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Resumen

La inclusion financiera conlleva multiples beneficios socioeconémicos entre los
que se destaca la reduccion de la vulnerabilidad de los hogares de menores
ingresos, ya que proporciona instrumentos que permiten limitar la variabilidad
del consumo y gestionar los choques adversos de manera mas eficiente, asi
como incrementar sus activos. La inclusién financiera en América Latina y el
Caribe ha tenido avances importantes en los ultimos afos; sin embargo, la
mitad de la poblaciéon adulta aun no accede al sistema financiero, y existen
disparidades importantes entre los paises y dentro de ellos. Mas aun, el uso de
los servicios que se ofrecen es muy limitado. Los obstaculos que no han
permitido un mayor progreso incluyen los altos costos operacionales frente a los
bajos margenes que representa atender a los segmentos excluidos
(particularmente mediante modelos de negocio tradicionales); las limitaciones
respecto de la demanda (por ejemplo, las bajas capacidades financieras de los
usuarios y la ausencia de productos que se adecuen a las necesidades y
aporten valor); y los marcos regulatorios e institucionales poco efectivos para
lograr los objetivos de politica publica propuestos. Los gobiernos de la region
poseen diversos instrumentos para impulsar el ritmo de la inclusioén financiera
mas alla de las reformas normativas: intervenciones directas e incentivos que
alientan nuevos modelos de negocio y un mejor aprovechamiento de las
tecnologias e infraestructuras financieras disponibles, entre otros.

Clasificaciones JEL: G1
Palabras clave: Inclusién financiera



Introduccioén

Desde inicios de la década en curso, la inclusién financiera' (IF) se ha convertido en un tema
de creciente interés para académicos, formuladores de politicas y organismos internacionales.?
El interés proviene, entre otros factores, de la mayor evidencia sobre los nexos que existen
entre la IF y las oportunidades para reducir la vulnerabilidad de los hogares de menores
ingresos y la desigualdad de los paises, asi como del potencial que ofrecen nuevas tecnologias
y modelos de negocio en el mercado para superar los obstaculos que han restringido el acceso
a los servicios financieros y su uso para la mayor parte de la poblacién. A su vez, el sector
privado comienza a considerar progresivamente el caso de negocio que representa atender
empresas y hogares de bajos ingresos hasta ahora no incluidos en el sistema financiero.

Este impulso ha motivado una serie de iniciativas publicas y privadas para generar
cambios importantes en los sistemas financieros de América Latina y el Caribe (ALC). Estas
incluyen reformas regulatorias para el suministro de dinero electrénico, la creciente cobertura
en puntos de acceso fisicos por parte de intermediarios financieros, y la utilizacién de los
sistemas para realizar pagos gubernamentales. En algunos paises estos esfuerzos se han
conjugado con estrategias nacionales de IF. Sin embargo, han sido lentos los avances para
incluir a mas personas en el sistema financiero, entendiéndose esto no solo como el acceso a
diversos servicios sino también a su uso bajo condiciones seguras y adecuadas. Este
documento técnico busca explicar la coyuntura de la IF en ALC y los principales desafios de

cara al futuro.

El impacto de la inclusién financiera en la vulnerabilidad y otros beneficios

socioeconomicos

En primera instancia, es importante retomar los distintos objetivos detras de las politicas de IF
de manera que se pueda definir el impacto esperado. Como resultado de avances
considerables en materia de reduccion de la pobreza en ALC,*> en 2012, 207 millones de

personas se encontraban en condicién de vulnerabilidad, es decir, no accedian plenamente a la

' Definida como el acceso a servicios financieros (crédito, ahorro, seguros y servicios de pago y transferencias)
formales y de calidad, y su uso por parte de hogares y empresas, bajo un marco de estabilidad financiera para el
sistema y los usuarios.

