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Resumen

La inclusion financiera ha sido un tema de gran interés por distintas
organizaciones en las ultimas décadas, debido a su gran aporte al crecimiento
economico de un pais y al bienestar de su poblacién. Es por eso que resulta
fundamental evaluar los obstaculos o barreras que impiden a los individuos demandar
los servicios financieros. En esta linea se encuentra la presente investigacion,
analizando los factores socioecondmicos y financieros que desde el punto de vista de
la demanda individual afectan a la decisidén de adquirir cuentas formales por parte de
los excluidos a través de las barreras que perciben. Con el uso de un modelo probit y
gracias a la valiosa informacién de demanda que proporciona la Encuesta Nacional
de Demanda de Servicios Financieros y Nivel de cultura Financiera 2015-2016 se

realizan las estimaciones de las variables incurridas.

De acuerdo con el andlisis planteado, la insuficiencia o variabilidad del ingreso
y la autoexclusion, ya sea por falta de interés o desconocimiento son las barreras mas
relevantes en el mercado peruano. Estas se explican por tres tipos de factores: 1.-
Variables que describen la vulnerabilidad individual como ingresos, area de
residencia, ocupacion y caracteristicas de la vivienda; 2.- Variables que se asocian

con poca educacion y cultura financiera; y 3.- Variable de género.

Palabras clave: Sistema financiero, inclusion financiera, instituciones financieras,

barreras, servicios financieros.
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Introduccion

La inclusién financiera puede ser definida como el acceso y uso' por parte de
todos los agentes econdmicos (individuos, familias y empresas) de un pais a los
servicios y productos de calidad que brindan los diversos intermediarios financieros
formales en un correcto marco regulatorio y en condiciones que aseguren su eficiencia
(CMIF, 2018). De esta manera, se ha convertido en un tema de gran interés por parte
de los diversos gobiernos del mundo, ya que los estudios muestran que un alto nivel
de inclusion financiera promueve el crecimiento econdmico y social de un pais a través
de diversos mecanismos. Dentro de ellos se encuentran que reduce la desigualdad
de ingresos y la pobreza (Clarke et al., 2006), incrementa los proyectos de inversiones
eficientes (Levine, 1997), protege a individuos y empresas de diversos riesgos que
pueden significar perturbaciones significativas para sus actividades habituales
(Olloqui et al., 2015), aumenta los niveles de riqueza y bienestar de la sociedad (CAF,
2011), empodera a los individuos al darles el derecho de disponer de un servicio
basico, tal como la salud o la educacién (Sotomayor et al., 2018) y genera condiciones
para mantener la estabilidad monetaria y financiera a través de una mayor potencia

en la transmisién de la politica monetaria (Mehrotra et al., 2015).

No obstante, surgen diversos obstaculos que se presentan a los individuos y
empresas como barreras para la insercion al sistema financiero, lo cual ocasiona la
no inclusion financiera o conocida mayormente como la exclusién financiera. Este
problema, aparte de impedir los efectos beneficiosos mencionados anteriormente,
puede traer una gama de consecuencias nocivas, lo cual hace relevante estudiar el
problema también desde esta perspectiva. Entre ellos se encuentran la dificultad al
momento de gestionar la liquidez y los pagos, lo cual podria resultar en elevadas
tarifas asociadas con el uso de servicios de cheques, postales y remesas (Lusardi,
2011). Asimismo, las transacciones en efectivo pueden representar un riesgo personal
para los que no tienen un servicio financiero, debido a que no tendran ningun recurso

si es que son victimas de la delincuencia. Ademas, la decisidn de adquirir un producto

1 Es importante destacar la diferencia entre los conceptos de acceso y uso de los servicios financieros, dado que
diversos autores presentan aproximaciones distintas. De esta manera, el primero se refiere a la disponibilidad
de estos servicios con una buena calidad y a costos asequibles. El segundo se refiere a la adquisicion real de
estos servicios y la frecuencia con que los utilizan. Para mayor detalle ver Claessens (2006).



financiero puede tener efectos a largo plazo en el bienestar de los individuos, ya que
sin ello se estaria evitando la creacidn de nuevos activos y riquezas que permitiran

enfrentar crisis posteriores (Allen et al., 2012).

La mayoria de estudios que han investigado los factores que influyen a la
inclusion financiera y sus barreras afines, se han centrado en los factores de oferta y
de entorno, dejando de lado los factores de demanda por la limitada disponibilidad de
la informacion. No obstante, en los ultimos afios, la tendencia esta cambiando por la
elevada importancia que representan para el analisis (Allen et al., 2012; Camara,
2013; Tuesta et al., 2015; Sotomayor et al., 2018). Es decir, los niveles de inclusion
financiera no aumentaran necesariamente porque las instituciones financieras
sobreoferten sus servicios o coloquen un mayor numero de puntos de atencion, sino
que también depende de que los individuos tengan la intencidon y capacidad de
usarlos. De esta manera, es necesario analizar el por qué las personas no los usan
pese a que se encuentran disponibles. Por tanto, no basta con enfocarse en la
estrategia del lado de la oferta, sino que también se debe considerar el lado de la
demanda para que el sistema financiero funcione adecuadamente. Es ahi donde las
barreras percibidas como los bajos ingresos, la desconfianza hacia las instituciones
financieras, los altos costos de los servicios y la lejania de los puntos de atencién
adquieren una considerable importancia para ser estudiadas, por lo que vendran a ser

el eje del presente trabajo.

Si bien la inclusién financiera conlleva al acceso y uso universal de diversos
servicios financieros como cuentas, créditos, seguros, pensiones y pagos, el presente
trabajo se enfoca en el primero por las siguientes razones. En primer lugar, las cuentas
de depdsito proporcionan diversas funciones como ahorros, pagos y transferencias,
por lo que tienen una demanda mas alta que otros tipos de servicios. En segundo
lugar, si incluso suponemos que el 100 por ciento de la poblacion exige un crédito,
esta claro que no todos lo merecen; ya que es probable que muchos individuos no
tengan buenos proyectos de inversion, por lo que la asignacién de recursos seria
ineficiente. Por ultimo, la adquisicion de una cuenta es “pegajosa”, es decir permite
mayores posibilidades de obtener otros tipos de productos financieros como, por
ejemplo, puede ser prerrequisito para obtener un crédito, ya que entregar el
desembolso en efectivo supone diversos riesgos (Cole et al., 2009). De esta manera,



se considerara la no tenencia de una cuenta de depdsito como proxi que permitira

medir las barreras a la inclusién financiera como variable de interés.

En el Peru, las acciones de politica para incrementar los niveles de inclusion
financiera se han ido transformando a lo largo de los afios hasta perfilarse en una
estrategia integral y eficiente que es reconocida por diversos organismos
internacionales. Esto se ha logrado por el gran esfuerzo conjunto que han realizado
las diversas instituciones financieras tanto publicas y privadas en el pais. Asimismo,
se cred la Comision Multisectorial de Inclusién Financiera (CMIF) con el fin de
coordinar, disefar e implementar una Estrategia Nacional de Inclusion Financiera
(ENIF), la cual tenia como objetivo promover el uso y acceso a los servicios financieros
a través de la aplicacion de acciones multisectoriales, descentralizadas e inclusivas.
Tal fue la importancia que se le otorgd a la inclusién financiera, que en el ano 2019, la
ENIF se reestructur6 en una Politica Nacional de Inclusion Financiera (PNIF), la cual
garantizaba su cumplimiento en los tres niveles de gobierno y contaba con la
participacion de instituciones de otros sectores relevantes. Para el 2021, la PNIF se
implementaria a través del Plan Estratégico Multisectorial (PEM), cuyo objetivo era
recoger el compromiso de todas las entidades responsables con el fin de cumplir las

metas en inclusién financiera de la PNIF.

Como resultado del dinamismo de las diversas instituciones; en especial
aquellas del sistema financiero, y sus medidas efectivas de politica y regulacién, la
disponibilidad y variedad de productos financieros ha aumentado considerablemente
a lo largo de los anos. De esta manera, segun el Reporte de Indicadores de Inclusion
Financiera, entre el 2014 al 2020, el numero de puntos de atencidn totales que cada
intermediario pone a disposicion de los usuarios se ha triplicado aproximadamente?.
A la par, esta extension de los canales de atenciéon se ha dado de una manera
descentralizada, es asi que, el numero de puntos de atencion fuera de Lima y Callao
aumento de 193 a 820 por cada 100 mil adultos. Esta notable mejora también se
aprecia en el ambito internacional, en donde el Peru tiene claras ventajas sobre otros
paises latinoamericanos con respecto al numero de establecimientos financieros. De
esta manera, se ubica en el tercer y segundo puesto con respecto al numero de

oficinas y numero de ATMs por cada 100 mil adultos, respectivamente (SBS, 2020).

2 Los puntos de atencidn totales estan conformados por las oficinas, ATMs, cajeros corresponsales y
establecimientos de operaciones basicas.



No obstante, este notable crecimiento no se refleja en el uso de los servicios
financieros, tal como se ve en que la proporcion de adultos con tenencia de una cuenta
a nivel nacional paso de 32.10 a 42.64 entre el 2015 al 2020 y que solo 6 provincias
superan la media nacional de tenencia de cuentas en el ultimo afo. Los mismos
resultados se encuentran a nivel latinoamericano. De esta manera, ocupo los ultimos
puestos en relacién al porcentaje de individuos con una cuenta, en donde obtuvo un
valor de 43%, mientras que la media en Latinoamérica y el Caribe fue de 55%(
Demirgug-Kunt et al., 2018). Por lo tanto, lo anteriormente mencionado se demuestra
en los hechos estilizados; es decir, expandir la red de atencion y la variedad de
productos de los intermediarios financieros con el fin de que las personas cuenten con
un mayor y mejor acceso no es condicion suficiente, pero si necesaria para aumentar

los niveles del uso que les dan.

De esta manera, el presente trabajo tiene el objetivo de evaluar cuales son los
factores mas relevantes que explican las barreras percibidas por los excluidos del
sistema financiero. Asi, se analiza la interaccion entre estas dificultades que puedan
surgir en la adquisicion de una cuenta y los factores de demanda como las
caracteristicas socioecondémicas y financieras de los propios individuos. Esto con el
fin de encontrar alguna correlacién significativa entre ellos y que los organismos
competentes del gobierno formulen correctas politicas publicas para incentivar el uso
y asi, mejorar los niveles de inclusién financiera. Para esto, se empleara un analisis
econometrico de corte trasversal aplicando modelos probit, y tomando como base de
datos a los resultados de la “Encuesta Nacional de Demanda de Servicios Financieros

y Nivel de Cultura Financiera en el Peru” del afio 2016.

El documento se estructura en siete secciones. En la seccion 1 se expone el
marco teorico concerniente al tema. En la seccion 2 se detalla los estudios empiricos
realizados sobre las barreras a la inclusién financiera. En la seccion 3 se muestra los
principales hechos estilizados tanto en el ambito internacional como nacional. En la
seccion 4 se evidencia la hipdtesis y las variables a emplear. En la seccion 5 se
describe las fuentes de informacidn, los aspectos metodoldgicos y las limitaciones del
presente estudio. En la seccion 6 se indica los resultados obtenidos de las
estimaciones. Finalmente, en la seccion 7 se presenta las conclusiones y algunas

recomendaciones de politica.



1. Marco tedrico

1.1 El sistema financiero y sus componentes

El sistema financiero esta conformado por los mercados e intermediarios
financieros, los cuales permiten la canalizacion de los fondos excedentes de los
agentes superavitarios hacia los agentes deficitarios. Asi como ejemplifica Mishkin
(2014) en el grafico 1, aquellos agentes superavitarios o prestamistas conformados
por las familias, empresas, extranjeros e incluso los gobiernos entregan sus fondos
hacia los agentes deficitarios o prestatarios a través de dos canales. Por un lado, se
encuentra el financiamiento directo, donde estos solicitan préstamos directamente a
aquellos en forma de valores a través de los mercados financieros; y por el otro lado,
el financiamiento indirecto, donde el intermediario financiero gestiona los fondos de
los prestamistas y eventualmente los usa para realizar préstamos a los prestatarios y

mercados financieros.

Grafico 1. Flujo de fondos a través del sistema financiero

Fuente: Mishkin 2014: 24.

Sin embargo, cabe recalcar que el segundo tipo de financiamiento es mucho

mas importante y dinamico que el primero, ya que en este ultimo solo acceden



empresas solidas y con grandes ingresos®. Ademas, las entidades bancarias y no
bancarias cumplen un papel importante para la canalizacion de los fondos dado tres
funcionalidades. En primer lugar, reducen sustancialmente los costos de transaccion
debido al aprovechamiento de las economias de escala e innovaciones tecnologicas.
En segundo lugar, transforman los activos riesgosos en activos seguros para los
agentes financieros a través de la diversificacion y cobertura. Por ultimo, aminoran los
problemas relacionados a la informacion asimétrica tanto en la seleccion adversa
como en el riesgo moral (Mishkin 2014). Si esto funciona, las instituciones financieras
generarian oportunidades hacia todos los participantes del mercado para que
aprovechen las mejores inversiones, canalizando fondos a sus usos mas productivos.
De esta manera se estaria impulsando el crecimiento, mejorando la distribucion del
ingreso y reduciendo la pobreza. Por el contrario, si esto no funciona, se estaria
perdiendo oportunidades de crecimiento, la desigualdad persistiria y, en casos

extremos, conllevaria a una crisis (World Bank, 2008).

Por su parte, Saunders et al. (2008) recalca que se presentan 8 areas de
especialidad en la prestaciéon de servicios por parte de los intermediarios financieros:
(i) Reduce los costos de informacion y transaccion a través de las economias de
escala, (ii) provee reclamos financieros con una mayor liquidez y menor riesgo de
precios, (iii) asume mejor el riesgo de desajustar los vencimientos de activos y pasivos,
(iv) trasmite la oferta monetaria, (v) logra una asignacion eficiente del crédito, (vi)
permite que se den las transferencias intergeneracionales de riqueza, (vii) Provee

servicios de pagos y (viii) consigue la intermediacion de denominaciones.

De esta manera, sin instituciones financieras 6ptimas, los agentes econdémicos
mas vulnerables pierden las oportunidades de crecimiento y son conducidos a una
desigualdad persistente dado la existencia de fricciones en el funcionamiento de los
mercados financieros como los costos de informacion y transaccion. Asi los
intermediarios financieros cumplen cinco funciones fundamentales para evitar estas
fricciones y lograr el crecimiento econémico a través de la acumulacion de capital y la
innovacion tecnolégica (Ver grafico 2). Estas consisten en que (i) Facilitan el comercio,

la cobertura, la diversificaciéon y la agrupacién de riesgos idiosincraticos y de liquidez,

3 Se encuentra que entre 1970 al 2000, |a fuente primaria de fondos externos para las empresas es de
préstamos bancarios y no bancarios con un 56% para EE.UU y mas del 70% en Alemania,
Japdn y Canada (Hackethal, citado en Minskins, 2004).



(i) Permiten adquirir informacion sobre inversiones y asignar recursos eficientemente,
(iif) Monitorean a los gerentes de las empresas y ejercen un control sobre ellas
después del financiamiento, (iv) Movilizan los ahorros hacia los usos mas eficientes y
(v) Facilitan el intercambio de bienes y servicios, la especializacion y la innovacion
(Levine, 1997).

Grafico 2. Aproximacion teorica a las finanzas y el crecimiento

Fricciones del mercado financiero:
-Costos de informacion
-Costos de transaccion

.

Mercados finanderos e intermediarios financieros

>
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-Locacion de recursos
-Ejerce control corporativo
- Facilita el manejo de riesgo
- Fadilita la transaccion de bienes y ser

.

Canales de crecimientao:
-Acumulacion de capital
-Innovacion tecnoldgica

P

Crecimiento

Fuente: Elaboracion propia. En base a Levine 1997.

Siguiendo con el marco que se enfoca en las funciones mas que en las
instituciones como el ancla conceptual, Merton y Bodie (1995) plantean la llamada
perspectiva funcional. Esta se basa en las dos siguientes premisas: (i) las funciones
financieras son mas estables que las instituciones financieras, ya que, evolucionan
menos con el tiempo y tienen poca variacion entre paises y (i) que la forma
institucional depende de la funcion, es decir, la innovacién entre las instituciones
mejoran el desempefo de las funciones del sistema financiero. De esta manera, los
autores dividen en 6 las funciones centrales del sistema financiero: (i) proporciona
formas de compensacion y liquidacion de pagos para facilitar el comercio, (ii) conlleva
a un mecanismo para la agrupacion de recursos y segmentacion de acciones en varias

empresas, (iii) provee diversas formas de transferir recursos econémicos a través del



tiempo, fronteras e industrias, (iv) facilita formas de gestionar el riesgo, (v) aporta
informacion sobre precios para ayudar a coordinar la toma de decisiones
descentralizada en varios sectores de la economia y, finalmente (vi) genera maneras
de enfrentar los problemas de incentivos causados cuando una de las partes de una
transaccion tiene informacion que la otra no posee (asimetria de informacion) o

cuando una de las partes actua como agente de otra (problema de agencia).

1.2 La Inclusion financiera, beneficios y determinantes

Dada la definicion del sistema financiero y sus componentes, existen diversos
organismos que buscan relacionarlo con el concepto de la inclusion financiera. De
esta manera, segun la Asociacion Global para la Inclusion Financiera (GPFI), significa
que todas las personas con edad para laborar (mayores de 15 afos) tienen acceso y
uso efectivo de calidad a los servicios financieros proporcionados por entes formales.
Asimismo, se tienen que dar a un costo accesible para los clientes y sostenible para
los proveedores (GPFI, 2017). Otras definiciones se centran mas en las clases
marginadas de la sociedad. De este modo, el Banco Mundial define a la inclusién
financiera como el acceso de la poblacién; en especial las clases marginadas como
los jévenes, mujeres, ancianos, pobres, entre otros, a una amplia gama de servicios
financieros que satisfagan sus respectivas necesidades (World Bank, 2008). Por otro
lado, otras instituciones la presentan como parte de un tipo de politica econémica y
social que el estado conjuntamente con el sector privado debe desarrollar. Asi, es una
politica de insercion productiva y social, la cual sirve como instrumento para ampliar
las opciones de ahorro y consumo de los hogares y las pequefas, medianas y micro
empresas (CEPAL, 2018: 21).

En el Perd, se toman los principales aportes mencionados en las diversas
definiciones anteriores, teniendo en consideracion el sistema financiero nacional. De
esta manera, la inclusioén financiera se define como el acceso y uso por parte de todos
los agentes econdmicos (individuos y empresas) de un pais a los servicios y productos
de calidad que brindan los diversos intermediarios financieros formales en un correcto
marco regulatorio y en condiciones que aseguren su eficiencia (CMIF, 2018).
Asimismo, es importante recalcar que la diferencia entre el acceso y uso no esta
claramente definida, por lo que siguiendo la literatura revisada, en el presente estudio
se entendera al “acceso” como la disponibilidad de los productos financieros con una



buena calidad y a costos asequibles; mientras que el “uso” se referira a la adquisiciéon

real de estos y la frecuencia con que los utilizan (Claessens, 2006).

