
optimista en perfiles jovenes, pero este efecto se
debilita sistematicamente con la edad, lo que indica
gue el mismo nivel de ingreso se interpreta distinto
segun la etapa del ciclo de vida. En contraste, la
presencia de garantias mantiene un efecto
consistente y transversal en todos los grupos etarios,
reduciendo la discrecionalidad y estandarizando el
criterio de evaluacion del riesgo.



4. PRINCIPALES
HALLAZGOS

1. Antes de decidir, la edad ya forma parte de la arquitectura mental de
evaluacion.

e Antes de enfrentarse a un perfil concreto, los asesores organizan mentalmente
la elegibilidad mediante una légica jerarquica predominantemente financiera,
donde atributos como el historial crediticio, el ingreso y la ocupacién funcionan
como filtro inicial.

e UuUna vez superado este primer umbral, la edad aparece como un segundo
criterio relevante y no marginal. Su peso no es homogéneo, sino que varia segun
el perfil del asesor y el contexto institucional, lo que indica que el rol de la edad
comienza a configurarse tempranamente y de manera relacional, incluso antes
de que se tome una decisién operativa.

e |a edad no solo es considerada explicitamente, sino también inferida
implicitamente a partir de seflales asociadas a estereotipos, como la capacidad
financiera, la capacidad cognitiva o los habitos de pago. Esto implica que perfiles
con caracteristicas similares pueden ser percibidos como pertenecientes a
distintos rangos etarios, activando esquemas diferenciados incluso antes de
gue se tome una decisidn concreta.

2. Durante la decisién, la edad influye en a quién se elige y cuanto se
ofrece.

e En la etapa de eleccion, aunque predominan criterios técnicos vinculados al
riesgo —como la ocupacion, la probabilidad de impago y la tenencia de
garantias—, la edad mantiene un peso significativo e independiente. Los rangos
etarios extremos, especialmente las personas de 60 anos o mMas, reciben
penalizaciones sistematicas.

e Enlaasignacion del monto de crédito, si bien las variables objetivas de solvencia
explican la mayor parte de la variacion, las personas mayores no reciben el
mismo retorno proporcional cuando cuentan con atributos favorables. Ingresos
elevados o garantias incrementan el monto ofrecido, pero estos beneficios no
se amplifican en perfiles de 60 afnos o mMas, lo que sugiere una forma de
restriccion sutil consistente con un paternalismo implicito mas que con una
exclusion explicita.

3. Después de decidir, la edad sigue influyendo en la percepcion del
riesgo.

e Después de decidir, el efecto de la edad no desaparece, sino que se transforma
en la manera en que los asesores calibran subjetivamente el riesgo. En
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promedio, los asesores muestran una postura conservadora, subestimando la
probabilidad de pago de los solicitantes.

e |as personas mayores tienden a generar niveles ligeramente menores de
confianza en comparacién con los rangos etarios intermedios. Si bien sefales
financieras objetivas —como la garantia o la condicién de pensionado—
incrementan la confianza y reducen la subestimacion del riesgo, estos efectos
no eliminan completamente la prudencia residual asociada a la edad avanzada.

En conjunto, la evidencia sugiere que la edad opera como un criterio implicito pero
sistematico a lo largo de todo el proceso de decisidn crediticia. Se activa en la forma en
gue se organiza mentalmente la elegibilidad, se traduce en penalizaciones y
diferencias econdmicas durante la decisidén y persiste como cautela en la evaluacion
posterior del riesgo. Mas que un mecanismo explicito de exclusiéon, el sesgo
identificado adopta la forma de una desventaja acumulativa y progresiva que afecta
tanto la probabilidad de seleccién como el monto ofrecidoy la percepcidn de solvencia,
configurando un proceso secuencial en el que la edad influye antes, durante y después
de decidir.
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5. RECOMENDACIONES

Dado que los resultados muestran que los asesores utilizan primero atributos objetivos
y luego introducen ajustes asociados a la edad, se recomienda focalizar las acciones de
inclusion financiera en las etapas intermedias del proceso de evaluacién crediticia,
donde la edad comienza a operar como un criterio adicional luego de que el perfil
financiero ha sido considerado viable. Por ejemplo, una vez que un solicitante cumple
con umbrales minimos de ingreso, historial y riesgo, los lineamientos internos pueden
explicitar que cualquier ajuste adicional debe estar sustentado en informacion
financiera observable y no en caracteristicas demograficas. Este tipo de enfoque puede
reducir la probabilidad de que la edad funcione como un filtro implicito, sin alterar los
criterios técnicos de elegibilidad.

En segundo lugar, se recomienda revisar de manera especifica los criterios utilizados
en la determinacién del monto de crédito, ya que los hallazgos sugieren que, para
personas de 60 afos 0 Mas, las sefales financieras positivas no siempre se traducen en
mayores montos de manera proporcional. A nivel de politica institucional, esto abre la
posibilidad de promover reglas de proporcionalidad explicitas, donde atributos como
ingresos Mas altos, presencia de garantias o buen comportamiento de pago reciben
montos comparables entre grupos etarios. En la practica, esto podria implicar, por
ejemplo, que dos perfiles con igual solvencia y riesgo objetivo enfrenten rangos de
monto similares, independientemente de su edad, evitando restricciones que no
responden a diferencias reales en capacidad de pago.

Una tercera recomendacion apunta a intervenir sobre los supuestos que se activan
durante la interaccion comercial, particularmente aquellos relacionados con la
comprension financiera, el uso de tecnologiay la capacidad de decision. Los resultados
muestran que estos atributos funcionan como senales que influyen tanto en la
percepcion de la edad como en el trato posterior del cliente. En este contexto, las
estrategias de inclusion pueden orientarse a separar explicitamente estas dimensiones
de la edad cronoldgica. Por ejemplo, evaluar de manera directa y objetiva la
comprension del producto o el nivel de autonomia digital del cliente —en lugar de
asumirlos a partir de su edad— permite decisiones mas consistentes y reduce la
probabilidad de tratamientos diferenciados basados en estereotipos implicitos.

A nivel metodoldgico, este estudio debe interpretarse como un ejercicio exploratorio
disefado para identificar y mapear patrones conductuales consistentes en la toma de
decisiones crediticias, a partir de una muestra de 200 asesores comerciales. Este
enfoque resulta adecuado para el objetivo del estudio, que no busca estimar efectos
poblacionales, sino comprender como y en qué momentos del proceso de evaluacion
se activan determinados criterios y sesgos. En este sentido, futuras investigaciones
podrian ampliar este enfoque profundizando en la heterogeneidad institucional y
territorial, mediante muestras de mayor tamafo que permitan comparaciones entre
tipos de entidades o contextos operativos. Asimismo, podrian explorarse disefios
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complementarios que incorporen perfiles con un mayor nivel de detalle, como una
extensidén natural de los hallazgos presentados. Dado que en esta investigacion se
priorizé la inclusién de multiples experimentos para capturar distintas etapas del
proceso de decision, estudios posteriores podrian focalizarse en ejercicios Unicos con
escenarios especificos y mayor detalle, con el fin de profundizar en los mecanismos

identificados y evaluar su persistencia en contextos mas cercanos a la practica
cotidiana de los asesores comerciales.
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