Por ejemplo, en 2010, el G-20 creé la Global Partnership for Financial Inclusion en reconocimiento de la
importancia del tema dentro del desarrollo del sistema financiero, estableciendo un mecanismo para definir y dar
seguimiento a una agenda con objetivos multianuales.
® Entre 2000 y 2012, el porcentaje de la poblacién que vivia en la pobreza bajé de 45% a 30%, y la clase media
aumentod de 20% a 31%, mientras que la clase vulnerable aumento de 33% a 36% (BID, 2014).
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clase media y presentaban el riesgo de volver a caer en la pobreza (Birdsall, 2012 y Birdsall et
al., 2013). Para este segmento, que representa la clase social mas extendida en la regién, los
ingresos son todavia demasiado bajos e inestables; a su vez, 169 millones de personas aun
vivian en situacién de pobreza.

Las poblaciones vulnerables y pobres recurren a vias informales o a sus propios
recursos para poder realizar gran parte de sus transacciones financieras, entre ellas, transferir
dinero a familiares, ahorrar, invertir en educacién, aprovechar oportunidades productivas, o
enfrentar shocks (Allen et al., 2012).* Estas vias alternas fuera del sector financiero resultan ser
mas costosas, insuficientes e inseguras (Karlan, Ratan y Zinman, 2014).

El objetivo de la IF es justamente suministrar las herramientas necesarias para que
estas poblaciones puedan mantener medios de subsistencia y, de manera mas efectiva, crear
activos, suavizar el consumo y gestionar riesgos idiosincraticos como los relacionados con la
salud, la pérdida de empleo, la muerte u otros shocks que desestabilizan los patrones de
consumo de los hogares. Todo lo anterior se suma al beneficio basico de poder manejar las
transacciones del dia a dia de manera mas practica y segura.

La concepcion estandar de la literatura econdmica sugiere que los hogares derivan
utilidad de sus niveles de consumo y de la estabilidad en el flujo de los mismos a través del
tiempo. En una secuencia de flujos de consumo, la utilidad estara influenciada no solo por los
niveles promedio sino por la volatilidad de los flujos. Esta especificacién es la que justifica la
aparicion del ahorro y los seguros como mecanismos para estabilizar dichos flujos de consumo.

En un contexto de mercados completos, los agentes podrian disponer de sus activos en
una cartera que maximice la utilidad incrementando los consumos y reduciendo la volatilidad de
los flujos. Los desvios de este escenario dan lugar a una recomposicion de cartera en la
asignacién de activos, la cual, en principio, produce menores niveles de utilidad como resultado
de menores rendimientos a cambio de una determinada reduccién en la volatilidad.

En el caso de las poblaciones vulnerables, la distribucion de activos involucra la
acumulacion de activos de bajo rendimiento pero altamente apropiables. Esta acumulacion
excesiva de activos de bajo rendimiento puede darse tanto en activos altamente liquidos

(dinero efectivo) o altamente iliquidos, dependiendo de las preferencias y los patrones de

* La literatura de diarios financieros muestra empiricamente como los pobres manejan activamente sus
transacciones financieras asociadas tanto a la produccién como al consumo, a fin de lograr diversos objetivos
(Collins, et al., 2009). Un estudio de CGAP realizado en conjunto con Caixa y Bolsa Familia sobre la base de la
metodologia de diarios financieros revel6 que la nueva clase media que ha salido de la pobreza posee pocas
herramientas para enfrentar fluctuaciones periddicas del ingreso y que necesita multiples productos financieros, tales
como disposiciones en efectivo en caso de emergencias, condiciones flexibles para repagar deudas y planes de
ahorro automaticos.



ingreso. En ambos casos, esta asignacion lleva a una reduccién de los rendimientos, pero en el
caso de los activos iliquidos puede dar lugar a pérdidas de valor relativamente altas. La
acumulacion de activos de bajo rendimiento y alta apropiabilidad puede exacerbarse con
determinadas caracterizaciones de las funciones de utilidad que involucren la aversion a las
pérdidas (Kahneman y Tversky, 1979) o niveles minimos de consumo.’

Las politicas que permitan una reasignacion de activos mediante la presencia de
instrumentos financieros pueden lograr mejoras considerables en el rendimiento de los activos,
como asi también pérdidas potencialmente menores en el caso de perturbaciones significativas,
que en ausencia de dichos instrumentos serian solventadas con la liquidacién de activos.