Por otro lado, si bien la inclusion financiera conlleva al acceso y uso universal
de diversos servicios financieros como cuentas, créditos, seguros, pensiones y pagos,
el presente trabajo se enfoca en el primero por las siguientes razones. En primer lugar,
las cuentas de depdsito proporcionan diversas funciones como ahorros, pagos y
transferencias, por lo que tienen una demanda mas alta que otros tipos de servicios.
En segundo lugar, si incluso suponemos que el 100 por ciento de la poblacion exige
un crédito, esta claro que no todos lo merecen; ya que es probable que muchos
individuos no tengan buenos proyectos de inversion, por lo que la asignacion de
recursos seria ineficiente. En tercer lugar, las preocupaciones de estabilidad financiera
probablemente impliquen que el uso universal de los servicios de crédito puede no ser
un objetivo de politica, ya que se han dado casos en los que el bienestar nacional se
ha reducido por politicas de crédito demasiado relajadas. (Allen et al., 2012). De esta
manera, BID (2016) evidencia que el acceso al crédito puede tener un efecto negativo
en la estabilidad, mientras que el acceso al ahorro a través de una cuenta financiera
puede afectarlo positivamente al proporcionar a la economia una base de depésitos
mas diversificada. Por ultimo, la adquisicion de una cuenta es “pegajosa”, es decir
permite mayores posibilidades de obtener otros tipos de productos financieros como,
por ejemplo, puede ser prerrequisito para obtener un crédito, ya que entregar el
desembolso en efectivo supone diversos riesgos (Cole et al., 2009). Es por esto, que
se considerara la no tenencia de una cuenta de depdsito como proxi que permitira

medir las barreras a la inclusién financiera como variable de interés.

Por otro lado, existe mucha evidencia que demuestra los notables beneficios
de la inclusion financiera a nivel de pais, sector, empresa, hogar e individual;
estimadas a través de diversas técnicas econométricas y con enfoques macro y micro
economicos. De esta manera, a un nivel macroeconémico, diversas medidas del
desarrollo financiero* estan correlacionadas con mayores tasas actuales y futuras de
crecimiento del PBI per capita, acumulacion de capital fisico y mejoras en la eficiencia

de la asignacion de capital (King et al. 1993). Por otro lado, a largo plazo, la

4 Las medidas financieras que utiliza son “el tamafio del sector intermediario financiero formal en relacién con
el PBI, la importancia de los bancos en relacién con el banco central, el porcentaje de crédito asignado a las
empresas privadas y el ratio de crédito emitido a empresas privadas sobre PBI.” (King, 1993)
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desigualdad es menor cuando el desarrollo financiero es mayor, debido a un mejor y
mayor acceso a los fondos prestables que contrarrestan las imperfecciones del
mercado de capitales y la desigual distribucion de la riqueza inicial, los cuales permiten
la reduccion de los niveles de pobreza (Clarke et al., 2006). Asimismo, una menor
inclusion financiera reduce el efecto de la politica monetaria en tres dimensiones. La
primera consiste en el tamafo de la respuesta de la tasa de interés frente a los shocks,
es decir, cuanto mayor sea la proporcion de hogares excluidos financieramente, mayor
sera la respuesta de politica requerida para estabilizar la demanda agregada y la
inflacion. La segunda se refiere a que empeora la compensacién entre la volatilidad
del producto y la volatilidad de la inflacion, en otras palabras, los agentes econémicos
excluidos estaran en peores condiciones que los que cuentan con un servicio
financiero para ajustar sus decisiones de ahorro e inversion y asi, aislar parcialmente
su consumo de la volatilidad del producto. La tercera y ultima estd enfocada en la
eleccion del indice de precios utilizada para definir el objetivo de la inflacién, es decir,
cuanto menor sea el nivel de inclusion financiera, mayor sera la dificultad para

estabilizar la inflacién (Mehrotra et al. 2015)

Siguiendo con los beneficios de la inclusion financiera a un nivel
microeconoémico, esta permite (i) la reasignacion eficiente de los capitales desde los
agentes superavitarios hacia los deficitarios para diversas inversiones productivas y
rentables, (ii) el uso de los medios de pago que facilitan y reducen los costos de
transaccion, (iii) la tenencia de un sitio seguro y de facil acceso para ahorrar el dinero
y (iv) permite la proteccion frente a situaciones adversas, evitando la pérdida del
bienestar e incentivando el ahorro y nuevas inversiones (CAF, 2011). Por lo tanto, la
inclusidén a los sistemas financieros provee herramientas esenciales para que los
individuos vulnerables y pobres reduzcan los cambios en sus habitos de consumo
cuando se encuentren en diversos choques externos que afecten la provisiéon de sus
ingresos como la pérdida del trabajo, dificultades con la salud y accidentes. Con esto
logran suavizar su consumo y mejorar el bienestar de sus hogares. Por otro lado,
permite la reasignacion y creacion de activos con el fin de obtener mejores
rendimientos y reducir el riesgo ante perturbaciones significativas que desestabilicen
los patrones de consumo (Olloqui et al., 2015). Del mismo modo, desde la perspectiva
del Banco Mundial, los sistemas financieros eficientes son vitales para reasignar los

riesgos hacia las personas que lo pueden soportar de una mejor manera, con lo cual
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se asegura mejores oportunidades y distribuciones de los ingresos. Por el contrario,
si no se da la inclusion financiera o los servicios que ofrecen son limitados e
ineficientes, la poblacion de un pais estara sumido en la completa discriminacion y
pobreza (World Bank, 2008).

Tan relevante es el tema que la secretaria general de las naciones unidas para
el financiamiento inclusivo por el desarrollo detallé en el prefacio del global findex

database 2017° que la importancia de la inclusién financiera radica en que:

Amplia el acceso a los servicios financieros basicos a todas las personas que necesitan
protegerse contra las dificultades e invertir en su futuro. Como muestran los datos,
cada economia tiene sus propios éxitos, desafios y oportunidades en lo que respecta
a la inclusion financiera. Un creciente cuerpo de investigacion demuestra el impacto
de los avances de los paises en prioridades importantes como la reduccion de la

pobreza, el hambre y la desigualdad de género. (Demirgti¢c-Kunt et al, 2018, p.13)

Del mismo modo, la directora del Fondo Monetario internacional, Christine
Lagarde (2014), indicé en un foro internacional que la importancia de la inclusién

financiera radica en que:

Permite empoderar a las personas y las familias para que cultiven oportunidades
econdmicas; asimismo, puede ser un agente poderoso para un crecimiento fuerte e
inclusivo. Para los pobres, el acceso a los servicios financieros basicos como pagos,
ahorros y seguros ofrece el potencial de generar enormes beneficios. Con un mejor
acceso financiero, las familias pueden suavizar el consumo y aumentar la inversion,
incluso en educacion y salud. También pueden asegurarse contra eventos
desfavorables y, por lo tanto, evitar caer en la pobreza, que suele ser el caso de tales
incidentes [...] Al reducir la pobreza y aumentar la creacion de empleo, la inclusién
financiera es un ingrediente clave del crecimiento inclusivo: puede ayudar a cerrar

brechas de género y desigualdad.

Dada la importancia de la inclusién financiera en el aumento del consumo, la
inversion y el gasto en toda la sociedad a través de diversos mecanismos, la literatura

ha buscado explicar sus determinantes a través de dos corrientes: (i) los que han

> Base de datos elaborado por el banco mundial en donde se presenta informacién detallada sobre las actividades

financieras que emplean las personas mayores de 15 afios en mas de 140 paises.
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analizado el problema a través de datos agregados de los paises a nivel mundial con
un enfoque del factor de entorno; y (ii) los que han buscado la respuesta a través de
datos de encuestas con un enfoque del factor oferta y demanda. El primer grupo al
enfocarse en los factores de entorno busca explicar el acceso de los servicios
financieros a través del marco general en el que se ofrecen, tomando en cuenta la
ubicacion geografica, la densidad poblacional, la infraestructura vial y de
telecomunicaciones, el marco macroecondmico, el ambiente institucional, las
condiciones y fricciones del mercado, entre otros (Alfageme y Ramirez, 2016; Aparicio
y Jaramillo, 2012; Ivaturry, 2006; Claessens, 2006).

El segundo grupo, al enfocarse en los factores de oferta y demanda, por un
lado, se relaciona con las caracteristicas de las instituciones financieras y de sus
productos o servicios que ofrecen; y por el otro, con las caracteristicas y percepciones
que tienen la sociedad® al momento de usar los servicios financieros cuando se
encuentran disponibles. De esta manera, el primero se refiere a los grupos objetivos
de clientes, prioridades, composicion, estructura, entre otros’ que tienen las diversas
instituciones financieras y la calidad, diversidad, innovacién, proximidad,
asequibilidad, flexibilidad, entre otros de sus productos o servicios que ofrecen.
Mientras que el segundo se relaciona con las caracteristicas socioeconémicas de los
individuos como la educacion, la edad, los ingresos, el estado civil, la situacion laboral,
el lugar de residencia, los conocimientos financieros y todo lo que influya en la decision
del uso por parte de los agentes econdmicos. (Sotomayor et al., 2018; Cano et al.,
2013; Talledo, 20015).

1.3 La otra cara de la moneda: La exclusion financiera

El tema de la inclusion financiera también puede abordarse por su reverso: la
exclusion financiera. De esta manera, Gloukiviezoff (1999) la define como el proceso
por el cual un individuo encuentra alguna dificultad (“barreras”) para acceder y/o

utilizar las facilidades bancarias, por lo que ya no puede tener una vida social normal.

6 Las caracteristicas de la sociedad se refiere tanto a los individuos, familias y a la diversidad de empresas. Sin
embargo, para fines del presente trabajo se enfocara en los individuos adultos entre 18 a 70 afios acorde con la
base de informacién empleada.

7 Por ejemplo, las propiedades de un banco no serdn las mimas que una caja rural. La primera tendrd un mayor
objetivo sobre las corporaciones y grandes empresas, mientras que la segunda tendra un mayor interés por la
micro y pequefia empresa. Asimismo, Los bancos al tomar un mayor nimero de operaciones tienden a
generalizar y estandarizar sus servicios, mientras que las cajas rurales proveen servicios mas especificos acorde
con las necesidades de sus clientes.
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Del mismo modo, Panigyrakis et al. (2002) establece que las caracteristicas claves de
la exclusién financiera es la discapacidad de algunos sectores de la poblacién para
acceder y usar los servicios financieros de calidad en una forma adecuada. Por tanto,
los mismos determinantes presentados por la teoria anteriormente pueden emplearse

desde la vision de la exclusion dado que es su contraparte.

Asimismo, la literatura revisada clasifica la exclusién financiera de diversas
maneras. Kempson y Whyley (1999) la clasifican en 6 partes: (i) exclusion de acceso
que consiste en restricciones al momento de acceder a los servicios financieros, los
cuales pueden deberse a factores como la lejania o el cierre de puntos de atencion,
(i) exclusion de condicion que se debe a que los individuos se encuentran fuera del
sistema financiero debido a las condiciones asociadas a la oferta del producto, (iii)
exclusién de precios que se debe a que ciertos individuos no son capaces de pagar
los productos al precio actual, (iv) exclusidon de marketing que se refiere a la omision
de ciertos grupos debido a que no estan incluidas en los proyectos de marketing de
las instituciones financieras, (v) autoexclusién que consiste en que ciertos individuos
eligen no usar los servicios financieros, a pesar de tener una necesidad debido a
diversos factores como falta de confianza, una mala experiencia anterior, entre otros;
y por ultimo, la (vi) exclusion de recursos que se refiere a una situacion donde el
individuo no cuenta con los ingresos necesarios para acceder al sistema financiero.
No obstante, esta amplia clasificacion puede reducirse en dos (Ver grafico 3), las
cuales tomaremos en cuenta para el presente trabajo. De esta manera, por un lado,
se encuentra la exclusion voluntaria que consiste en que los individuos deciden no
usar los servicios financieros, pese a que cuenten con la disponibilidad de ellos, por
diversas razones personales como motivos religiosos, culturales o éticos. Asimismo,
en este conjunto se agrega a las personas que tienen la percepcion de que los
servicios son innecesarios y no aportaran ninguna mejora a su bienestar, o en todo
caso cuentan con un acceso indirecto, como por ejemplo a través de un familiar. Por
otro lado, estan las personas excluidas involuntariamente, las cuales buscan usar los
servicios financieros pero por diversas razones como la falta de ingresos, niveles de
riesgo de impago fuera de los estandares o percepciones de ser discriminados no
acceden a ellos. Asimismo, se incluye problemas relacionados al marco contractual y
de informacién crediticia que evita que las instituciones financieras sean viables en

algunos lugares. Finalmente, se dan casos en donde el precio del servicio financiero
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es muy alto o no esta acorde con las necesidades de ciertas poblaciones (World Bank,
2008).

Grafico 3. Factores detras de la exclusion a los servicios financieros formales

Fuente: Elaboracion propia. En base a World Bank 2008 y Aparicio et al. 2013.

Desde el punto de vista del creador de politicas publicas, ambos grupos son
importantes de analizar al momento de tomar decisiones. El primero en un inicio puede
parecer no ser tan relevante, ya que depende de la decisién de los individuos. Sin
embargo, si seria importante si dicha eleccion esta condicionada a una mala
experiencia previa al usar los servicios financieros o de una falta de educacién
financiera que no permite conocer todos los beneficios que se puedan obtener. De
esta manera, una politica que busque aumentar la confianza y la informacién del
sistema financiero y promueva la elaboracién de productos acordes con las
necesidades de los individuos lograria disminuir los niveles de exclusion®. Por otro
lado, el analisis al segundo grupo es crucial, ya que se trata de individuos que desean
usar los servicios financieros pero por diversos motivos no pueden acceder a ellos.
Estas barreras que perciben las personas hacen que su beneficio marginal de estar
bancarizados sea menor al coste marginal. Por tanto, es importante analizar cuales

son los factores de demanda relevantes que explican la percepcion de estas barreras

8 Como ejemplo de la importancia de este punto se puede mencionar la creacién de la “banca isldmica”, la cual
consiste en actividades financieras que cumplen con las leyes islamicas. Con esto se supera la limitacidn
religiosa que el interés o la usura es un pecado y asi se apertura los beneficios de la inclusién financiera a este
grupo de excluidos. Para mayor detalle ver Khaki y Sangmi (2011).
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y la posterior decisién de no adquirir los servicios financieros formales. Esto con el fin
de ser tomadas en cuenta tanto para el disefio de las politicas publicas por parte de
los gobiernos como de productos y canales de acceso por parte de las instituciones

financieras (Camara et. al, 2013).

Como se menciond anteriormente, la dimension de acceso es diferente a la
dimension de uso (Claessens, 2006). De esta manera, para una mejor comprension
del asunto se puede analizar sus diferencias a través de un marco de oferta y
demanda para el caso de interés, las cuentas de depdsito. Entonces, el acceso se
refiere a la oferta de cuentas, mientras que el uso es la interseccidn entre la oferta y
la demanda. Asi, en el grafico 4, se muestran las categorias de uso y acceso con las
respectivas barreras que los individuos percibieron cuando se les preguntd por qué no
tenian una cuenta en el sistema financiero formal. ElI grupo A son los incluidos
financieramente que cuentan con acceso y uso de cuentas financieras. El grupo B son
los excluidos voluntariamente que cuentan con acceso a las cuentas pero no quieren
usarlos. Por ultimo, el grupo C son los excluidos involuntariamente que no cuentan
con acceso a las cuentas y por ende, no los usan. Por lo tanto, el acceso viene dado
por el resultado de A + B y el uso viene dado solo por A. No obstante, cabe indicar
que los limites pueden superponerse y variar acorde con el producto financiero que
se esta analizando. En estalinea, la poblacion a estudiar viene dado por los individuos
que no tienen una cuenta financiera o los excluidos (B + C), los cuales argumentan
diversas barreras, las cuales se estudiaran a lo largo del presente trabajo, para
encontrarse en esta condicion. Asi, se busca testear estas barreras a través de las
caracteristicas de los individuos. Es decir, como ciertas caracteristicas

socioecondmicas y financieras influyen en la percepciéon de aquellas.
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Grafico 4. Diferencias entre el acceso y uso (porcentaje corresponde al total de

encuestados: 6565 individuos)
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Fuente: Elaboracién propia. En base a Claessens 2006.

Por otro lado, cabe indicar que no basta solamente con entender los diversos
beneficios mencionados anteriormente que trae consigo el acceso y el uso de los
servicios financieros, sino también, los efectos nocivos que conlleva la exclusion
financiera, por los cuales se torna relevante su estudio. De esta manera, Bebczuck
(2008) encuentra que los costos de la exclusion financiera afecta tanto a las
economias de bajos ingresos como la de altos. De esta manera, las familias de bajos
recursos que no tienen una cuenta financiera deben pagar altas comisiones al recurrir
a casas de empenio, tiendas de recompra o prestamistas informales a la hora que
necesiten servicios de cheque o sobregiros de efectivo. En el Reino Unido, se ha
calculado que la falta de servicios financieros formales genera un costo anual de
£1,000 en comparacion con otros hogares que si acceden y los usan. Asimismo, el
pago de facturas se realiza de una manera segura, rapida y sin un costo adicional a
través de transferencias con las cuentas de depdsito; en comparacion a que se realice
en efectivo. De esta manera, Kempson y Whyley (1999) encontraron que no poder
pagar las cuentas de gas por débito directo significaba pagar hasta £46 mas al afio en
una factura promedio, ya que la liquidacién en efectivo podria generar cargos
adicionales. Por otro lado, para los hogares de EE.UU, la cantidad total que gastan
en servicios de pago es de $100 para una familia bancarizada en comparacién con

los $600 que gasta una familia sin banco. Del mismo modo, no tener una cuenta
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bancaria puede dificultar la gestion de la liquidez y los pagos, los cuales pueden
generar comisiones asociadas al uso de giros postales o servicios de cambio de
cheques (Lusardi, 2010). Siguiendo la misma linea, las transacciones en efectivo
pueden representar un riesgo personal para los que no tienen una cuenta de depdsito,
debido a que no tendran ningun recurso si es que son victimas de la delincuencia.
Ademas, la decision de adquirir un servicio financiero puede tener efectos a largo
plazo en el bienestar de los individuos, ya que puede facilitar la creacion de activos y
rigueza que permitiran suavizar el consumo al momento de enfrentar una crisis (Allen
et al., 2012).

Por su parte, un modelo que busca explicar los efectos nocivos de la exclusion
financiera a través de las imperfecciones del mercado financiero es el de Banerjee y
Newman (1993). De esta manera encuentran que el patron de la eleccion de la
ocupacion de los individuos, entre convertirse en asalariados o empresarios, se
encuentra determinado por la riqueza inicial, por lo que esta eleccion ocupacional
determina el grado de ahorro de los individuos y qué riesgos deberan enfrentar, con
implicancias en el largo plazo para el crecimiento y la distribucién de los ingresos. De
esta manera, la estructura basica de interaccion que usan en su modelo consiste en
que los individuos, debido a las imperfecciones del mercado de capitales, se
encuentran excluidos de los mercados e instituciones financieras. Por lo que, las
ocupaciones que requieren altos niveles de inversion se encuentran fuera del alcance
de las personas pobres, que eligen en cambio trabajar por un salario para otros
empleadores ricos, volverse autbnomos en la produccion a baja escala o simplemente
permanecer inactivos. Asi, el patréon de la eleccion ocupacional se encuentra
determinado por la distribucion inicial de la riqueza, pero la estructura de la eleccion
de la ocupacion determina a su vez el acceso a los servicios financieros. Estos
factores resultan en una nueva distribucién de la riqueza y se repite el proceso
dinamico del modelo. Entonces, los autores concluyen que la ultima fase de una
economia, ya sea la prosperidad o el estancamiento, depende de una manera crucial
de la distribucion inicial de la riqueza. Es decir, si la economia inicialmente tiene una
alta proporcion de individuos muy pobres en comparacion con individuos ricos, el
proceso de desarrollo se agota y se termina en una situacion de bajo empleo y salario.
Por el contrario, si la economia tiene pocas personas pobres inicialmente, esta crecera

y convergera a un estado estacionario de alto empleo y salario.
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Otro modelo que busca explicar la exclusion financiera a través de las fricciones
del mercado financiero es el de Galor y Zeira (1993). Es asi que, presentan una
relacion entre el crecimiento economico y la distribucidn de ingresos a través de la
inversidn en el capital humano en la presencia de mercados financieros imperfectos.
Entonces, el modelo consiste en que los individuos viven en dos periodos, donde en
el primero, tienen la capacidad de invertir en capital humano y adquirir habilidades y
educacion, o bien trabajar como no calificados; mientras que en el segundo, trabajan
como calificados o no calificados, segun el nivel de educacion adquirido en el primer
periodo, su consumo Yy legado. Asimismo, dada las imperfecciones del mercado
financiero al no permitir el acceso a los servicios financieros de las personas con
menos recursos, la herencia de cada individuo determinara si se invertira en capital
humano o no. Por tanto, la distribucion de la riqueza determinara los niveles agregados
de inversién en capital humano, de mano de obra calificada y no calificada, y de
produccion. No obstante, este efecto negativo de la distribucién de riquezas no solo
se da en el corto plazo, ya que los diferentes niveles de inversién en capital humano
a su vez determinaran los niveles de las siguientes generaciones a través del tiempo.
Entonces la prosperidad de las economias depende de la riqueza inicial, ya que
algunos individuos se encuentran excluidos de los servicios financieros, ya sea porque
son muy caros o muy dificiles de adquirirlos, la Unica manera de acceder a la inversion
en capital humano es a través de la herencia de una gran riqueza inicial, por lo que,
los que no tengan ese privilegio estaran sumidos en la trampa de pobreza y

desigualdad.

Siguiendo esta linea, cuando las fricciones del mercado desaparecen, barreras
no relacionadas al ingreso como la lejania del individuo a los intermediarios
financieros, requisitos reglamentarios mal disefiados o0 caracteristicas
socioeconémicas especificas se vuelven importantes. Por tanto, para todas esas
personas excluidas por alguna razén, su curva de oferta y demanda de servicios
financieros no se cruzan (Véase S° en el grafico 5). Asimismo, el precio visto como
altas comisiones por retiro o elevadas tarifas de mantenciéon puede ser una barrera
relevante incluso cuando se superan las barreras anteriormente mencionadas. De
esta manera la nueva curva de oferta S’ y la demanda pueden cruzarse en un punto
donde el precio de equilibrio para acceder a los servicios financieros es muy alto (r'),
lo cual excluye a cierta parte de la poblacion. Por tanto, es tarea del gobierno y las
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instituciones competentes desplazar la curva de oferta hacia la derecha (S”) con el fin
de reducir los precios (r’) y disminuir la exclusion al acceso de cuentas de depositos
(Stiglitz et al., 1981).

Grafico 5. Equilibrio en el mercado de servicios financieros sin informacion

imperfecta

Fuente: World Bank 2008: 32

Tal como se indicé anteriormente, los determinantes de la inclusion financiera
también son capaces de explicar la exclusion financiera, asi los factores de entorno,
oferta y demanda son usados por la literatura para discutir sus barreras. De esta
manera, Beck y de La Torre (2007) derivan una frontera de posibilidades de acceso a
una cuenta de depdsito a través de los factores de oferta (incluyendo los de entorno)
y los de demanda. Asi, agrupa los primeros en dos grupos: (i) los costos fijos que son
decrecientes mientras se perciban mayores economias de escala y externalidades de
red, y (ii) variables que estan fuera del control de los intermediarios financieros y que
cambian lentamente durante periodos prolongados de tiempo como: el tamafio del
mercado, fundamentos macroecondomicos, nivel de tecnologia, infraestructura, los
marcos contractuales e informativos, entre otros. Por otro lado, los ultimos se
diferencian entre factores econdmicos y no econdomicos® que puedan llevar a la

exclusion. Dado esto, se define la frontera de posibilidades de acceso para los

° El modelo denota que la demanda potencial estd determinada solamente por factores econémicos, los cuales
pueden representarse como una funcién del ingreso y el precio (D*= {ingreso, precio}), donde la demanda
depende positivamente del primero y negativamente del segundo. Mientras que la demanda real toma en
cuenta tanto los factores econémicos como no econdmicos, los cuales pueden representarse como una funcion
del ingreso, precio, educacion financiera, barreras culturales, entre otros (D= {ingreso, precio, educacién
financiera, barreras culturales, otros}).
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servicios de cuentas como la proporcion maxima de individuos que podrian ser
atendidos por las instituciones financieras, para un conjunto de variables establecidas.
Asi, en el grafico 6, se presentan conjuntamente las curvas de demanda y oferta, en
donde el eje vertical mide el precio representado por una tarifa y el eje horizontal por
la poblacion que posee una cuenta. Por el lado de la demanda, un precio mas alto
reduce la participacion de la poblacion que busca adquirir una cuenta y a medida que
el precio decrece, los usuarios excluidos pueden adquirir una, pese a sus pocas
transferencias y pequefios montos. La curva D* vendria a representar la demanda
potencial en funcion de factores econdmicos unicamente, mientras que D vendria a
denotar la demanda real en funcion de factores tanto econdmicos como no
econdmicos, incluida la autoexclusién. Por el lado de la oferta, a medida que aumente
la tarifa, se vuelve rentable una mayor provision de servicios financieros. Asi La curva
S* denota la oferta potencial, donde el sistema financiero es eficiente, dada las
variables establecidas; mientras que la curva S denota la oferta real a un mayor costo

debido a alguna forma de ineficiencia anteriormente indicada.

Dado esto, el autor identifica 4 puntos claves en el grafico. El punto | denota lo
que se estaba buscando, la frontera de posibilidades de acceso. Asi, viene a ser el
punto 6ptimo con una poblacion financiable A en el eje horizontal. Cabe indicar, que
esta frontera puede desplazarse (o darse cambios en la curvatura) en la curva de
oferta y demanda potencial como resultado de cambios en las variables establecidas
anteriormente. Asi, por ejemplo, un mayor nivel de ingreso per capita desplaza la curva
D* hacia la derecha, donde se tendra una mayor poblacién con una cuenta. Del mismo
modo, un cambio en la infraestructura o entorno institucional de un pais desplazara la
curva S* a la derecha dando como resultado una expansiéon de la poblacién incluida
financieramente. Por otro lado, los otros tres puntos representan barreras para el
acceso que llevan a niveles menores que el potencial, ya sea por el lado de la
demanda o la oferta. Asi, el punto Il se refiere a las barreras generadas por factores
no econdmicos que conducen la exclusion de los individuos netamente por el lado de
la demanda. El punto lll se refiere a las barreras generadas por factores de ineficiencia
en el lado de la oferta. Por ultimo, el punto IV es la peor situacién, en donde, ademas
de la ineficiencia de la oferta, se suma las barreras generadas por el lado de la

demanda.
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Grafico 6. Frontera de posibilidades de acceso para servicios financieros de

depdsitos

Fuente: Beck y De la Torre 2007:55.

Asimismo, Aparicio et al. (2013) presenta un modelo tedrico para identificar y
explicar los determinantes de la exclusion financiera a través de las caracteristicas de

los individuos.
Barreras en el acceso y uso de los servicios financieros = f(C,SP,y, U, X)

De esta manera, C recoge los tipos de capitales de los individuos, el cual se
divide en tres. En primer lugar, el capital fisico referido al valor monetario de cualquier
forma de activo financiero, tenencia de dinero, propiedades o stock de capital. El
segundo se refiere al capital humano que consiste en la educacion y la experiencia.
Finalmente, el capital social relacionado a un set de normas y redes sociales que
facilitan la accion colectiva de los individuos. SP se refiere al acceso a todo los tipos
de infraestructura de servicios publicos como el agua, luz, telefonia, carreteras, entre
otros. y se refiere a los shocks que pueda enfrentar el individuo como ser despedido
del trabajo o la destruccidn de sus activos por algun desastre natural. U recoge todas
las caracteristicas relacionadas a la ubicacion del hogar del individuo y X recoge todas
las caracteristicas relacionadas a la capacidad de generar ingresos de los individuos
incluidos las transferencias. De esta manera se encuentra que los individuos que
cuenten con mayores niveles de los tres tipos de capital, un éptimo acceso a la
infraestructura de los servicios publicos, una mayor capacidad para enfrentar los

shocks externos, una mejor ubicacién geografica de su hogar y un mayor nivel de
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ingresos seran menos sensibles a percibir barreras al momento de acceder al sistema

financiero y usar los productos que ofrecen.

En suma, se ha empezado el marco tedrico con una revision general de qué es
el sistema financiero y cuales son sus principales componentes. Esto debido a que se
buscaba explicar la importancia de las instituciones financieras en la sociedad. Dado
esto, se procedido a profundizar en una de sus ramas: la inclusion financiera, en
especifico la tenencia de cuentas por parte de los individuos. Asi, se detalld sus
definiciones mas relevantes, beneficios y determinantes. Sin embargo, el panorama
aun estaba incompleto, ya que quedaba pendiente la otra cara de la moneda, cuestidon
qgue se resolvio en la ultima parte del marco teérico. De esta manera, se toma el punto
de vista de la exclusion financiera, presentando modelos que expliquen sus efectos
nocivos y determinantes con el fin de entender las barreras que se presentan en la
sociedad. De esta manera, las teorias presentadas son Uutiles para sostener la

hipétesis planteada en el presente texto.
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2. Evidencia empirica

Con respecto a los determinantes de la inclusidn financiera y las barreras que
se presentan, diversas investigaciones se han enfocado en estudiarlos. De esta
manera, en el caso de los factores de entorno, Aparicio y Jaramillo (2012) ha
demostrado que un ambiente macroecondmico eficiente que implique un correcto
marco institucional de proteccion hacia los derechos legales de las entidades
financieras y una mayor disponibilidad de la informacién crediticia de los agentes
econdmicos generara condiciones favorables para aumentar los niveles de inclusion
financiera. Esto debido a que las instituciones financieras, como cualquier empresa
maximizadora de beneficios, tendran la seguridad de que obtendran retornos por sus
inversiones, lo cual funcionara como incentivos para expandir sus servicios. Por otro
lado, las dificultades geograficas y la densidad poblacional son una barrera para la
expansion de los servicios financieros, ya que aumentan los costos para los
consumidores y reducen las ganancias de las entidades financieras (Aparicio y
Jaramillo 2012). Sin embargo, sus efectos negativos son contrarrestados por la
implementacién de una infraestructura de telecomunicaciones que permita expandir
el uso de las nuevas tecnologias con el fin de reducir los costos de transaccion e
informacion; y asi, los servicios financieros puedan llegar a los poblados mas
reconditos (Ivatury, 2006). Por otra parte, asegurar que los mercados financieros se
encuentren correctamente liberalizados y se promueva la libre competencia a travées
de una eficiente regulacion que contrarreste las fallas del mercado'®, permite una

mayor expansion de los servicios financieros (Claessens, 2006).

En el caso de los factores de oferta, Talledo (2015), bajo unos analisis probit,
comprueba que la proximidad de los puntos de servicios financieros formales hacia la
poblacién aumenta la probabilidad del acceso a los servicios financieros formales,
mientras se reduce el acceso a los informales. De esta manera, estos deben estar
cerca a la demanda, ya sea por canales fisicos o digitales, con el fin de reducir los
costos de transaccidon que pesan sobre los consumidores y asi, evitar que pasen a la
informalidad. Por otro lado, los productos y servicios financieros deben ser continuos

y flexibles, es decir, se puedan acceder a ellos repetidas veces y logren adaptarse

10 Tal como se menciond en el marco tedrico, las principales fallas que se reportan en el mercado financiero
son: la seleccidon adversa, el riesgo moral y las externalidades que causan problemas de coordinacién e
informacion. Para mayores detalles ver CAF (2011).
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facilmente para cada tipo de demanda que se les enfrenta. Si sucede lo contrario, es
decir, si las instituciones financieras no cuentan con un cabal conocimiento sobre las
necesidades y preferencias financieras de los hogares y empresas, entonces no
podran adaptarse a las nuevas demandas e innovar sus productos, lo que conllevaria
a mayores niveles de exclusion financiera (Cano et al., 2013). Del mismo modo, tanto
la excesiva documentacion requerida como los costos prohibitivos tales como
elevados saldos minimos y comisiones constituyen barreras de acceso para los
servicios financieros. De esta manera, Beck et al. (2007) en una encuesta realizada
en mas de 80 paises, encuentra que los bancos en paises con altos niveles de
inclusion financiera como Albania, Espafa y Suecia demandan un promedio de un
solo documento para aperturar una cuenta bancaria; mientras que bancos en paises
con bajos niveles de inclusion financiera como Bangladesh, Camerun, Uganda, Nepal
y Zambia requieren al menos cuatro documentos, incluyendo un documento de
identidad, una carta de recomendacion, boletas de pago y un documento que asegure
el domicilio. Asimismo, servicios tan importantes para hogares de bajos ingresos como
el pago de cuentas y envios de transferencias nacionales e internacionales de dinero
tienen un elevado costo para muchos paises. Por ejemplo, el costo de enviar $250 a
otros paises es del 5 al 10 por ciento de este monto para la mitad de los paises
estudiados en la muestra y varia desde 30 centavos en Bélgica a $50 en la Republica
Dominicana. También, las comisiones asociadas con las transacciones en ATMs, para
un monto de $100, estan por encima de 40 centavos en Pakistan y Nigeria, y un
promedio de 10 centavos en todos los paises, mientras que el uso de ATMs no tiene
ningun costo en el 50 por ciento de los paises de la muestra. Por tanto unas entidades
financieras sdlidas y estables que brinden servicios de calidad razonable a costos
asequibles para gran parte de la poblacion permitiran un mayor acceso y uso de los

servicios financieros.

Por ultimo, pese a la importancia que tienen los factores de demanda para
aumentar los niveles de inclusidn financiera a través de la reducciéon de sus barreras,
los estudios son escasos debido a la falta de informacion. Es decir, no es tan facil
recolectar las caracteristicas y percepciones de los individuos en todo el territorio de
un pais. Asimismo, la informacién provista por las instituciones financieras no es

suficiente para entender las necesidades financieras de los individuos, por lo que hace
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aun mas importante los estudios desde una perspectiva de la demanda a nivel

microecondmico.

De esta manera, los ingresos y la riqueza pueden aparecer como una barrera
para usar los servicios financieros, ya que si son muy bajos, los individuos no los
usaran debido a que les representara un costo adicional que implicara un sacrifico en
el gasto de otras actividades mas beneficiosas como la alimentacion o educacion. Asi
el estudio a nivel mundial de Allen et al. (2012), el cual usé informacion de 123 paises
y mas de 124 mil adultos, encuentra que el nivel de ingresos explica aproximadamente
el 73% de la variacién en la proporcién de adultos con una cuenta financiera formal.
Por su parte, estudios especificos a un pais (Cano et al., 2013; Tuesta et al., 2015;
Céamara, 2013; Devlin, 2005), también consideran el nivel de ingresos como variable

relevante para el estudio de la exclusion financiera.

La situacion laboral también tendria un impacto parecido al de los ingresos, ya
que gran parte depende de aquello. De esta manera, Allen et al. (2012) afirma que la
probabilidad de usar una cuenta para ahorrar cuando un individuo se encuentra
desempleado es alrededor de 14 puntos porcentuales menos en comparacion con
alguien que se encuentra empleado. Del mismo modo, diversos estudios usan la
variable de empleo para analizar las barreras a la inclusion financiera (Sotomayor et
al., 2018; Hoyo et al., 2013; Cano et al., 2013).

Asimismo, la edad seria otra valla en el uso de los servicios financieros, ya que
segun el ciclo de vida de Modigliani, las personas tienden a acumular ahorros en la
edad adulta, mientras que lo gastan cuando son jovenes y ancianos. De esta manera
el estudio global de Yangdol y Sarma (2019), el cual usé informacion de encuestas de
aproximadamente 142 paises, encuentra que mientras mayor sea la edad de un
individuo, mayor sera la probabilidad de adquirir una cuenta de depdsito, sin embargo,
luego de cierta edad el efecto es revertido. Del mismo modo, existen estudios a nivel
nacional que demuestran que el nivel de inclusion financiera seria mayor entre las
personas adultas y menor en los jovenes y ancianos (Hoyo et al., 2013; Tuesta et al.
2015; Devlin, 2005).

Del mismo modo, una baja educacion y cultura financiera reduciria el uso de
los servicios financieros, ya que si los individuos no conocen el producto ni como

funciona, simplemente no lo utilizaran. Y en caso lo utilicen, podrian incurrir en riesgos
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debido a malas practicas que desconocen, los cuales conllevaria a una mala
experiencia con un producto financiero y posterior autoexclusion del sistema financiero
en general (Sotomayor et al., 2018). Asi, Honohan y King (2009), con una muestra de
11 paises sub-saharianos, encontraron que mientras mayor sea el nivel de
conocimiento de cémo funciona el sistema financiero, es mas probable que los
individuos accedan y usen los servicios financieros dado que tienen un mayor nivel de
confianza en ellos. Por su parte, Cole et al. (2009) concluye que en India e Indonesia,
los programas de educacion financiera tuvieron un impacto en el uso de cuentas de
depdsitos solo en los individuos con niveles iniciales de educacion y actitud financiera,
mas no fue significativa para toda la poblacién. Ambos estudios anteriores revelan una
correlacién positiva entre la educacion financiera y el comportamiento, sin embargo,
otros autores no encuentran esta relacién, sino que las habilidades cognitivas son los
principales determinantes para el comportamiento financiero (Fernandez et al., 2014).
No obstante, el consenso general es que la educacién y cultura financiera son
importantes para disminuir los niveles de exclusién financiera, postura que se asumira

en el presente trabajo.

Por otro lado, diversos estudios encuentran que existe una brecha de género
en el acceso y uso de los servicios financieros. Asi, Demirglc-Kunt et al. (2013)
encuentra que los hombres tienen mayores probabilidades de tener una cuenta
financiera en comparacion con las mujeres; incluso aun después de controlar por
caracteristicas socioeconémicas como el ingreso, educacion, empleo, ambito de
residencia y edad. Del mismo modo, tanto Beyene y Mutsonziwa (2016) para el caso
de paises en Africa del Sur, como Klapper y Singh (2015) para el caso de Turquia
encontraron que el hecho de ser mujer disminuye la probabilidad de tener una cuenta
de depdsito aun después de controlar por caracteristicas individuales. No obstante,
también existe evidencia que demuestra que la variable género no es significativa para
la inclusion financiera, dado que se encuentra correlacionada con otro tipo de
variables socioecondmicas como el ingreso, la educacién y el empleo (Sotomayor et
al. 2020; Devlin, 2005). Es mas, Sotomayor et al. (2018) encontré un resultado
interesante en el caso peruano, dado que la probabilidad de tener una cuenta

financiera a nivel nacional seria mayor para las mujeres, en especial en el estrato
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rural’. Por tanto, la literatura muestra resultados ambiguos con respecto a esta
variable, por lo que se vuelve interesante analizar su efecto en el caso de las barreras

a la inclusion.