La existencia de instrumentos financieros también permite que los agentes econémicos
puedan construir activos, ya sea de capital humano o fisico. Incluso, permite incurrir en
actividades mas riesgosas con potencial de mayor rentabilidad, ya que no hara falta tomar
decisiones sub-6ptimas, a través de decisiones conservadoras de produccion o diversificacion
de ingresos, como estrategia para administrar riesgos de manera ex ante a los shocks. Lo
anterior conduce a mejores oportunidades economicas, y, potencialmente, a mayores
ingresos.®

De esta manera, se pueden diferenciar dos efectos importantes del acceso a los
servicios financieros que coadyuvan a reducir la vulnerabilidad de los segmentos pobres y
vulnerables: (i) se reduce la variabilidad del consumo, utilizando mecanismos que permiten
enfrentar mas eficientemente los choques adversos (ya sea al ingreso o en los precios) y
logrando un mayor bienestar, y (ii) incrementa el valor de los activos, ya sea capital humano
(salud y educacion) o fisico/productivo. Al no poder acceder a estos servicios a la hora de
compensar los choques, los pobres acuden a estrategias que pueden deteriorar aun mas su
calidad de vida (Morduch, 1994; Holzman, et al., 2003). El efecto neto es que las familias de
bajos ingresos con mayor acceso a los servicios financieros pueden tener una mejor calidad de
vida en comparacion con las que tienen menor acceso, incluso si los niveles de ingreso no
aumentan.

La evidencia empirica reciente que utiliza rigurosas evaluaciones del impacto de los
distintos instrumentos financieros refuerza dichos beneficios, y suma otros importantes.” Estos
estudios, si bien en muchos casos presentan evidencia de otras regiones, aportan validez

sobre el potencial de una mayor IF en ALC.

®La funcién de utilidad Stone-Geary se utiliza para modelar problemas que involucran niveles de consumo de
subsistencia, en cuyo caso un bien se consume a pesar de su precio.

Las oportunidades tienen una muy alta correlaciéon con la serie de activos a los que las personas pueden acudir,
asi como a los mercados a los que pueden acceder (De Ferranti et al., 2004).
" Para un resumen de los estudios mas recientes, véase Cull, Enrbeck y Holle, 2014.
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i. Respecto del ahorro, diversos estudios muestran que hay demanda latente por ahorrar
(Prina, 2013), y que el subahorrar puede tener efectos sobre el bienestar: variabilidad
en el consumo, baja resistencia a los shocks e inversiones rentables no realizadas
(Karlan, et al., 2014). El ahorro permite administrar la volatilidad de los flujos de efectivo,
aumentar inversiones en activos productivos y produccion (Dupas y Robinson, 2013a;
Brune et al., 2011), e incluso mejorar la resistencia a los shocks en salud (Dupas y
Robinson, 2013b). Asimismo, existe evidencia de como las plataformas de pago digital
—mediante depodsitos automaticos y sistemas de objetivos especificos y recordatorios
periddicos— permiten ofrecer productos que superan obstaculos a la propensién a
ahorrar (Banco Mundial et al., 2014).

ii. Aunque exista menos evidencia, también se observa el impacto de los microseguros:
las evaluaciones sobre seguros indexados muestran su efecto positivo en las
inversiones en agricultura y las decisiones de producciéon mas riesgosas (Karlan, Osei-
Akoto, Osei y Udry, 2014); a su vez, pueden reducir la necesidad de vender activos en
caso de desastres naturales (Janzen y Carter, 2013) y permiten que los agricultores
inviertan mas en sus actividades e incrementen la produccion (Cai et al., 2014). Por su
parte, los microseguros de salud resultaron en incrementos en el uso de servicios de
salud y en mejores indicadores de salud (Binagwaho, et al., 2012; Gustaffson-Wright,
2013; Quimbo, et al., 2011). En ausencia de herramientas efectivas para la gestion del
riesgo, los hogares de bajo ingreso “pagan” para gestionar los riesgos utilizando
opciones conservadoras de inversion o métodos menos eficientes, como el microcrédito.