A nivel latinoamericano, estudios como el de Tuesta et al. (2015) identifica
cuales son las caracteristicas individuales que afectan la percepcion de barreras en la
demanda de servicios financieros formales en Argentina. Es asi que divide las
barreras en seis: i) Falta de dinero, ii) costes inapropiados, iii) desconfianza en las
instituciones financieras, iv) documentacion requerida, v) tenencia de una cuenta por
parte de otro familiar y vi) la distancia a las instituciones financieras. Con lo anterior,
encuentra que los individuos con ingresos mas bajos tienen una mayor probabilidad
de percibir la barrera de falta de dinero. Por su lado, para la barrera de costos y
desconfianza solo aparece la edad como factor significativo, es decir, mientras mayor
edad tenga el individuo, se observa una mayor probabilidad de percibir estas razones
como determinantes para la exclusion financiera. Finalmente, se encuentra que los
ingresos y la edad son significativas para las barreras de distancia y tenencia de una
cuenta por parte de un familiar. Por su parte, Hoyo et al. (2013), a través de un analisis
probit, estudia los distintos factores de demanda que influyen en cada una de sus
cuatro barreras analizadas en México: i) Barrera de ingresos insuficientes o
irregulares, ii) Barrera de no interés o no necesidad, iii) Barrera de distancia, costos y
requisitos y iv) Barrera de desconfianza o razones personales. De esta manera
encuentra que la barrera mas importante en México es la primera, la cual esta
determinada por la condicidon ocupacional, la escala de ingresos y el nivel de riqueza.
Le sigue la barrera de no interés, en donde los autores encuentran un resultado
extrano. Las mujeres y personas de menores ingresos, los cuales son
tradicionalmente los excluidos del sistema financiero tienden a tener menor
autoexclusion. Por tanto, sus razones de no participar en el sistema pueden
modificarse a través de politicas publicas o nuevos tipo de productos que se adapten
a sus necesidades. Del mismo modo, Cano et al. (2013), resume las barreras para la
inclusioén financiera desde el lado de la demanda en lo siguiente: i) bajos niveles de

informacion sobre los servicios existentes, ii) bajo nivel de educacion financiera, iii)

11 Este hecho inusual se explica probablemente por la presencia del programa de transferencias JUNTOS, la
cual en su mayoria se canalizaron a través de cuentas de depdsitos, y a la vez las mujeres fueron las que
predominaron entre los beneficiarios.
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elevados costos asociados a la apertura y mantenimiento de productos financieros, iv)
incapacidad de cumplir con toda la documentacion requerida, v) falta de colaterales o
garantias y vi) incapacidad para respaldar las operaciones con sus ingresos Yy Vii)
desconfianza hacia las instituciones financieras formales. Asi, bajo los resultados de
sus regresiones en Colombia, concluye que hay un mayor nivel de inclusion financiera
y menor percepcion de las barreras mencionadas anteriormente en los adultos con
relaciones conyugales estables y que tengan altos niveles de ingresos y stock de
rigueza. Lo mismo sucede en individuos con un alto nivel de educaciéon general y

financiera, mayor preocupacion para el futuro y que vivan en centros urbanos.

Dada la importancia que tienen los factores de demanda para entender las
barreras a la inclusién financiera y gracias al surgimiento de nuevas bases de
informacion para el analisis empirico, el Peru no se quedd atras en este tipo de
investigaciones. Aparicio et al. (2013) confirma que una alta educacion financiera y la
tenencia de activos fisicos y financieros son determinantes para el acceso y uso de
los servicios financieros peruanos. Del mismo modo, Alfageme y Ramirez (2016)
comprueba que el ingreso, la educacion, la capacidad de ahorro, la edad en el nivel
de bancarizacion y la ubicacion del hogar influyen en la demanda de los servicios
financieros, por lo que politicas publicas que se enfoquen en ellas pueden reducir la
percepcion de las barreras a la inclusiéon financiera. Sotomayor et al. (2018) agrega
que tener como lengua materna al castellano, ser casado o conviviente, tener una
buena cultura financiera y acceso a los servicios de internet y telefonia influye a que
se usen los servicios financieros formales. Por su parte, Camara et al. (2013) propone
cinco tipos de barreras para el uso de servicios financieros en el caso peruano: barrera
de costos, distancia, documentacion requerida, desconfianza y falta de dinero. De esta
manera encuentra que factores tales como la edad, el género, la educacion y el nivel
de ingresos tienen un efecto significativo en la sensibilidad ante las barreras existentes

para acceder y usar los servicios financieros.
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3. Hechos estilizados

3.1 Situacion internacional

Segun los ultimos resultados del Global Findex Database 2017 (Demirgug-Kunt
et al., 2018), 515 millones de adultos en el mundo abrieron una cuenta en el sistema
financiero' entre el 2014 y 2017. Esto representa un 69% de los adultos actualmente,
en comparacion con el 62% y 51% que se registraron en el 2014 y 2011,
respectivamente. Mientras tanto, en el Peru, la cifra se calculé en 10.9 millones de
personas, representando el 43% de los adultos en el 2017. Esta significé un avance
de 14 p.p. frente al resultado del 2014 (29%) y de 23 p.p. frente a la cifra del 2011
(20%). Si bien el incremento fue muy significativo en términos relativos, aun el Peru
se ubica en la zaga de la regién latinoamericana, figurando solamente por encima de
México, Paraguay, El salvador, Nicaragua y Haiti (Grafico 7). Esto debido a que en
Latinoamérica y el caribe, el 55% de la poblacion en promedio tiene una cuenta en el

sistema financiero.

Por su parte, desde el lado de los adultos que no tienen una cuenta financiera,
es decir los excluidos, aproximadamente se calcularon en 1,7 billones a nivel mundial.
De los cuales, en su mayoria viven en 7 paises en vias de desarrollo: China, India,
Pakistan, Indonesia, Nigeria, México y Bangladesh. La cifra en el Peru se calcul6 en
14.4 millones, representando el 57% de la poblacién y ubicandose en los niveles mas

altos de Latinoamérica y el Caribe. (Grafico 8).

12 Seguin el Global Findex Database 2017, la tenencia de una cuenta financiera (account ownership) es la
propiedad de una cuenta individual o conjunta, ya sea en una institucién financiera o a través de un proveedor
de dinero mavil. Asimismo, su importancia radica en que proporciona una manera segura de almacenar dinero
y generar ahorros para el futuro. Ademas, permite que sea mas facil realizar pagos, acceder a créditos
financieros, realizar compras y enviar o recibir remesas (Demirgli¢g-Kunt et al., 2018, p. 18).
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Grafico 7. Tenencia de una cuenta de ahorro (%) — Latam y el Caribe (2011, 2014 y

2017)
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Fuente: Elaboracién propia. En base a ASBANC 2018.

Grafico 8. Adultos sin una cuenta en el sistema financiero

Fuente: Global Findex Database 2017: 35
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De este grupo de excluidos, las mujeres representan una mayoria, en donde
alrededor de 980 millones no tienen una cuenta en el sistema financiero,
representando el 56% del total de adultos a nivel mundial. En general, en economias
en vias de desarrollo, la brecha de género se mantuvo en un promedio de 8 p.p.
mientras que en paises que pertenecen a la OCDE se registré una brecha de solo 1
p.p. Mas alarmante aun es el caso peruano, en donde la brecha llegé a 17 p.p. en el
2017, ya que el 51% de los hombres se encontraba incluido financieramente frente a
solo el 34% de las mujeres (Grafico 9). Asi, es la segunda mas alta en toda la region,
situandose solo por debajo de Ecuador y a niveles similares de paises con ingresos

percapita menores como Afganistan (16 p.p.) y Bangladesh (18 p.p.).

Grafico 9. Brecha de género entre paises seleccionados (p.p)

OCDE 1
Brasil 5
Colombia 7
Chile 7
Vias de desarrollo 8
Afnagistan 16
Peru 17
Bangladesh 18

Ecuador 18

Fuente: Elaboracién propia. En base a Global Findex Database 2017.

Asimismo, los excluidos tienden a concentrarse en los hogares con menores
ingresos. De esta manera, una cuarta parte de ellos viven en el 20% mas pobre de los
hogares dentro de su economia, lo cual es el doble de la proporcion que vive en el
20% mas rico (Grafico 10). Esta situacion es mucho mas complicada en el Peru, ya
que mientras el 53% de los peruanos de mayores ingresos acceden a cuentas en el
sistema financiero, solo un 26% de peruanos de menores ingresos hace lo propio. De

esta manera, la brecha se amplié en 4 p.p. entre 2014 y 2017. Entonces, se puede
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indicar que mientras menores ingresos perciba un adulto en su hogar, mayor sera la

probabilidad de percibir barreras en la adquisicion de una cuenta.

Grafico 10. Adultos sin una cuenta en el sistema financiero por quintiles de ingresos
dentro de una economia (%)

Fuente: Elaboracion propia. En base a Global Findex Database 2017.

Por otro lado, aproximadamente el 62% de los excluidos tiene solamente
educacion primaria o menor, mientras que el 38% restante tiene educacién secundaria
o superior. Por lo que se aprecia una relacion directa entre bajos niveles de educacion
y mayores barreras en el uso de los servicios financieros. El mismo patrén se aprecia

en el caso peruano (grafico 11).

Grafico 11. Adultos excluidos por nivel educativo (%)
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Fuente: Elaboracién propia. En base a Global Findex Database 2017.
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Por su parte, al indagar entre las principales razones para no tener una cuenta
en el sistema financiero entre los excluidos, los resultados del Global Findex Database
2017 muestran que la barrera mas comun es la falta de suficiente dinero. Es asi que
cerca de los dos tercios de los excluidos afirmaban que tenian muy poco dinero para
usar una. La siguiente barrera mas comun es la ausencia de beneficios'?, por lo que
casi el 30% de los individuos excluidos en todo el mundo afirmaban que no necesitan
una. Le siguen los costos elevados de mantener una cuenta y la tenencia de una por
parte de otro familiar con un 26% cada una. Por ultimo, la ubicacién distante de las
instituciones financieras, la excesiva documentacion requerida para obtener un
servicio financiero y la desconfianza al sistema en general eran también percibidas

como barreras significativas (Grafico 12).

Grafico 12. Barreras por la cual un adulto no tiene una cuenta financiera (%)
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Fuente: Elaboracién propia. En base a Global Findex Database 2017.

13 Seglin Bebczuck (2008) las barreras de desinterés y desconfianza se asocian a los siguientes factores: (i) la
naturaleza recurrente de las crisis financieras, lo cual ha creado cierto resentimiento social hacia el sector
financiero formal en todos los niveles de ingresos, (ii) el analfabetismo financiero que no permite la comprension
cabal de los beneficios, costos y riesgos del sistema financiero, (iii) la creencia de que los intermediarios
financieros no dardn una atencion de calidad, o en su defecto, tendran una postura de rechazo total, (iv) La
tenencia de ingresos bajos y volatiles que no permiten una conducta certera de ahorro y (v) las practicas de pago
en los mercados laborales informales, los cuales operan principalmente en efectivo y no usan los servicios

financieros.
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3.2 Situacioén en el Peru

El gobierno peruano y sus respectivas instituciones han realizado una gran
labor a lo largo de los afios para conseguir avances muy importantes en temas de
inclusion financiera. De esta manera, en el afo 2012, la Superintendencia de Banca,
Seguros y AFP (SBS), el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF), el Ministerio de
Educacion (MINEDU), el Banco Central de Reserva (BCRP), el Banco de la Nacién
(BN) y el Ministerio de Desarrollo de Inclusion Social (MIDIS) asumieron
responsabilidades internacionales para desarrollar un plan articulado que priorice la
inclusion financiera en las tareas de la agenda nacional. De esta manera, se creo la
Comision Multisectorial de Inclusién Financiera (CMIF) en el afio 2014 con el fin de
coordinar, disefiar e implementar un instrumento de politica llamado la Estrategia
Nacional de Inclusion Financiera (ENIF). Esta buscaba promover el uso y acceso a
los servicios financieros a través de la aplicacion de acciones multisectoriales
descentralizadas e inclusivas, las cuales permitan contribuir al crecimiento econémico
con la participacion del sector publico y privado, y en el marco de la preservacion de
la estabilidad financiera (CMIF, 2015). Por tanto, la ENIF como una herramienta de
politica publica tuvo como objetivo promover el acceso y uso eficiente de productos y
servicios financieros de calidad, los cuales debian ser confiables, seguros y
adecuados a las necesidades de la poblacion, dentro de un ambiente de estabilidad y

regulacion financiera (SBS, 2017).

En los afos posteriores, el Peru se encontraba en un proceso de ordenamiento
y distribucion de las competencias para el cumplimiento de las politicas nacionales en
diversos frentes, asi trataba de encontrar que los organismos del gobierno centren sus
objetivos y prioridades en un objetivo comun. De esta manera, durante el afio 2018,
la ENIF pasé a ser registrada como documento en proceso de actualizacion hacia una
Politica Nacional, el cual se logré en el primer semestre del afio 2019 cuando la CMIF,
con ayuda técnica del Centro Nacional de Planeamiento Estratégico (CEPLAN),
disefid la Politica Nacional de Inclusién Financiera (PNIF). Esta modificé sus objetivos
acorde a los nuevos problemas para la inclusion financiera y promovié que un mayor
numero de instituciones peruanas se sumaran a tal importante actividad'. De esta

manera, al identificar los limitantes de la inclusidn financiera en el ambito de la

14 Se sumé la Presidencia del Consejo de Ministros, el Ministerio de Transportes y Comunicaciones, el
Ministerio de la Produccidn, el Ministerio de Agricultura y riego y la Superintendencia de Mercado de Valores.
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demanda, oferta y entorno que debilitaban al desarrollo economico, restringian la
competitividad y productividad de familias y empresas, y las amenazaba con un mayor
nivel de pobreza y desigualdad (Grafico 13), la PNIF definié como objetivos prioritarios
los siguientes: i) generar un mayor nivel de confianza en todos los segmentos de la
poblacién sobre el sistema financiero, ii) poseer una oferta de servicios suficientes y
adecuadas a las necesidades de la poblacion, iii) mitigar las fricciones del mercado,
iv) desarrollar una infraestructura de telecomunicaciones y plataformas digitales con
el fin de aumentar la cobertura de los productos financieros y v) fortalecer los

mecanismos de articulacion de esfuerzos institucionales (CMIF, 2019a).

Grafico 13. Limitantes de la inclusion financiera en el Peru

Fuente: CMIF 2019:2

Estos objetivos se materializaron en el Plan Estratégico Multisectorial (PEM), el
cual fue publicado en el primer semestre del afio 2021, a través de 16 lineamientos y
30 medidas de politica que incluyen los enfoques interculturales, territoriales y de
genero. Estas serian ejecutadas a través de hitos de corto, mediano y largo plazo
(2021, 2022, 2025 y 2030) con el fin de que logren efectivamente sus propésitos. Si
bien su plan de accién se enfoca en diversas medidas que contribuyen a reducir los
niveles de exclusién financiera de forma articulada, para el presente trabajé se hara
referencia a las principales medidas con respecto a la tenencia de una cuenta de
depdésito (MEF, 2021):
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- Medida 1.5 — Educacién Financiera para poblacién adulta y miembros del
hogar: Como parte de una de las medidas para mejorar la educacion financiera
se encuentra el fortalecimiento y articulacion de las actividades desarrolladas
en el marco de la Semana Mundial del Ahorro (SMA), promovida por la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE), la cual
tiene el fin de sensibilizar a la poblacién sobre la importancia de la educacion
financiera y el ahorro responsable.

- Medida 2.7 — Plan de implementacion de Cuenta DNI: La presente medida
busca proporcionar a toda persona que cuente con el documento nacional de
identidad (DNI) y capacidad de ejercicio, una cuenta de ahorro aperturada en
el Banco de la Nacion. Esta se abriria de manera automatica y obligatoria con
el fin de realizar pagos, devoluciones o transferencias de cualquier beneficio,
subsidio o prestacién econémica que el Estado otorgue al titular.

- Medida 2.8 — Proceso de transformacién digital en el Banco de la Nacién:
Con esta medida se busca minimizar la presencia fisica de los usuarios en las
agencias del banco para acceder a los productos o servicios financieros mas
recurrentes. De esta manera, se podria eliminar la necesidad que tiene una
persona de acercarse a una oficina para finalizar el proceso de apertura de una
cuenta o renovar una tarjeta de débito para el cobro de pensiones de jubilacién

por parte de la poblacion adulta mayor.

Los resultados de las medidas de politica y regulacion implementadas por las
instituciones financieras articuladas con los otros sectores del pais se pueden apreciar
en el ultimo Reporte de Indicadores de Inclusion Financiera de los Sistemas
Financieros, de Seguros y de Pensiones a junio del 2020 (SBS, 2020), donde se
revelan avances prometedores en el lado del acceso a los servicios financieros. De
esta manera, entre junio de 2014 a junio de 2020, la disponibilidad de los diferentes
puntos de atencién entre oficinas, ATMs, cajeros corresponsales y establecimientos
de operaciones basicas'® se triplicé con un aumento de 150,068 canales. Con esto se

alcanzd 990 puntos de atencion por cada 100 mil habitantes adultos (Grafico 14) y 149

15 Son establecimientos fijos o mdviles, operados por la propia empresa financiera, en los cuales solo se pueden
realizar las operaciones permitidas a los cajeros corresponsales como trasferencias, giros, pagos, cobros, entre
otros. (SBS, 2015).
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canales de atencion por cada 1000 km? (Grafico 15)'6. Este notable crecimiento se
debid principalmente al explosivo incremento de los cajeros corresponsales y su
elevada aceptacion por parte de las familias peruanas. Es asi que, este nuevo método
de atencion que fusiona al sector bancario y a las empresas privadas ha desplazado
a los puntos de atencion tradicionales; debido a que ofrece los mismos servicios
financieros basicos pero con notables ventajas como una mayor presencia geografica,
un horario amplio de atencién al publico, la reduccion de espera en el tiempo de

atencion, la disminucién de costes y una mayor sensacion de seguridad y fidelidad.

Grafico 14. N° de puntos de atencion totales disgregados y por cada 100 mil adultos
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Fuente: Elaboracién propia. En base a Reporte de indicadores de inclusién financiera 2020.

16 Cabe indicar que la diferencia entre los puntos de atencién y los canales de atencidn es que el dltimo
considera a los establecimientos con agente corresponsal y operaciones basicas, mientras que el primero por
separado (SBS, 2019).
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Grafico 15. N° de canales de atencion por cada 1000 km?
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Fuente: Elaboracion propia. En base a Reporte de indicadores de inclusion financiera (2020).

Asimismo, se dio una notable descentralizacion geografica, en donde el nimero
de puntos de atencion en las regiones distintas a Lima y Callao crecié de 193 a 820
por cada 100 mil habitantes adultos, resaltando el avance en departamentos como
Arequipa, Lambayeque, Junin, Tumbes, Ica, La Libertad Moquegua y Tacna (Grafico
16). No obstante, esta notable expansion en la disponibilidad de los servicios
financieros no se traduce instantaneamente en una mayor adquisicion de ellos, lo cual
queda demostrado con los aun reducidos resultados de los indicadores del uso de los
servicios financieros. De esta manera, la proporcion de adultos con la tenencia de una
cuenta a nivel nacional paso de 32.10 a 42.64 entre el 2015 al 2020 con un promedio
de 53% para Lima y Callao y de 36% para provincias (Grafico 17). En donde, se
muestra que solo 6 provincias estaban por encima de la media nacional. Por tanto,
aun hay mucho trabajo por realizar para incluir financieramente a una parte
significativa de la poblacién y asi puedan aprovechar los beneficios de tener y usar

una cuenta en el sistema financiero formal.



Grafico 16. N° de puntos de atencion por cada 1000 mil adultos por departamento
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Todo este esfuerzo realizado por las distintas entidades del sector publico y
privado para aumentar los niveles de inclusién financiera, o en su defecto, disminuir
los niveles de exclusion ha sido reconocido por diversos organismos internacionales.
De esta manera, segun el ranking del Global Microscope'’, el Pert ha liderado los
primeros puestos en los ultimos afios. De esta manera, logré ocupar 8 veces
consecutivas el primer lugar y, en el ultimo reporte del 2018, el segundo lugar detras
de Colombia como el pais que cuenta con un mejor entorno para el desarrollo de la
inclusion financiera. En este se considera el desempefio mostrado por el gobierno en
sus politicas de apoyo para fomentar la inclusion, priorizar la estabilidad financiera y
ofrecer una variedad de productos y puntos de atencién de calidad. En este ultimo
reporte, se resalta que el Peru tiene un plan de politica estructurado y enfocado en la
inclusién financiera, en donde existen altos niveles de coordinacion dentro de las
instituciones competentes y en diversos sectores de la economia. Asimismo, valoran
el marco regulatorio enfocado en la supervisién, estabilidad financiera y proteccion al
consumidor junto con la libre competencia e innovacion. Del mismo modo, destacan
la gran variedad de servicios financieros provistos a los distintos individuos de
diferentes ingresos; sin embargo, afirman que la demanda sigue siendo baja y se

requiere un mayor trabajo en este aspecto (EIU, 2018).

Por tanto, a pesar de las medidas de politica y regulacién implementadas para
incrementar los niveles de inclusién financiera, el nivel de uso no aumento en la misma
magnitud en la que lo hizo el acceso. Por lo que se aprecia un problema por parte de
la demanda, en donde los diversos reportes mostrados muestran que gran parte de
los excluidos tienen ciertas caracteristicas socioeconomicas en comun. De esta
manera, evaluar las barreras que ellos presentan a través de estas caracteristicas es
fundamental para elaborar las correctas politicas publicas que permitan elevar los
niveles de uso del sistema financiero formal. Dado esto, los esfuerzos por parte de las
diversas instituciones peruanas en conocer los factores que influyen en la decisién de
utilizar los canales y servicios financieros han desembocado en la primera Encuesta

Nacional de Demanda de Servicios Financieros y Nivel de Cultura Financiera (ENDSF)

17 El Global Microscope es un reporte desarrollado por The economist Intelligence Unit junto con otras
entidades internacionales como el Banco interamericano de Desarrollo (BID) que busca evaluar los entornos
regulatorios y operativos en 55 paises que permitan un entorno propicio para la inclusion financiera. Los
dominios que analizan para la elaboracién de su ranking son el gobierno y apoyo politico, la estabilidad e
integridad, tipos de productos y puntos de venta, proteccién del consumidor y, finalmente, la infraestructura
(EIU, 2018).
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realizada entre los afos 2015 — 2016, la cual sera la principal fuente de informacion

utilizada para el presente estudio’®.

Los principales resultados reafirman lo indicado anteriormente en base a las
otras fuentes de informacion. Es decir, se encuentra que menos de la mitad de la
poblacién a nivel nacional (aproximadamente 41%) posee al menos una cuenta en el
sistema financiero, la cual puede ser de ahorros, CTS'® o a plazo. Este resultado se
eleva a 46% si se analiza el ambito urbano, pero se reduce a solo el 24% para el
ambito rural. Para el caso del nivel socioeconémico, solo el 21% de la poblacién mas
pobre indico tener al menos una cuenta formal, comparada con el 64% del grupo
menos pobre. Por otro lado, entre las principales razones para no tener una cuenta en
el sistema financiero entre los excluidos financieramente (59% de la poblacién) se
resaltan las siguientes: no se adquiere porque no representa alguna ventaja (19%),
no se conoce (16%) y no se tiene los ingresos suficientes (13%). Estas barreras
percibidas por el lado de la demanda son también las mas frecuentes entre la
poblacién urbana, que ademas indican el bajo rendimiento y los costos de aperturar
una cuenta. Por el contrario, el desconocimiento y la lejania de los canales de atencion
son las principales barreras para la adquisiciéon de una cuenta financiera para la
poblacion rural (33% y 15%, respectivamente) y la poblacion mas pobre (34% y 14%,

respectivamente).

Estos resultados fueron muy importantes para conocer las barreras que se
presentaban por parte de la demanda e incluirlas en las politicas publicas que
buscaban elevar los niveles de inclusion financiera. De esta manera, tal como se
menciond anteriormente, dos de los objetivos prioritarios planteados por el PEM de la
PNIF fueron generar una mayor confianza hacia el sistema financiero en todos los
segmentos de la poblacion y brindar un ecosistema de productos financieros
adecuados que satisfagan las necesidades de los individuos. Es por eso que se
reafirma la importancia de estudiar los factores de demanda mas relevantes que

explican las barreras percibidas por los excluidos del sistema financiero.

18 Sj bien es una encuesta que ya tiene algunos afios de ser publicada, es la Unica adecuada para comprender
de una maneraintegral a la demanda. En el capitulo 5 se sustenta su uso para el presente estudio al mostrar su
superioridad con respecto a otras encuestas.

19 La CTS es otorgada a los trabajadores que se encuentran empleado bajo el régimen laboral comun de la
actividad privada y que tienen como minimo una jornada de 4 horas diarias o 20 horas semanales (SBS, 2017)
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4. Hipdtesis

Segun lo desarrollado anteriormente, la hipdtesis del presente trabajo se
delinea en lo siguiente: “las barreras percibidas por los excluidos financieramente que
afectan su decisién de adquirir una cuenta de depdsito en el Peru estan determinadas
por factores de demanda como sus caracteristicas socioecondémicas, actividad
financiera y educacion financiera”. De esta manera, la hipotesis se puede representar

como la siguiente ecuacién estructural:
Barreray, = f(x1,x3,%x3)

Donde las variables dependientes "y,,” representan las distintas barreras que
un individuo excluido del sistema financiero formal pueda percibir para no participar
en este. Es asi que, segun la bibliografia revisada (Hoyo et al., 2013; Tuesta et al.,
2015; Cano et al., 2013; Camara et al., 2013), estas barreras se pueden clasificar en

las siguientes:

v, : Barrera de ingresos insuficientes o variables

y,: Barrera de no interés dado que no satisfacen la necesidad del individuo
y5: Barrera de desconocimiento y desconfianza de los servicios financieros

v,: Barrera de elevados costos asociados al acceso de una cuenta (distancia al

punto de acceso, excesivos requisitos y comisiones altas.

Por su parte, de acuerdo con la literatura y la disponibilidad de datos de la

encuesta trabajada, las variables independientes son las siguientes:

X,: El grupo de caracteristicas socioecondmicas que afectan a un individuo en
las cuales se incluyen las variables explicadas a continuacion. i) El género,
dado que se espera que una mujer tenga mayores barreras de acceso al
momento de adquirir una cuenta debido a la condicion de exclusion que ha
tenido a lo largo de los anos en el sistema financiero. ii) La edad, debido a que
segun la teoria del ciclo de vida de Modigliani, los individuos tienden a suavizar
su consumo a lo largo del tiempo, por lo que es mas probable que los individuos
ahorren en la edad adulta, mientras que gasten en la juventud y la vejez. Por
tanto, si la teoria se cumpliera, se esperaria que las personas que no se

encuentran en la adultez perciban mayores barreras de no interés al momento
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de adquirir una cuenta?. iii) El estado civil, ya que se espera que una persona
perciba menores barreras de interés debido al efecto escala. Este se refiere a
que la pareja tendra una relacion de esfuerzos para conseguir un mismo fin,
por ejemplo, una persona casada tendra una mayor probabilidad de tener una
cuenta si su pareja no lo tiene (CEMLA, 2018). iv) La situacion laboral, porque
se encuentra relacionado con el nivel de capacidades que posee un individuo
para usar un producto financiero. De esta manera, se espera que los
desempleados perciban mayores barreras de interés y desconfianza para
adquirir una cuenta?'. v) El nivel educativo, dado que es una proxy del capital
humano que se relaciona con una mayor habilidad y capacidad para usar los
productos financieros, por lo que se espera que un individuo con altos niveles
de educacion perciba menores barreras de desinterés y desconocimiento. vi)
Los ingresos ya que se espera que tengan una mayor proporciéon de dinero
para destinarlo al ahorro, por lo que percibiran menores barreras de ingreso y
de acceso. vii) Las caracteristicas de la vivienda como el material predominante
del piso, techo y pared del hogar; y el acceso a los servicios basicos de luz y
agua, y otros servicios no vitales como el internet, telefonia y celular son
variables relacionadas con el acceso y uso de los servicios financieros, dado
que, dan un panorama del nivel de ingresos y la capacidad de ahorro que un
individuo pueda tener por lo que se espera que se perciban menores barreras
de ingresos y de acceso. viii) El area de residencia debido a que existen efectos
diferenciales segun el area en donde vivan los individuos, ya sea por las
caracteristicas de la infraestructura, distancia y barreras naturales que
bloquean o favorecen el acceso a los servicios financieros. Por lo que se espera
qgue en zonas rurales con falta de una adecuada infraestructura de transporte y
comunicacion, y alejadas de las areas con mayor concentracion de personas
perciban mayores barreras de ingreso y acceso.

X,: La actitud financiera es una variable relacionada con el manejo y control
que tiene un individuo sobre sus finanzas. De esta manera, se espera que un
individuo familiarizado con los productos financieros perciba menores barreras

de desconfianza y desconocimiento para obtener una cuenta.

20 Seguin el Global Findex Database 2017, el 30% de los adultos excluidos se encuentran entre los 15 y 24 afios.
21 Seglin el Global Findex Database 2017, aproximadamente la mitad de los excluidos en el mundo se encuentra
fuera de la fuerza laboral.
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X5: La educacion financiera??se define como el proceso mediante el cual los
individuos mejoran su comprension de los productos y servicios financieros, a
través de la informacién, instruccién o el asesoramiento objetivo. De esta
manera, desarrollaran habilidades para ser mas conscientes sobre los riesgos
y oportunidades financieras con el fin de tomar decisiones efectivas que
mejoren su bienestar (CEMLA, 2018). Por tanto, se espera que un individuo que
acceda a la informacion financiera y la comprende perciba menores barreras
de desconocimiento y desconfianza, mientras que mayores barreras de acceso

en caso el producto no satisfaga todas sus necesidades.

22 Es una variable muy importante para la inclusion financiera, ya que no solamente facilita el uso de los
servicios financieros, sino que también permite que los individuos desarrollen diversas habilidades para
comparar y seleccionar aquellos que mejor se adapten a sus necesidades y prioridades (CEMLA, 2018).
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5. Descripcion de variables y aspectos metodoldgicos

5.1. Fuentes de informacion

La Encuesta Nacional de Demanda de Servicios Financieros y Nivel de Cultura
Financiera en el Peru (ENDSF) fue realizada entre el 24 de noviembre de 2015 al 14
de febrero de 2016 con el objetivo de identificar y analizar las brechas que existen en
la inclusion financiera a través de la comprension de las barreras, necesidades,
habitos y conocimientos financieros de la poblacion; y asi, plantear mejores acciones
de politica para aumentar el bienestar general (SBS, 2017). De esta manera, la
muestra abarcé a un total de 6565 individuos entre 18 a 70 afios que habitan en una
vivienda del territorio peruano en los 24 departamentos del pais y la Provincia

Constitucional del Callao, tanto en el area urbana como la rural.

Esta encuesta genera informacion muy valiosa sobre las caracteristicas y
necesidades de los peruanos que usan o no los productos financieros formales, asi
como las barreras que se presentan en el acceso y uso del sistema financiero.
Ademas, es considerada como la primera en poseer la particularidad de identificar las
caracteristicas de la demanda por servicios financieros integrales con un alcance
nacional y representativo por areas (rural, Lima Metropolitana, principales ciudades
urbanas y resto urbano). Esto debido a que anteriormente las fuentes de informacion
de los indicadores del nivel de inclusion financiera provenian de los reportes enviados
por las empresas financieras supervisadas, es decir la oferta, por lo que no eran muy

utiles para medir aspectos de la demanda.

Por tanto, dentro de los referentes de encuestas para medir la inclusién
financiera en el Perq, la ENDSF, en comparacion con su antecesor, Encuesta Piloto
de Acceso y Uso de Servicios Financieros, o el Global Findex Database 2017, tiene
un alcance superior y una estructura mas detallada como se muestra en la tabla 1, por
lo que su adopcion como base de datos para el presente estudio queda sustentada

para lograr los objetivos planteados.



Tabla 1. Comparacién de las fuentes de informacion

ENDSF - 2016

Encuesta Piloto de Acceso y
Uso de Servicios
Financieros — 2012

Global Findex
Database - 2017

Tamano de la
muestra

6565 individuos

2800 individuos

1000 individuos

Representatividad

Nivel nacional en
las 25 regiones

Nivel nacional en 5 regiones

Nivel Nacional

Edad de la muestra

18 - 70 afos

18 - 65 anos

15 - a mas anos

Técnica

Caraacaraen
vivienda

Cara a cara en vivienda

Caraacaraen
vivienda

Pregunta de
interés

Senale la principal
razén por la que no
tiene ninguna
cuenta de depdésito
en una institucion
financiera

¢, Cual es la principal razén
por que no tiene cuenta en
banco, financiera, caja
municipal o rural?

Cual de los siguientes
es una razon por la
cual, personalmente no
tiene una cuenta en un
banco u otro tipo de
institucion financiera
formal

Fuente: Elaboracion propia. En base a Demirglg¢-Kunt et al. 2018 Y SBS 2017.

5.2 Descripcion de variables??
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Las variables dependientes se analizan a través de las respuestas indicadas

por los excluidos al momento de preguntarles por qué no tienen una cuenta en el

sistema financiero formal. De esta manera, estas respuestas vendrian a ser variables

dummy que toman el valor de 1 si el individuo indica esa barrera y 0 en caso contrario.

Las variables independientes son los factores de demanda que pueden influir

en las barreras a la inclusién financiera:

- El género es una variable dummy que indica el sexo de la persona en

observacion, la cual toma el valor de 1 si es mujer y 0 si es hombre

- La edad describe los anos de la persona encuestada.

- El estado civil es una variable dummy que toma el valor de 1 si el individuo es

casado, conviviente o concubino y 0 en un caso diferente.

- Lasituacién laboral es una variable dummy que toma el valor de 1 si la persona

tiene un empleo considerando cachuelos?* y 0 si no tiene ninguno.

23 Para mayor detalle de la descripcidn de cada variable ver la tabla 2 en el ANEXO A.

24 Seguin la Real Academia Espafiola (RAE), un cachuelo se refiere a un trabajo eventual de poca remuneracion.
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- El nivel educativo es una variable cualitativa politobmica ordinal definida como
el nivel maximo de educacion alcanzado que se clasifica en 4 grupos: 1)
individuo no tiene ninguna educacion, 2) el maximo nivel de estudios aprobado
es primaria o inferior; 3) el maximo, es secundaria; y 4) el maximo, es superior.

- El ingreso corriente es una variable cualitativa politdmica ordinal que se
categoriza en cinco grupos: 1) el individuo no reporta ingresos, 2) indica
ingresos menores a S/. 400, 3) indica ingresos mayores a S/. 400 y menores a
S/. 750%, 4) indica ingresos mayores a S/. 750 y menores a S/. 1500, y 5) indica
ingresos mayores a S/. 1500.

- Las caracteristicas de la vivienda se agrupan en una variable dummy que toma
el valor de “1” si la pared, el piso o el techo esta construido en base al material
mas costoso (ladrillo o bloque de cemento, losetas o madera pulida y concreto
armado, respectivamente) y 0 en caso contrario. Por su parte, el acceso al
servicio de luz es una variable binaria que toma el valor de “1” si la vivienda
cuenta con ello y 0 si no la tiene. Lo mismo sucede con el servicio del agua, en
donde toma el valor de 1 si la casa cuenta con ello y 0 si no la tiene. Asimismo,
los servicios no vitales se agrupan en una variable dummy que tomara el valor
de “1” si el individuo cuenta con al menos uno de los servicios de internet,
telefonia o celular.

- El area de residencia es una variable dummy que toma el valor de 1 si el
individuo vive en el area urbana del pais y O si vive en el area rural.

- La actitud financiera, en el presente documento, se le aproximara a través de
tres variables dicotomicas: la posesion de activos propios (como propiedades,
vehiculos, tierras, locales, entre otros) que tomara el valor de 1 si el individuo
es propietario de alguno de estos; la cultura de ahorro en bienes o en dinero
que tendra el valor de 1 si el individuo posee este habito para cubrir diversos
gastos futuros y el envio de remesas hacia otras zonas del pais o el extranjero
que obtendra el valor de 1 si el individuo realiza esta actividad.

- La educacion financiera, en el presente trabajo, se le aproximara a través de
las variables binarias que toman el valor de 1 si los individuos conocen los
siguiente conceptos: planificacion de ingresos y egresos, el calculo de la tasa

de interés simple, el trade off entre rentabilidad y riesgo, las consecuencias de

25 Salario minimo en el periodo que se realizé la encuesta
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la inflacion, la diversificacion del riesgo de las inversiones y el conocimiento de
un seguro de deposito frente a la incapacidad de pago de una institucion

financiera.

5.3. Metodologia

5.3.1. Modelo econométrico

El presente trabajo se encuentra enfocado en una perspectiva de la demanda,
por lo que siguiendo el marco tedrico introducido no se considerara fricciones en el
mercado financiero que puedan existir tales como se introdujeron en el estudio de
Banerjee y Newman (1993) y Galor y Zeira (2014). Asimismo, siguiendo la frontera de
posibilidades para servicios financieros de depdsitos de Beck y de la Torre (2007), el
estudio contempla el punto Il, donde las barreras son generadas por factores
netamente de demanda que conducen a la exclusion de los individuos. De esta
manera, se utilizara un modelo econométrico probit para la estimacién de las variables
mencionadas, el cual es utilizado frecuentemente en analisis que tienen una variable
dependiente binaria, es decir, una variable dummy que toma valores de 0 o 1. Asi,
este tipo de andlisis econométrico permite determinar la probabilidad de que un agente
con unas caracteristicas determinadas pertenezca o no al grupo objetivo que se esta
estudiando. Por tanto, la variable dependiente sera y; igual a 1 cuando el individuo
perciba una de las barreras anteriormente mencionadas y 0, en caso contrario.
Asimismo, definimos a [; como un indicador o una variable latente de y;, el cual esta

determinado por un conjunto de variables independientes x; de la siguiente forma:
li = XL’,B + u;, donde ui~N(0,1)

Es asi que el individuo percibira una barrera (y; = 1) si su variable latente es
mayor a cierto valor critico I, y no percibira una (y; = 0) si su variable latente es

menor a este valor critico:
Vi :1Sili >l;k, Vi :OSlll<l;k

Tanto la variable latente como el valor critico no son observables, pero si se
supone que estan distribuidas normalmente con la misma media y varianza es posible
estimar los parametros de la regresion y asi obtener informacion sobre y;. Entonces,

de acuerdo con esta interpretacién, la probabilidad de que el individuo i-ésimo perciba
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una barrera para adquirir una cuenta de depdsito dada las variables exdgenas esta

representado por:
P,=PQy; =1lx)) =P(; <) = P(Z; < x{B) = F(x{B)

Donde Z; es una variable normal estandar (Z;,~N(0,52) y F es la funcién de
enlace con una distribucion normal acumulada que explicitamente esta representada

por:

F= (= )fx{ﬁ 22
= (— e z
21 J_oo

Luego para hallar las diferentes estimaciones de los coeficientes, empleamos

la siguiente funcion de verosimilitud:

N

L) = | [iFcampia - Feapir—

i=1

Su interpretacion es similar a la obtenida en los modelos de regresion lineal, en
donde, sus coeficientes representan el impacto promedio de percibir una barrera por
parte de un individuo cuando cualquier variable perteneciente al vector de exégenas
x; cambia, manteniéndose los otros factores fijos. De esta manera el efecto marginal
para una variable independiente binaria es el diferencial de las funciones de enlace

evaluadas en sus respectivos valores:
ME = [Pr(y; = 1|%,x; = 1)] — [Pr(y; = 1|%,x; = 0)]

5.3.2. Otras aproximaciones

Existe una gran variedad de aproximaciones metodologicas que se han
empleado para estudiar la inclusién financiera por el lado de cuentas en los individuos,
a través de las caracteristicas de la demanda. Entre una de las principales diferencias
se encuentra en como medir la inclusién financiera, dado las diversas dimensiones y
definiciones que posee®. De esta manera, los trabajos de investigacion presentan

diversos enfoques a través de cdmo componen sus variables dependientes para

26 Cabe indicar que existen otras diferencias relevantes como el modelo econométrico a emplear, las variables
independientes que se usan, fuentes de informacidn, supuestos en el proceso de definicion de variables, tipo
de analisis (por mencionar algunas).
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aproximarse a una medida de la inclusién. Para el presente trabajo se ha usado el
enfoque de la exclusion o la no tenencia de una cuenta (Hoyo et al., 2013; Tuesta et
al., 2015; Cano et al., 2013; Ulwodi y Muriu, 2017), debido a los nuevos resultados
que puede llegar a generar para la elaboracién de politicas publicas. Entre ellos, es
que permite analizar la significancia entre distintas barreras acorde con una misma
caracteristica. En otras palabras, se podran obtener resultados diferenciados, ya que
si bien una barrera puede ser explicada significativamente para cierta caracteristica,
otra barrera puede no serla, dando luces a nuevos resultados por analizar. Por su
parte, la comprension de los efectos de las caracteristicas individuales en las barreras
percibidas por los excluidos lleva a un mejor entendimiento de las razones por las
cuales no usan el sistema formal, lo cual brindaria nuevas ideas para entender el uso

del sistema informal.

Por otro lado, cabe mencionar que entre los enfoques mas tradicionales se
encuentran autores que toman como variable dependiente la tenencia de una cuenta,
aproximandola con informacién sobre si los individuos poseen 0 no una cuenta
(CEMLA, 2018; Devlin, 2005; Honohan y King, 2009). Algunos toman como variable
exdgena la frecuencia con el cual usan una cuenta, aproximandola con una cantidad
de retiros al mes (Allen, 2012; Sotomayor, 2018). Otros eligen como variable
dependiente el uso de una cuenta para ahorrar, aproximandola con que el individuo
afirme que tiene una para fines netamente de ahorro, por o que se excluyen otros

servicios como pagos o transferencias (Yangdol y Sarma, 2019; Allen, 2012).

5.4. Limitaciones

Las limitaciones del estudio resultan de la falta de datos en la ENDSF para
lograr el objetivo del presente trabajo. En otras palabras, al ser la finalidad de la
encuesta mas general, no captura algunas variables y precisiones que seria de utilidad
para el analisis planteado. En esta linea, la ENDSF no llega al punto de profundidad
de discriminar entre las razones de por qué los individuos no encuentran una ventaja
en tener una cuenta. Es decir, si bien estos presentan barreras de autoexclusion, no
se sabe si esto se debe a que simplemente no necesitan los servicios, 0 no los
necesitan porque no satisfacen sus necesidades, o porque los medios informales
generan mejores beneficios, entre otros. En el primer caso no seria tan relevante

realizar el analisis, dado que simplemente no tienen una necesidad insatisfecha; sim
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embargo, los otros casos si serian importantes de analizar, ya que una politica publica
puede influenciar en el comportamiento de los individuos y elevar sus niveles de
inclusion financiera. Dado esto, y siguiendo la literatura revisada, se tomé este grupo
como uno solo. Asimismo, no fue posible estimar los individuos que usen
efectivamente el celular con el propdsito de tener una cuenta, ya sea para fines de
ahorro, especulacioén, transaccional, entre otros; por lo que se tom6é como variable
relevante solamente la tenencia de un celular. Si se hubiese tenido esta informacion
mas desagregada se hubiera podido realizar mejores analisis sobre las barreras en la
tenencia de cuentas a través de la banca movil y celular. Por ultimo, algunas variables
no incluidas en la investigacion como variables de oferta y de entorno pueden haber
ocasionado un sesgo por omisién de variables, no obstante, no es una limitacion para
un estudio del lado de la demanda como lo muestra la literatura empirica sobre el

tema.
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6. Analisis de resultados de la estimacion

Los resultados de la estimacion presentados en la tabla 2 evidencian la
existencia de distintas variables de demanda que influyen significativamente en cada
una de las barreras analizadas. Asimismo, dado que se esta trabajando con un modelo
probit, los coeficientes mostrados se refieren a los cambios marginales de las
variables empleadas con el fin de que sean comparables. Del mismo modo, los
resultados de la matriz de confusidén?’ para cada modelo empleado muestran valores
mayores al 70% de prediccion realizada correctamente, es decir, de cada 100
individuos, el modelo estima correctamente mas de 70. Adicionalmente, el area bajo
la curva ROC?8, indicador que resume la capacidad predictiva, tiene valores mayores
a 60% en los cuatro modelos. Con respecto a las correlaciones de las variables
exdgenas empleadas, se obtuvieron valores menores de 10 en la prueba de inflacién
de varianzas, por lo que se descarta problemas de multicolinealidad. En el ANEXO B,
en la tabla 4 se presentan las frecuencias y porcentajes de las variables empleadas,
en el ANEXO C, desde la tabla 5 a la 8 se muestran sus correlaciones, y en el ANEXO

D, se indica el grafico de las curvas ROC para cada modelo estimado.

27 La matriz de confusién es una herramienta estadistica que permite medir el porcentaje correcto de las
predicciones realizadas en una estimacidn de tipo binomial. De esta manera, valores mayores a 70% indican
gue el modelo discrimina y estima correctamente las variables.

28 | a curva de caracteristicas de funcionamiento del receptor, o mdas conocida por sus siglas en inglés ROC
(Receiver Operating Characteristics), es un grafico que indica el rendimiento de un modelo estadistico en todos
sus umbrales de clasificacion. De esta manera, por un lado se muestra la sensibilidad, la cual representa la tasa
de verdaderos positivos; y por el otro se muestra la especifidad, el cual muestra la tasa de verdaderos
negativos.



Tabla 2. Modelo probit sobre las barreras percibidas por los excluidos

financieramente

(1) (2) (3) 4)

Barrera de no Barrera de
Barrera de interés dado distancia al
ingresos que no Barrera de punto de
insuficientes 0 satisface las desconocimiento accesos, costos
VARIABLES variables necesidades vy desconfianza y requisitos
Gen 0.017 -0.040* -0.012 0.041*
(0.012) (0.018) (0.018) (0.019)
Edad 0.000 -0.000 0.001* -0.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Sin_educ 0.010 -0.099 0.172** -0.131*
(0.035) (0.055) (0.049) (0.058)
Educ_prim 0.027 -0.057 0.045 0.001
(0.022) (0.031) (0.031) (0.032)
Educ_sec 0.040* -0.018 0.000 -0.010
(0.019) (0.026) (0.028) (0.028)
Est civ -0.004 0.006 0.008 -0.012
(0.012) (0.019) (0.019) (0.020)
Empl 0.002 0.015 -0.124* 0.153*
(0.031) (0.053) (0.046) (0.060)
Ingr_men_400 0.092** -0.057 0.025 -0.027
(0.030) (0.036) (0.036) (0.039)
Ingr_may_400_750 0.038 0.001 -0.012 0.003
(0.031) (0.036) (0.037) (0.039)
Ingr_may_750_ 1500 0.054 -0.023 -0.009 0.026
(0.197) (0.037) (0.037) (0.039)
Estra -0.009 0.076** -0.016 -0.042
(0.016) (0.026) (0.024) (0.027)
Carac_viv -0.059** 0.051 -0.027 0.037
(0.014) (0.021) (0.020) (0.022)
Agua 0.015 -0.031 -0.018 0.027
(0.014) (0.022) (0.022) (0.023)
Luz 0.081** 0.066 -0.042 -0.062
(0.024) (0.033) (0.029) (0.033)
Serv_no_vit 0.025 -0.021 -0.022 0.007
(0.014) (0.021) (0.020) (0.022)
Remes -0.008 -0.017 0.022 -0.001
(0.022) (0.032) (0.031) (0.033)
Act_prop_veh -0.023 0.008 -0.017 0.028
(0.014) (0.022) (0.022) (0.023)
cul_aho_din_bien -0.049** -0.032* 0.033 0.055**
(0.012) (0.018) (0.017) (0.018)

con_fon_seg_depo -0.040** 0.044* -0.093** 0.063**
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(0.013) (0.018) -0.018 (0.019)
Planif 0.018 -0.032 0.022 -0.015
(0.012) (0.019) (0.018) (0.020)
calc_int_sim 0.015 0.009 -0.040 0.001
(0.018) (0.027) (0.028) (0.028)
con_infl 0.039** 0.007 -0.017 -0.025
(0.013) (0.020) (0.019) (0.020)
con_rent_ries -0.031* 0.038 -0.035 0.032
(0.013) (0.021) (0.020) (0.022)
con_div_inv 0.022 0.002 -0.008 -0.008
(0.012) (0.018) (0.018) (0.019)
Observations 2,582 2,582 2,582 2,582
Pseudo R2 0.075 0.035 0.054 0.021

Standard errors in parentheses
*** p<0.001, ** p<0.01, * p<0.05

Fuente: Elaboracién propia.

6.1 Barrera de ingresos insuficientes o variables

De acuerdo con el modelo probit, las variables socioecondmicas que resultaron
determinantes para la presente barrera fueron la educacion, los ingresos, las
caracteristicas de la vivienda y el servicio de luz. De esta manera, aquellos individuos
que solo alcanzaron la educacion secundaria tienen un 4% mayor de probabilidad de
afirmar la barrera de ingresos insuficientes en comparacion con los individuos que
alcanzaron la educacion superior. Este resultado se encuentra dentro de lo esperado,
dado que un menor nivel educativo esta asociado con individuos que no cuentan con
la posibilidad de acumular recursos ni con una capacidad de ahorro, por lo que tienen

una mayor probabilidad de estar limitados por sus ingresos.

Por su parte, como era de esperarse, las variables de ingreso aumentan la
probabilidad de percibir una barrera de ingresos limitados. De esta manera, individuos
con ingresos menores de S/. 400 tienen 9.2% mas probabilidad de arguir esta barrera

en comparacion con los individuos que ganan mas de S/. 1500.

Asimismo, con respecto a las caracteristicas del hogar, tener una casa
construida a base de material noble reduce la probabilidad en 5.9% de escoger esta
barrera, lo cual también se encuentra relacionada con una mayor capacidad de

acumular recursos.
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Por otro lado, un resultado llamativo es que los servicios de electricidad
aumentan la probabilidad de percibir como barrera la falta de ingresos para la tenencia
de una cuenta. Esto probablemente se deba a que al contar con un mayor nivel de
gastos, tendran un ingreso disponible menor para adquirir una cuenta de depdsito, lo
cual se intensifica al tener bajos ingresos. De esta manera, al realizar las regresiones
controladas a nivel urbano se obtiene que las variables pierden su significancia, lo cual
evidencia que los individuos en el area rural?® al tener menores ingresos y gastar parte
de ellos en servicios de luz tienden a percibir con mayor probabilidad la barrera de
ingresos. Asimismo, segun la Encuesta Nacional de Consumo de Energia a Hogares
en el Ambito Rural en el Perd, los gastos en electricidad representan una carga mas
pesada para los hogares en las regiones andinas, y los hogares en el quintil mas bajo
gastan alrededor de 17% de sus gastos totales en energia, en tanto que todos los

demas quintiles gastan menos de 10% (Meier et al., 2010).

Con respecto a las variables de actitud financiera, un individuo con una buena
cultura de ahorro en dinero o bienes tendra un 4.9% menos de probabilidad de indicar
la barrera de ingreso insuficiente. Este resultado dentro de lo esperado se debe a que
estos individuos cuentan con la capacidad de acumular recursos, por lo que en el caso
de que ocurran situaciones imprevistas, tienen la capacidad de cubrir sus gastos

habituales y no encontrarse limitados en sus ingresos.

Por ultimo, en referencia a las variables de educacion financiera, un individuo
que conozca que sus depositos estan protegidos si la institucion financiera se
encuentra en un proceso de insolvencia tendra una probabilidad de 4.0% menos de
escoger la barrera de falta de ingresos en comparacién con un individuo que no la
conozca. Asimismo, un individuo que sepa el “trade off’ entre rentabilidad y riesgo
tendra una probabilidad de 3.1% menos de escoger esta barrera con respecto a
alguien que no sepa de aquello. Ambas variables se asocian con que un individuo
tiene un mayor nivel de conocimiento de como funciona el sistema financiero, en
especifico las cuentas, cuales son sus caracteristicas, requisitos, beneficios, entre

otros. Es asi que entre ellos sabran que no es necesario tener una gran cantidad de

29 Seglin la ENDSF, mientras el 71% de la poblacién en zonas rurales reportd ingresos menores a S/. 750, en
Lima Metropolitana y Callao (zonas urbanas) solo reportaron un 26%. Del mismo modo, mientras en estas
uUltimas zonas el 16% de la poblacidn reporta un ingreso superior a los S/. 2100, esta proporcion solamente
llega al 3% en las zonas rurales (ENDSF, 2016).
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dinero para aperturar una cuenta por lo que percibiran menores barreras al momento
de adquirir una. No obstante, también se evidencia que si un individuo conoce los
efectos nocivos de la inflacién, su probabilidad de ser excluido por falta de ingresos
aumenta en 3.9%. Esto puede deberse probablemente a que conocer la pérdida del
valor real del dinero, es decir, que con los mismos ingresos recibidos habria mayor
dificultad para cubrir los gastos usualmente realizados, llevaria a que ya no se cuente
con los ingresos suficientes para seguir adquiriendo cuentas de depdsito, por lo que
citan como barrera los bajos ingresos. Ademas, cuando se controla a nivel rural, la
significancia desaparece, dado que existe gran parte de la poblacién que no conoce

el concepto de inflacidn, quedando el efecto en la zona urbana?°.

6.2 Barrera de no interés dado que no satisface la necesidad del individuo

Las variables socioecondmicas que resultaron relevantes para la barrera de no
interés fueron el género y el estrato geografico. De esta manera, ser mujer disminuye
en 4.0% la probabilidad de afirmar esta barrera en comparacién con los hombres. En
primera instancia, pareciera un resultado atipico, ya que segun lo presentado en la
hipétesis, el género mujer tiende a ser el sector excluido por lo que se esperaria
mayores barreras. No obstante, estudios como el de Dupas y Robinson (2009)
encuentran que las mujeres excluidas del sistema financiero formal presentan un
mayor interés por usar los productos financieros cuando se ponen a su alcance. En
otras palabras, no eligen excluirse por su naturaleza conductual o decision propia, sino
que existen otros elementos externos por los cuales se encuentran excluidas. Asi,
cuando los servicios financieros se encuentran a disposicion de las mujeres como el
programa de transferencias monetarias JUNTOS, el cual en su mayoria fue canalizado
a través de cuentas de depdsito hacia ellas®!, la probabilidad de que se autoexcluyan

por temas de no interés es menor.

Por su parte, se encuentra que pertenecer al ambito urbano aumenta en 7.6%
la probabilidad de arguir esta barrera en comparacion con el ambito rural. Este
resultado inicialmente extrafio que no va acorde a la hipotesis planteada, ya que la

poblacién rural es la que sufre mayores niveles de exclusion financiera, puede deberse

30 E| concepto de inflacidn solo es entendido por un 54% de la poblacidn en el &mbito rural, mientras que el
72% de la poblacion urbana respondié correctamente (ENDSF, 2016)

31 E| 71.5% de beneficiarios de Juntos que respondieron la ENDSF son mujeres y, de ello, el 56.7% cuenta con
cuentas de depdsito y residen, principalmente en el drea rural (Sotomayor et al., 2018)
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a que en las zonas urbanas las personas son mas conscientes de las caracteristicas
que debe tener una cuenta para satisfacer sus necesidades, por lo que son mas
exigentes al momento de solicitar una. Es asi que, si perciben que el producto no
cumple con las caracteristicas necesarias, simplemente no tendran interés en ello®2.
Adicionalmente, el ahorro para el estrato rural (71%) es mayor en comparacién con el
estrato urbano (57%) aunque no se realice a través de los medios formales, sin
embargo, a medida que la poblacién mejora su nivel de vida, el uso de mecanismos
de ahorro distintos a los servicios ofrecidos por el sistema financiero formal va
disminuyendo, y el ahorro a través de instituciones financieras se incrementa (ENDSF,
2016). De esta manera, la exclusion financiera del ambito rural no se debe por su
propia determinacién o no interés, sino por otros factores externos tales como los de
oferta y entorno mencionados anteriormente. Estudios como el de Aportela (1999)
corroboran este resultado, en donde los hogares del ambito rural con bajos ingresos
ahorran y tienen una demanda latente de servicios financieros formales cuando se les
brinda la disponibilidad en comparacién con hogares urbanos de altos ingresos®.
Resultados similares se encuentran en el estudio de Hoyo et al. (2013), en donde
indica que la exclusion de poblaciones rurales se encuentre relacionada con factores
de exclusidon involuntaria como precios, riesgo, discriminacion o naturaleza del

producto.

Con respecto a las variables de actitud financiera, un individuo que ahorre para
el futuro en bienes o dinero tendra una probabilidad de 3.2% menos de indicar la
barrera de no interés o no necesidad en comparacion con alguien que no ahorre para
el futuro. Este resultado se encuentra dentro de lo esperado, ya que si los individuos
tienen la capacidad de ahorro y saben lo que es, entonces no se excluiran por si

mismos. De esta manera, segun la ENDSF, el 65% de la poblacién se sentiria mas a

32 En la encuesta, aproximadamente el 23% de la poblacién urbana indicé que no tenia una cuenta financiera,
dado que no tenia interés al no encontrarle ninguna ventaja; mientras que solo el 10% de la poblacidn rural
argumento esta opcion.

33 E| estudio realiza una evaluacién de impacto de la expansién del Patronato de Ahorro Nacional en México, el
cual buscé aumentar la cobertura de servicios financieros y enfocarse en facilitar el ahorro de la poblacion de
menores ingresos en las zonas mas alejadas. De esta manera, los resultados muestran que la expansion
aumento la tasa de ahorro promedio de los hogares afectados en mas de 3 puntos porcentuales. Asimismo el
efecto fue alin mayor para los hogares mas pobres de la muestra, donde aumentd en 7 puntos porcentuales,
mientras que no tuvo efecto en los hogares de altos ingresos (Aportela, 1999)
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gusto ahorrando en una cuenta formal, respecto de otras formas de ahorro informales.

Esto da luces sobre que la exclusion financiera se deba a otros elementos externos.

Por ultimo, con respecto a las variables de educacién financiera, un individuo
que conozca sobre el seguro de depdsitos tiene mayores probabilidades de arguir esta
barrera en comparacidn con alguien que no lo conozca. La explicacion puede deberse
a que como proxy de la educacién financiera, es mas probable que un individuo con
estos conocimientos sea consciente de las otras caracteristicas que debe tener una
cuenta para satisfacer todas sus necesidades, por lo que son mas exigentes al
momento de solicitar una. Es asi que, si perciben que el producto no cumple con todas
las caracteristicas necesarias simplemente no tendran interés en ello y percibiran

mayores barreras.

6.3 Barrera de desconocimiento y desconfianza

Las variables socioecondmicas que resultaron relevantes para la presente
barrera fueron la educacioén, la edad y el empleo. Es asi que, tal como se esperaba,
no tener educacion incrementa aproximadamente en 17.2% la probabilidad de
argumentar como barrera la desconfianza y el desconocimiento de los servicios
financieros formales en comparacion con los individuos que cuentan con educacién
superior. Esto debido a que los individuos con poca educacién probablemente no
conoceran todos los beneficios, requisitos y riesgos que puede traer consigo la
adquisicion de cuentas de depdsito, por lo que tendran un mayor grado de
desconfianza hacia ellos. De esta manera, segun la ENDSF se evidencia que el 33%
de la poblacion rural, ambito con menores niveles educativos, argumenta el
desconocimiento como motivo principal para no tener una cuenta de depésito; frente
al solo 8% de la poblacion urbana, ambito con mejores niveles educativos34, que lo
indica. Este resultado es similar a lo encontrado por estudios como el de Hoyo et al.
(2013) y Camara et al. (2013), en los cuales indican que los bajos niveles de educacion
conlleva probablemente a que los individuos no conozcan las alternativas a la banca

tradicional, tales como la banca movil o por internet, o si es que las conocen, no tienen

34 Se reporta que el 74% de las personas en areas urbanas han culminado la secundaria o han tenido algin tipo
de estudio superior en comparacion con solamente el 23% de las personas en el ambito rural que sefiala haber
culminado su educacién secundaria o tener algun tipo de estudio posterior (ENSDF, 2016).
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la confianza o la formacién necesaria para comenzar a usarlas de una manera

comoda.

Del mismo modo, a mayor edad se incrementa la probabilidad de indicar esta
barrera. Este resultado puede estar alineado a que un individuo, mientras mas edad
tenga, tendra mayores dificultades en conocer las caracteristicas, funcionalidades y
restricciones de una cuenta, dado las constantes actualizaciones e implementaciones
tecnolégicas que se vienen dando en el sistema financiero. Asimismo, a mayor edad,
un individuo estara en busqueda de opciones de ahorro con una mayor tasa de
rentabilidad que una cuenta, dado que posee una mayor capacidad de ingresos. En
otras palabras, segun el Estudio Nacional sobre las Estrategias de Ahorro a Largo
Plazo de la Poblacién Joven y Adulto Mayor, los jovenes tendran una mayor confianza
en guardar dinero a través de un depdsito, mientras que en el caso de los mayores,
optaran por una estrategia alternativa con mayores ganancias como invertir en un
negocio (SBS, 2018b).

Por su parte, tener empleo reduce la probabilidad en 12.4% de arguir esta
barrera frente a individuos que se encuentran sin empleo. Este resultado acorde a lo
planteado en la hipétesis no es de extrafiar, ya que un empleado tendra mayores
capacidades para manejar los productos financieros. Asimismo, el 70% de la
poblacion con algun trabajo incluida en la estimacion conoce algun canal de atencidn
del sistema financiero formal e indica que no desconfia de ello%. Adicionalmente, en
casos de que los individuos cuenten con un trabajo dependiente®, estos deben tener
una cuenta financiera para el depdsito de sus haberes, ya sea por disposicion propia,
de su empleador o gobierno (cuenta CTS y cuenta sueldo). De esta manera tienen
una primera experiencia con el sistema financiero, por lo que el grado de
desconocimiento y desconfianza sera menor. En esta linea, se esperaria que el
individuo no escogiera esta barrera, si su empleador le pagara a través de una cuenta.
Sin embargo, cabe indicar la situacion compleja que se experimenta en el Peru en

este aspecto, dado que existe un alto grado de informalidad laboral y que aun no exista

35 Gran parte de la poblacién conoce los canales de atencién, de esta manera el 93%, 82% y 78% sefialaron que
conocian alguna oficina, ATM y cajero corresponsal, respectivamente (ENDSF, 2016).
36 EL 27% de la muestra trabajada.
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una ley que coloque el grado de obligatoriedad al pago de las remuneraciones a traves

del sistema financiero.

Por ultimo, con respecto a las variables de educacién financiera, un individuo
que sepa que existe un seguro de sus depdsitos que protegera su dinero si la entidad
financiera no es capaz de pagar a todos sus depositantes disminuye en 9.3% la
probabilidad de argumentar esta barrera en comparacion con alguien que no lo
conozca. Este resultado evidente se relaciona con que un individuo al conocer que
sus depodsitos estan seguros percibira una menor desconfianza hacia los servicios

financieros, pese a que no sea la caracteristica mas valorada®’.

6.4 Barrera de elevados costos asociados al acceso de una cuenta (distancia al

punto de acceso, excesivos requisitos y comisiones altas)

En el caso de las barreras de acceso, las variables socioecondmicas que
resultaron determinantes fueron el género, la educacion y el empleo. De esta manera,
se encuentra que ser mujer aumenta en 4.1% la probabilidad de escogerlas en
comparacion con ser hombre. Este resultado distinto al encontrado con respecto a las
barreras de no interés evidencia que la exclusion por género se debe a elementos
exdégenos de la naturaleza conductual de la persona. Asi, podria estar relacionado con
lo que el World Bank (2008) denomina exclusién involuntaria por razones de precio,
riesgo, discriminacion o caracteristicas del producto, los cuales en el presente trabajo
se han clasificado como factores de oferta. Asimismo, es probable que se deba por
los mayores costos de transaccion que enfrentan las mujeres para llegar a los puntos
de acceso, ya que perciben mayores restricciones de movilidad y menor disponibilidad
relativa de tiempo debido a sus responsabilidades familiares y funciones al interior del
hogar en comparacién a los hombres (Arbult y Heras, 2019). Dado esto, las mujeres
tendran una mayor probabilidad de percibir una barrera de acceso al sistema

financiero.

Por su parte, un individuo que no tenga educaciéon tendra menores

probabilidades de arguir una barrera de acceso en comparacién con alguien que

37 El 74% de la poblacién a nivel nacional aseguré que le gustaria que no le cobren mucho por realizar
operaciones con sus cuentas de depdsito. Otras caracteristicas igual de valoradas para la poblacion en todos los
estratos y los diversos grupos socioecondmicos son que la cuenta no tenga limites en el nUmero de retiros y
gue no haya monto minimo para abrirla. Por otro lado, la caracteristica de seguridad aparecer entre el grupo
de otros (ENDSF, 2016).
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cuente con estudios superiores. Este resultado extrafio a primera vista puede deberse
a que las personas sin educacidon no conocen todos los requisitos y costos
diferenciados de adquirir una cuenta de depdsito. En otras palabras, al no tener la
informacion completa del servicio financiero, no tienen la capacidad de diferenciar
entre si verdaderamente los requisitos y costos son altos con respecto a sus sustitutos,
por lo que percibiran en menor medida esta barrera. En contraste, un individuo con
educacion que conozca los requisitos y realice una comparacion de costos vy
caracteristicas entre los diversos productos financieros tendra una mayor capacidad
de discriminar entre ellos. Por lo tanto, si los costos son elevados y se tienen excesivos
requisitos, tendera a tener una mayor probabilidad de arguir esta barrera. Asi, segun
la ENDSF, en el ambito rural y en los estratos mas pobres, los cuales se asocian con
individuos con menores niveles de educacién, solo el 27% y el 31% de la poblacion,
respectivamente, indic6 que habia averiguado las condiciones de una cuenta de
depdsito antes de contratarla. Estos resultados son similares a los obtenidos en el

estudio de Ulwodi y Muriu (2017) para los paises sub-saharianos en el Africa.

Por otro lado, un individuo con empleo tendra mayores probabilidades de
afirmar que posee una barrera de acceso en comparacion con alguien que no tenga
empleo. Esto debido a que al estar ocupado en sus labores tendra menor tiempo para
satisfacer sus necesidades financieras, por lo que apreciara en mayor medida los
diversos costos de transaccion que aparecen al momento de acceder a una cuenta.
Es asi que, si el punto de atencion se encuentra lejos; un empleado aparte de tener
una menor capacidad de movilidad por su menor disponibilidad de tiempo, tendra
mayores dificultades para llegar al punto, por lo que argumentara esta barrera. Esta
situacion se agrava mas aun en el pais, dado el poco conocimiento que se tiene sobre
los canales alternativos a la banca tradicional, los cuales podrian ahorrar el tiempo de
desplazamiento. De esta manera, segun la ENDSF, solo el 31% de la poblacion a nivel
nacional afirmé conocer los servicios financieros por internet y 26% los servicios por

celular, cifras que disminuyen a 5% si se toma solo la poblacion rural.

Para el caso de las variables de actitud financiera se encuentra que un individuo
que ahorre para el futuro en bienes o dinero tendra una probabilidad de 5.5% mas de
indicar la barrera de acceso en comparacion con alguien que no ahorre para el futuro.
Este resultado indica que las personas con algun tipo de recursos para ahorrar, en

comparacion con los que carecen de este, tienen la posibilidad de plantearse la opcién
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de no recurrir al sistema financiero formal. De esta manera, algunas razones que
sostendrian dichas decisiones personales podrian ser la familiaridad, simplicidad,
rapidez y bajo coste del mercado informal. Asi, cabe indicar que segun la ENDSF, el
50% de los encuestados percibe al ahorro en una cuenta formal como la forma de
ahorro mas costosa, tanto en términos de gastos como de tiempo, lo cual ayuda a
explicar la relacion. Por su parte, el resultado va acorde con lo que encontré Hoyo et

al. (2013) para el analisis de las barreras en México.

Por ultimo, con respecto a las variables de educacién financiera, un individuo
que sepa que recuperara el dinero de sus depdsitos aumenta la probabilidad en 6.3%
de arguir esta barrera en comparacién con alguien que no lo conozca. Como se
menciond anteriormente, esto puede estar relacionado con la educacién, donde al
conocer como funciona el sistema financiero, un individuo puede realizar una
comparacién de costos y requisitos entre varios productos financieros y optar por el
que mas se adapte a sus necesidades. De esta manera, si aquel conoce y percibe
que los servicios formales son mas caros y piden mayores requisitos que sus
sustitutos tendra una mayor probabilidad de indicar como barrera los altos costes y

disposiciones del sistema financiero, a pesar de que ofrezca una mayor seguridad.
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7. Conclusiones e implicancias de politica econémica

La inclusidn financiera es un tema indispensable si se tiene como objetivo
contribuir al crecimiento econémico y bienestar social de un pais. No obstante, como
obtener un sistema financiero inclusivo sigue siendo un tema de debate, en donde,
cada vez mas se atrae el interés de investigadores, hacedores de politica,
reguladores, instituciones, entre otros. En esta linea, el Peru no se ha quedado atras,
dado el amplio trabajo que se ha venido realizando para aumentar los niveles de
acceso y uso de los servicios financieros. Es mas, ha sido reconocido
internacionalmente por plantear un entorno propicio para la inclusion financiera. De
esta manera, los resultados positivos se ven por el lado del acceso, en donde la
disponibilidad de los diferentes puntos de atencion se ha incrementado con una
notable descentralizacion geografica. Sin embargo, esta gran expansién no se traduce
instantaneamente en una mayor adquisicion de ellos, lo cual queda demostrado con

los aun reducidos resultados de los indicadores del uso de los servicios financieros.

Esta situacion hace imperante seguir realizando estudios para entender por qué
los individuos a pesar de contar con la disponibilidad, se excluyen del sistema
financiero. De esta manera, en base a la valiosa informacién de la ENDSF 2015-2016,
el presente estudio aporta a dicho conocimiento; identificando y analizando qué
barreras afectan a la decisién de adquirir una cuenta de depdsito y su interaccion con

factores de demanda como las caracteristicas socioeconémicas y financieras.

Es asi que a través de modelos de probabilidad no lineal probit, se encuentra
que factores de demanda como el ingreso, nivel educativo, situacion laboral, actitud y
educacion financiera son variables que influyen diferenciadamente a cada una de las
barreras percibidas por los excluidos financieramente al momento de decidir adquirir
una cuenta de depdsito. A continuacion, se detalla los principales resultados y

recomendaciones de politica para cada tipo de barrera identificada.

En primer lugar, la barrera mas importante por el cual un individuo no adquiere
una cuenta financiera es que no tiene interés, dado que no satisface sus necesidades
al no representar alguna ventaja para él. Entre sus determinantes mas relevantes se
ha encontrado que los sectores mas vulnerables de la sociedad como las mujeres y
los pobladores del ambito rural tienen menores probabilidades de indicar esta barrera

en comparacion con un hombre o un residente en el ambito urbano, respectivamente.
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Este resultado interesante probablemente indicaria que las brechas tradicionales no
se deben a la naturaleza conductual de la persona o a una exclusion voluntaria segun
la clasificacion realizada por el World Bank (2008). Por el contrario, siguiendo la
clasificacion anterior, puede deberse a una exclusion involuntaria por razones de
precio, discriminacién o caracteristicas del producto, los cuales en el presente trabajo
se clasificaron como factores de oferta. De esta manera, al analizar las barreras de
elevados costos en el acceso de una cuenta, se encuentra que ser mujer aumenta la
probabilidad de escogerla. Por lo que, su exclusion estaria siendo explicada por la
falta de atencién de este grupo por parte del sistema financiero o a la provision de
inadecuados productos que no cumplen con las necesidades de estas poblaciones
mayoritariamente excluidas. Asi, esta actitud es susceptible de modificarse con

politicas publicas y nuevos productos que satisfagan sus necesidades especificas.

En este sentido, programas de transferencias realizados en otros paises han
demostrado buenos resultados al momento de incrementar los niveles de acceso y
uso de los servicios financieros. De esta manera, el estudio de Bachas et al. (2015)
en México concluye que programas de transferencia condicional aumenta el interés y
la confianza en las instituciones financieras, por lo que aumenta el uso de sus
productos. Por su parte, Cole et al. (2009) encuentra que subsidios financieros
modestos aumentan significativamente la proporcién de hogares que abren una
cuenta de ahorro bancaria en los dos meses siguientes para el caso de India e
Indonesia®. Con respecto al Pert, el Ministerio de Desarrollo e Inclusion Social
(Midis), bajo el marco de la PNIF, adoptd la aplicacion de programas de transferencias
monetarias condicionadas, tales como el Programa Nacional de Apoyo Directo a los
mas Pobres — JUNTOS?®, el cual buscaba reducir la pobreza y aumentar la
independencia econdmica a través de un mayor acercamiento de los servicios
financieros hacia las poblaciones mas vulnerables. De esta manera, estudios como el

de Trivelli, Montenegro y Gutierrez (2011) encuentran que la mayoria de mujeres

38 Especificamente, un aumento en el subsidio de $ 3 a $ 14 aumenta la proporciéon de hogares que abren una
cuenta de ahorro bancaria del 3.5% al 12.7%, un aumento de casi el triple (Cole et al., 2009)

39 E| programa complementario con componente de inclusién financiera para JUNTOS se estructuraba en tres
componentes para lograr su objetivo. El primero consistia en la capacitacion y sensibilizacion financiera, en
donde los beneficiarios aprenden conceptos basicos sobre el funcionamiento del sistema financiero y el ahorro.
El segundo componentes es el acompafiamiento financiero que proveen las entidades responsables hacia los
beneficiarios. Y el tltimo se refiere a los incentivos que se brindan para el ahorro como la participacién de
sorteos de canasta de viveres para las beneficiarias con un saldo positivo en sus cuentas después de cumplir
con las condiciones impuestas para recibir la transferencia (Higinio et al., 2011).
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beneficiarias perciben las cuentas como herramientas de ahorro que les permite
manejar mejor su dinero, enfrentar emergencias en el hogar, planificar inversiones y
gastos e invertir en actividades rentables. Dado esto, se debe seguir reforzando estos

programas como se ha planteado en las medidas del PEM para los préximos afos.

Por otro lado, individuos que tengan una cultura de ahorro, ya sea en dinero o
en bienes, para diversos fines en el futuro tendran menores probabilidades de indicar
una barrera de autoexclusion, ya que han tenido un primer acercamiento a lo que es
el ahorro y saben sus beneficios y riesgos. Por lo tanto, si las instituciones financieras
les brindan productos acorde a sus necesidades, no percibirian barreras de no interés.
Asi, esto da luces a que la exclusion se da por otros elementos como queda
comprobado para el caso de la barrera de elevados costes en el acceso, en donde,
tener una cultura de ahorros aumenta la probabilidad de percibir esta barrera. Tal
como se indicé anteriormente, estos individuos tienen la alternativa de escoger entre
el sistema financiero formal e informal, por lo que elegiran el que mayor beneficios les
provea. De esta manera, el resultado quizas esté captando la presencia del mercado
informal en el Peru, el cual brinda ciertas caracteristicas mas valoradas por la
poblacién tales como la familiaridad, simplicidad, rapidez y bajo costo, en comparacion
con el mercado formal. En otras palabras, la gente que tiene una cultura de ahorro no
se excluye voluntariamente del sistema financiero, sino que perciben barreras
generadas por el lado de la oferta que le impiden estar en una situaciéon mejor
ahorrando en una cuenta formal, ya sea por elevados costos de transaccién originados
por altas comisiones, excesivos requisitos, largas distancias al punto de atencion,

entre otros.

En esta linea, un individuo que tenga educacién financiera siendo medida a
través del conocimiento de la seguridad de una cuenta formal tendra una mayor
probabilidad de indicar, por un lado, la barrera de no interés y, por el otro, la barrera
de costos en el acceso. Esto debido a que el individuo al conocer como funciona el
sistema financiero, sus caracteristicas, riesgos, entre otros, sera mas exigente al
momento de elegir los productos que ofrece. Por lo que, si aquel sabe y percibe que
estos productos son mas caros y piden mayores requisitos que sus sustitutos, tendra
una mayor probabilidad de argumentar que no esta interesado en ellos dado los altos
costes y disposiciones del sistema financiero. De esta manera, se muestra que existe

una percepcion de ausencia de valor en los productos formales debido a que no son
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elaborados para las necesidades especificas de ciertos sectores de la poblacion. Por
tanto, queda pendiente el desafio de elaborar una propuesta de valor para los
productos de depdsito. Sin embargo, no es un tema que se tiene que solucionar solo
por el lado de las entidades publicas, sino que se necesita una cooperacion publico
privada para lograrlo, el cual desembocara en una relacién ganar-ganar. Por tanto,
productos formales que cuenten con estas caracteristicas como las cuentas basicas,
que bajo ciertas condiciones estan libres de costos, comisiones de mantenimiento y
son muy flexibles, deben ser mas difundidas sobre la poblacion para obtener los
buenos resultados de otros paises?. En esta linea, cabe resaltar la implementacion
de la Cuenta DNI como parte de una medida del PEM para optimizar la relacion entre
el Estado y la ciudadania. Por lo que se espera una mejora en la eficiencia y
efectividad de las transferencias que se puedan dar entre el Estado y la poblacion,

dando énfasis a un entorno digital.

Cabe indicar que el presente trabajo se limita a revelar aquella ausencia de
valor en los servicios formales; sin embargo, para comprender cabalmente la
diferencia con los servicios informales y su gran aceptacion en el Peru (cuestion que
no esta al alcance del estudio) se necesitaria analizar otras variables como las
preferencias, marco normativo, factores culturales, entre otros. Asi como también
aplicar otro tipo de metodologia, en donde por mencionar solo algunos se necesita
conocer los fines de tener una cuenta (fines especulativos, transaccionales, de ahorro)

y el marco en donde se toma la decisioén (incertidumbre, fricciones, entorno).

La segunda barrera principal para no tener una cuenta es la de
desconocimiento y desconfianza. Como era de esperarse, las variables relacionadas
al capital humano, tales como el nivel educativo y la educacion financiera son
determinantes en esta barrera. No obstante, las mismas variables pero con el signo
contrario son relevantes para la barrera de costos en el acceso. Es decir, por un lado,
tener estudios y conocer que existe un fondo de seguro de depdsitos reduce la
probabilidad de desconfiar y desconocer los servicios financieros formales. Por el otro,
tener educacion y conocer que existe un seguro de depdsitos aumenta la probabilidad

de indicar una barrera de acceso. De esta manera, los conocimientos financieros

40 pascaline et al. (2018) encontré que ampliar el acceso a cuentas basicas en Uganda, Malawi y Chile permitié
que el 17, 10y 3 por ciento, respectivamente, de las personas que fueron tratadas aumentara en cinco o mas
sus depositos realizados durante dos afios.
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permiten el entendimiento y la evaluacién de las diversas opciones que existen en la
industria y sus respectivas caracteristicas, lo cual genera confianza y promueve la
adopcion de los productos mas acordes a sus necesidades. Por el contrario, un
individuo que no tenga educacion, y por ende no cuente con la informacion completa,
no tendra la capacidad de diferenciar entre las caracteristicas que brindan los servicios
formales frente a sus sustitutos. Por lo tanto, tendrd una menor capacidad de
discriminar entre ellos y asi, percibira menores barreras de acceso. Es asi que, es
importante seguir con la difusién de la educacion financiera que permita mejorar las
competencias y capacidades de diversos segmentos de la poblacion en la toma de
decisiones adecuadas sobre sus finanzas y, de esta manera lograr que perciban
menores barreras e incrementar los niveles de inclusion financiera. Sin embargo, este
proceso no es de corto plazo, ya que el verdadero desafio es brindar educacién
financiera que cambie el comportamiento del consumidor a largo plazo, por lo que se
deben aplicar programas de capacitacion continuos especificos al sector de la

sociedad que se busca influenciar.

Por su parte, se encuentra que tener empleo reduce la probabilidad de
argumentar esta barrera, dado que cuentan con un mayor nivel de capacidades para
usar los productos financieros. Asimismo, es probable que los trabajadores tengan
aperturada una cuenta financiera para el depdsito de sus haberes, ya sea por
disposicion propia, de su empleador o gobierno (Cuenta CTS y cuenta sueldo). De
esta manera, tendrian una primera experiencia o contacto con el sistema formal que
les ayudaria a que se reduzcan sus barreras de desconfianza y desconocimiento. No
obstante, cabe indicar que la situacion es compleja en el pais, ya que existe un alto
grado de informalidad laboral y aun no existe una ley que obligue el pago de las
remuneraciones a través del sistema financiero dada la falta de cobertura en todo el
territorio peruano. Por el contrario, tener empleo aumenta la probabilidad de indicar
una barrera de costos en el acceso al momento de decidir en adquirir una cuenta de
depdsito. Este resultado es explicado por la menor disponibilidad de tiempo que tiene
un empleado para satisfacer sus necesidades financieras, por lo que apreciara en
mayor medida los diversos costos de transaccion. Esta situacién se agrava en el Peru,
dado que existe un alto nivel de desconocimiento de los servicios digitales, los cuales
podrian reducir los costos de transporte. De esta manera, se insiste en la importancia
de elaborar productos que ofrezcan valor a los individuos y se adapten a sus
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necesidades. En este punto se puede obtener una gran utilidad de las ultimas
tecnologias como las billeteras digitales, las cuales han experimentado un crecimiento
exponencial debido al confinamiento causado por la crisis sanitaria del COVID 19. Asi,
segun The Economist Intelligence Unit, el uso de billeteras digitales en el Peru se ha
incrementado en 75% durante el 2020, en donde actualmente mas de 12 millones de
peruanos usan algun tipo de estas (EIU, 2021). Es asi que las billeteras eléctricas
pueden minimizar las barreras percibidas para la inclusion financiera, ya que
resuelven problemas cotidianos de la poblacién y para algunos consiste en un primer
acercamiento con los productos formales y la digitalizacion. Asimismo, se aprecia los
buenos resultados que se obtienen cuando se realizan alianzas publico-privadas, ya
que el Banco de la Nacién utilizo las billeteras digitales de entidades privadas como
Yape y Tunqui para realizar el depésito de los bonos, lo cual incrementd
considerablemente el numero de usuarios. Si bien se ha tenido un buen avance en
este aspecto, también se tiene que tener en consideracion las nuevas empresas
digitales (startups) que buscan usar las ultimas tecnologias para crear productos
financieros acorde a las necesidades de los individuos, los cuales han sido agrupados
con el término de Fintech*'. Esto debido a que pueden escapar del marco regulatorio
vigente y llevar a un proceso de inestabilidad en el sistema financiero, asi como
también permitir el lavado de dinero y financiamiento de actividades ilicitas. Por tanto,
es importante, plantear una mesa de dialogo entre todos los involucrados para asi
implementar un regulacion acorde al contexto que permitan disminuir los niveles de
exclusién financiera a través de la creacion de nuevos productos que aumenten el
bienestar de los individuos sin que conlleve a efectos adversos. Del mismo modo,
como toda aplicacion tecnoldgica deben ir actualizandose para acaparar mayores

segmentos del mercado y difundirse por medios masivos de comunicacion.

La tercera barrera mas importante son los ingresos insuficientes o variables.
Tal como lo esperado, las variables determinantes se asocian con factores de
vulnerabilidad como los bajos ingresos, baja educacion y caracteristicas de una
precaria vivienda. De esta manera, individuos que perciban menores ingresos, tengan

una baja educacién y posean una vivienda elaborada con materiales no nobles tienen

41 En el Pery se cuenta con més de 80 empresas fintech que ofrecen diversos productos financieros
tecnoldgicos como pagos digitales, crowdfunding (financiamiento colectivo), ahorros, inversiones, entre otros
(La republica, 2019). https://larepublica.pe/economia/1443018-80-fintechs-hay-peru/



https://larepublica.pe/economia/1443018-80-fintechs-hay-peru/
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mayores probabilidades de indicar una barrera de ingresos limitados. Por su parte, si
un individuo cuenta con servicios eléctricos en su domicilio, la probabilidad de
argumentar esta barrera aumenta. Este resultado peculiar quizas se deba a que un
individuo que cuente con un mayor nivel de gastos, tendera a tener menores ingresos
excedentes para ahorrar en una cuenta de depdsito. De esta manera si los ingresos
son muy bajos o los gastos muy altos, los individuos no usaran los servicios financieros
debido a que les representara un costo adicional que implicara un sacrifico en el gasto
de otras actividades mas beneficiosas, por lo que indicaran como barrera la falta de
ingresos. Esto se agrava aun mas en las zonas marginales como el area rural y
hogares en el quintii mas bajo de ingresos, en donde los gastos en electricidad
representan una gran parte de su presupuesto. De esta manera, investigaciones como
el de Aparicio et al. (2013) y Alfageme y Ramirez (2016) estudian la importancia que
tiene el acceso global a la electricidad a unos precios justos para asi aumentar los

niveles de inclusion financiera?.

Por otro lado, los ingresos también se encuentran relacionados con variables
de educacion financiera. De esta manera, un individuo que conozca el seguro de
depdsitos y el “trade-off” entre rentabilidad y riesgo tendra menores probabilidades de
elegir la barrera de ingresos insuficientes, dado que tiene un mayor nivel de
conocimiento de como funciona el sistema financiero, lo cual le ayudara a tener una
mayor capacidad de elegir entre los diversos productos, evitando las opciones mas
perjudiciales como la de altos costos. Asimismo, se encuentra que conocer la inflacion
aumenta la probabilidad de ser excluidos por falta de ingresos, lo cual puede
explicarse que con los mismos ingresos recibidos habria mayor dificultad para cubrir
los gastos usualmente realizados, por lo que ya no se cuenta con los ingresos
suficientes para seguir adquiriendo cuentas de depdsito, por lo que citan como barrera
los bajos ingresos. Es asi que, se deben elaborar productos donde los individuos

perciban que su beneficio marginal es mayor a su costo marginal de adquirir uno.

En suma, se ha dado una revision de las caracteristicas socioeconémicas que

son relevantes para explicar las barreras percibidas por los excluidos al momento de

42 Tan relevante es el tema del acceso eléctrico para la inclusién financiera que diversos paises han habilitado
negocios de pagos digitales por uso solares (pay-as-you-go solar). El cual consiste en que una compaiiia alquila
a los consumidores un sistema solar para el hogar y el pago se efectue a través de teléfonos moviles basicos.
De esta manera se promueve el acceso a la energia eléctrica y al sistema financiero.
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adquirir un producto financiero. De este modo, se ha podido entender de una mejor
manera el por qué no se usan los servicios formales y la importancia que tiene la
creacion de productos que generen valor a los individuos. Asimismo, se ha observado
en la encuesta y en el analisis que existe un potencial sector del mercado excluido
que busca acceder y usar los servicios formales, sin embargo, se topan con barreras
asociadas al acceso de una cuenta como altos costos, documentacion excesiva y
distancia al punto de atencidn. En esta linea, se resalta la importancia de emplear las
nuevas tecnologias como las Fintech para crear aquellos productos a partir del
conocimiento de la demanda, los cuales sean adaptables a las necesidades
cambiantes del consumidor, y en especial atencion a los sectores excluidos del
sistema formal. Es decir, no se trata de estandarizar los productos, sino encontrar las
caracteristicas mas relevantes que afiadan valor agregado en comparacion con sus
sustitutos. Esto debe realizarse en un contexto colaborativo entre instituciones
publicas y privadas para asi tener una mejor comunicacién y entendimiento sobre los
nuevos objetivos planteados, manteniendo un marco regulatorio que no lleve a un
descontrol en el sistema financiero o a resultados no esperados. Por tanto, la
normativa peruana ante estos nuevos emprendimientos debe ser adaptativa y

colaborativa, mas no reactiva y estatica.

Del mismo modo, el estado peruano debe seguir con sus programas sociales
como las transferencias monetarias condicionadas que han generado buenos
resultados en elevar la inclusién financiera como evidencian las evaluaciones de
impacto tanto en un plano internacional como local. Esto beneficios se deben a que
las transferencias cumplen la funcién de una “puerta de entrada” para que los
excluidos accedan al sector financiero formal, con lo cual aprovechan tanto el
beneficio de pertenecer al mercado financiero como el de disponer de un ingreso
adicional. Asimismo, este encuentro supone una alianza entre el sector publico y
privado que tiene el fin de lograr una sinergia que resulte en un juego de suma positiva
para todos los interesados. De esta manera, a través de la medida de reforzamiento
de los programas de transferencias con un enfoque tecnolégico propuesto por el PEM,
no solo se busca incentivar el uso de una cuenta y el ahorro, sino también implementar
capacitaciones en educacion financiera en un entorno digital. No obstante, cabe
indicar que aun quedaria pendiente como gestionar el acceso y uso de otros productos

financieros complementarios, los cuales no han sido aprovechados por las
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limitaciones especificas en la oferta de servicios de las cuentas asociadas como el
crédito, seguros, transferencias, remesas, entre otros. Por tanto, el estado peruano
aun tiene el reto de proveer un sistema integral de servicios financieros que satisfagan

las necesidades requeridas por los sectores excluidos.

Para complementar esta labor, se resalta la importancia de la educacion
financiera para reducir las barreras indicadas anteriormente a través de acciones de
sensibilizacién financiera que busquen aumentar el uso de los servicios financieros a
largo plazo. De esta manera, si bien se han venido desarrollando diversos programas
de educacién financiera en el pais, estos han sido impartidos de una manera
desarticulada con muchos enfoques, metodologias y grupos objetivos. Ante esta
situacion, el PEM ha propuesto la creacién de un Sistema Nacional de Educacion
Financiera, bajo el mando del MEF, que logre liderar el desarrollo de todas las
iniciativas de educacién financiera bajo una vision integral que beneficie a todos los
peruanos y que vaya acorde a los objetivos de la PNIF. Asi, este sistema se encargara
de definir todos los lineamientos y principios que deben regir en todas las iniciativas
de educacion financiera de todos los sectores del pais; tanto privados, publicos y las
ONG, con el fin de que se reduzca la duplicidad de esfuerzos e ineficacia en el uso de
los recursos (MEF, 2021). Si bien es un proyecto ambicioso que reconocer, se debe
asegurar que las iniciativas no sean cortoplacistas y empleen metodologias
inadecuadas que no mantengan el interés del publico objetivo. De esta manera,
quedan pendientes para el futuro las evaluaciones de impacto sobre la eficacia de

estas iniciativas en la educacion financiera peruana.

Finalmente, se debe seguir con la elaboracién de encuestas que capturen la
valiosa informacion de la demanda, dado que no basta con el estudio por el lado de
los factores de oferta y entorno, sino que entender la demanda cumple un rol
fundamental para analizar los bajos estandares en niveles de uso. Asi, entender lo
que experimenta la poblacién permitira lograr la elaboraciéon de productos especificos
que generen valor acorde a sus necesidades y de esta manera dar lugar a sistemas
financieros mas inclusivos y complementarios que permitan alcanzar el crecimiento
sostenible y equitativo. La ENDSF es el primer paso para el caso peruano, no se debe

permitir que sea el ultimo.
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Anexos
Anexo A.- Variables empleadas en la estimacion

Tabla 3. Descripcién de variables
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Variable Etiqueta Descripcion Fuente
Variables dependientes — Barreras percibidas
1: Los individuos no adquieren
una cuenta debido a que sus
ingresos son insuficientes o
Ingresos insuficientes o variables; 0: No tiene cuenta y
No_ingre variables responde otra opcidn ENDSF
No tiene interés o no
habia pensado que 1: Los individuos no ven ninguna
necesitaria los servicios ventaja en tener una cuenta o no
financieros ya que no lo habian pensado; 0: No tiene
No_inter satisface sus necesidades cuenta y responde otra opcidn ENDSF
1: Los individuos no adquieren
una cuenta debido a que no
confian en las instituciones
financieras debido a un mal trato
No tiene confianza en las 0 mala experiencia previa o no
instituciones financieras 0 conocen los servicios que
desconoce los servicios ofrecen; 0: No tiene cuenta y
No_conf que ofrece responde otra opcién ENDSF
1: Los individuos no adquieren
una cuenta debido a que los
horarios no son convenientes, las
comisiones son altas, no se gana
No percibe las mucho, el punto de acceso se
condiciones adecuadas encuentra lejos o los requisitos
para acceder al sistema son excesivos; 0: No tiene
No acces financiero cuenta y responde otra opcion ENDSF
Variables Independientes
Caracteristicas socioeconémicas
Gen Género 1: si es mujer; 0: de otro modo ENDSF
Edad Edad Edad del individuo (en afios) ENDSF
Sin_educ No tuvo educacion 1: sin educacion; 0: de otro modo ENDSF
La primaria es el ultimo
nivel de estudios que 1: primaria o inicial; 0: de otro
Educ_prim curso (incluye inicial) modo ENDSF
La secundaria es el ultimo
nivel de estudios que
Educ_sec curso 1: secundaria; 0: de otro modo ENDSF
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Estudios superiores es el
ultimo nivel de estudios
Educ_sup que cursé 1: Superior; 0: de otro modo ENDSF
1: individuo es casado,
conviviente o concubino; 0: de
Est_civ Estado civil otro modo ENDSF
1: individuo tiene trabajo
Tiene trabajo incluyendo  incluyendo cachuelo; 0: de otro

Empl cachuelo modo ENDSF
Recibe menos de S./400 1: menos de S./400; 0: de otro
Ingr_men_400 por todos sus ingresos modo ENDSF

Recibe mas de S./400

pero menos de S./750 por 1:de S./400 a S./ 750; 0: de otro
Ingr_may_400_750 todos sus ingresos modo ENDSF

Recibe mas de S./750

pero menos de S./1500 1: de S./750 a S./1500; 0: de otro

Ingr_may_750_ 1500 por todos sus ingresos modo ENDSF
1: mas de S./1500; 0: de otro
Ingr_may_1500 Recibe mas de S./1500 modo ENDSF

1: Urbano (incluye lima
metropolitana y Callao, grandes
Estrato geogréfico en el ciudades y resto urbano); 0:
Estra que se ubica el individuo  Rural ENDSF
1: material mas costoso (ladrillo o
bloque de cemento; cemento,
Material que predomina en losetas, madera pulida o
las paredes, piso o techo similares; concreto armado); O:
Carac_viv de su vivienda de otro modo ENDSF
Procedencia del
abastecimiento de agua 1: red publica dentro de la

Agua de la vivienda vivienda; 0: de otro modo ENDSF
Acceso a la electricidad en 1: vivienda cuenta con

Luz la vivienda electricidad; 0: de otro modo ENDSF
Acceso a internet, 1: vivienda cuenta con internet,
telefonia fija o celular en la teléfono o celular; 0: de otro

Serv_no_vit vivienda modo ENDSF

Actitud financiera
1: individuo envia remesas; 0: de
Remes Envia remesas otro modo ENDSF
1: individuo es propietario de
viviendas, vehiculos, motos,
tierras de cultivo, locales,
Tiene activos en talleres, entre otros; 0: de otro
Act_prop_veh propiedades o vehiculos  modo ENDSF
1: individuo ahorré dinero o
bienes para diversos fines en el
futuro (gastos inesperados,
Cultura de ahorro en negocios, educacion, viajes,
Cul_aho_din_bien  dinero o bienes entre otros); 0: de otro modo ENDSF

Educacion financiera



Conocimiento sobre el
fondo de seguro de
Con_fon_seg_depo depdsito

Planifica ingresos y gastos
Planif de manera regular

Conocimiento sobre

calcular la tasa de interés
Calc_int_sim simple

Conocimiento sobre la
Con_infl inflacion

Conocimiento sobre el

trade off entre rentabilidad
Con_rent_ries y riesgo

Conocimiento sobre la

diversificacion de riesgos
Con_div_inv en las inversiones

Fuente: Elaboracién Propia

1: individuo sabe que recuperara
el dinero de sus depdsitos si la
entidad financiera quiebra o
fracasa; 0: de otro modo

1: individuo planifica sus ingresos
y gastos de manera regular; O:
de otro modo

1: individuo sabe calcular tasa de
interés simple; 0: de otro modo
1: individuo conoce
consecuencias de la inflacion; O:
de otro modo

1: individuo conoce el trade off
entre rentabilidad y riesgo; 0: de
otro modo

1: individuo conoce la perdida si
no se diversifica las inversiones;
0: de otro modo
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Anexo B.- Frecuencia y porcentajes de las variables empleadas en la

estimacion
Tabla 4. Frecuencia y porcentajes
Variable Frecuencia Porcentaje Acumulativo
: 0 3,486 87.41 87.41
No_ingre
1 502 12.59 100
. 0 2,792 70.01 70.01
No_inter
B 1 1,196 29.99 100
0 2,912 73.02 73.02
No_conf
B 1 1,076 26.98 100
0 2,842 71.26 71.26
No_acces
1 1,146 28.74 100
0 1,569 39.34 39.34
Gen
1 2,419 60.66 100
18- 30 1,081 2711 27.11
Edad 31-50 1,671 41.90 69.01
51-70 1,236 30.99 100
. 0 3,791 95.06 95.06
Sin_educ
1 197 4.94 100
, 0 2,669 66.93 66.93
Educ_prim
1 1,319 33.07 100
0 2,168 54.36 54.36
Educ_sec
B 1 1,820 45.64 100
0 3,336 83.65 83.65
Educ_sup
1 652 16.35 100
. 0 1,181 29.72 29.72
est_civ
B 1 2,793 70 100
0 1,392 35.06 35.06
Empl
1 2,596 64.94 100
Ingr_men_400 0 1,608 61.99 61.99
1 986 38.01 100
0
Ingr_may_400_750 1,826 70.39 70.39
1 768 29.61 100
0
Ingr_may_750_1500 1,930 74.40 74.40
1 664 25.60 100
0
Ingr_may,_1500 2,418 93.22 93.22
1 176 6.78 100
Estra 0 1,139 28.56 28.56
1 2,849 71.44 100
Carac._viv 0 1,442 36.16 36.16
1 2,546 63.84 100
Luz 0 342 8.58 8.58



1 3,646 91.42 100.00
A 0 1,529 38.35 38.35
gua
1 2,458 61.63 100
Serv no vit 0 1,152 28.89 28.89
-7 1 2,836 71.11 100
R 0 3,721 93.30 93.30
emes
1 267 6.70 100
0 1,331 33.38 33.38
act_prop_veh
1 2,657 66.62 100
cul_aho. din_bie 0 2,501 62.71 62.71
1 1,487 37.29 100
0 2,506 62.84 62.84
con_fon_seg_depo
1 1,482 37.16 100
) 0 1,430 35.87 35.87
Planif
1 2,557 64.13 100
. . 0 3,503 87.84 87.84
calc_int sim
- 1 485 12.16 100
. 0 1,506 37.78 37.78
con _infl
- 1 2,480 62.22 100
. 0 1,181 29.64 29.64
con rent ries
-~ 1 2,804 70.36 100
L 0 2,330 58.48 58.48
con div inv
-7 1 1,654 41.52 100

Fuente: Elaboracion Propia
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Anexo C.- Correlaciones entre las variables empleadas en la estimacion

Tabla 5. Correlaciones — Barrera de ingresos insuficientes o variables
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Tabla 6. Correlaciones — Barrera de no inter
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Tabla 8. Correlaciones — Barrera de distancia al punto de acceso, costos muy altos y
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Anexo D.- Curvas ROC para cada tipo de barrera

Estimacion barrera de ingresos Estimacion barrera de interés

z z
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1 - Specificity 1 - Specificity
Area under ROC curve =0.7114 Area under ROC curve = 0.8253

Estimacion barrera de confianza Estimacioén barreras de acceso
= 5:.
Eci_ ga

® uuu 035 : 07 100 Tot 0z I 078 100

0.50
050 R
1 - Specificity 1 - Specificity

. S
Area under ROC curve = 0.6541 Avea under ROC curve = 0.5853
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