iii. La evidencia sobre los modelos existentes de microfinanzas o microcrédito tradicional
es mixta en cuanto a su potencial para incrementar el ingreso y consumo de los pobres,
pero verifica su importancia para incrementar inversiones en activos que permiten
empezar un negocio o hacerlo crecer, abrir mayores oportunidades y diversificar fuentes
de ingresos para los hogares, asi como mejorar la administracion del consumo en el
tiempo y la gestion de riesgos.? Ademas, resulta en un mayor empoderamiento de las
mujeres. Sin embargo, la evidencia también indica que los altos costos operacionales y
las elevadisimas tasas de interés efectivas en varios paises son factores importantes
que hacen que el impacto sea limitado respecto del ingreso, lo cual es relevante en un

contexto de IF como la que describe este documento, que justamente busca reducir

® En la ultima década se han publicado muchas evaluaciones y estudios. Entre los mas recientes y los que resumen
literatura anterior se encuentran Banerjee (2013), Banerjee, Karlan y Zinman (2015) y Woutersen y Khandker (2014).
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estos costos y ofrecer nuevos modelos de negocio que podrian lograr un efecto

transformacional.

Mas aun, dado que los esfuerzos de IF estan ligados al desarrollo de sistemas de pago

digital (tal como se vera mas adelante), existen otros beneficios socio-econdémicos, a saber:

La considerable reduccion de los costos de transaccién en la realizacion de pagos y
transferencias ordinarias y recurrentes, reflejado en menores costos fisicos® y mayor
seguridad frente a la necesidad de mantener y transportar efectivo.'® Cuando se trata
de servicios financieros méviles y otros canales que acercan los servicios al usuario, la
evidencia empirica disponible afirma que reducen los costos de transaccion de los
hogares y mejoran la capacidad de compartir riesgos, lo que permite una mejor
respuesta a los shocks externos (Jack y Suri, 2014). Asimismo, incrementan la
frecuencia de remesas recibidas a través de canales formales de pago (Batista y
Vicente, 2013).

Una progresiva digitalizacion de las transacciones, ya sea de entidades publicas o de
hogares y empresas, aumenta la transparencia y fomenta la formalizacién. Este
resultado se contrapone a las transacciones en efectivo que no tienen a la trazabilidad
como caracteristica. Diversos estudios muestran que existe una fuerte relacién inversa
entre el tamafo del sector informal de la economia y la promocion de pagos digitales
(Schneider et al., 2011). Paralelamente, la capacidad de realizar transacciones digitales
facilita el pago de servicios e impuestos a los usuarios, mejorando la recoleccion,
reduciendo el fraude y simplificando el pago, lo que redunda en mayores ingresos."’

El uso de canales digitales para que el gobierno realice pagos a los ciudadanos y los
empleados reduce el costo de entrega de los programas, las fugas y la corrupcién.’® En
el marco de un estudio, los ahorros generados gracias a los menores costos asociados
con la obtencion de recursos mediante transferencias monetarias gubernamentales que
utilizan canales digitales resultaron en una diversificacion de los gastos y un menor

desgaste de activos por parte de los usuarios (Aker et al., 2011).

® Mazzotta y Chakravorti (2014) estiman que los costos de acceso al efectivo representan aproximadamente 2.300
millones de pesos mexicanos y 48 millones de horas al afio.

% La banca privada de Colombia estimé que el costo de transportar dinero en efectivo equivale a 0,06% del producto
interno bruto del pais en 2012.

" Mazzotta y Chakravorti (2014) encontraron que en México cada 1% de la economia informal que se formaliza
representa US$560 millones de nuevos ingresos para el Estado (sin que se modifiquen las tasas de impuestos).

"2 Lindert et al. (2007) estiman que el programa Bolsa Familia de Brasil redujo sus costos operacionales respecto del
total de sus pagos de un 14,7% a un 2,6%, al conjuntar pagos diversos en una tarjeta de débito.
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iv. Al desarrollar sistemas de pago digital y acceso a cuentas, se crea la base para montar
sobre ellos no solo servicios financieros sino también servicios no financieros, como por
ejemplo el agua y la electricidad, y se incrementa efectivamente el acceso a ellos
(Zapata, 2014).

A nivel macro, también existe evidencia de que el aumento del acceso a los servicios
financieros tiene efectos positivos en el crecimiento™y en la reduccion de la desigualdad. La
desigualdad aumenta conforme los paises avanzan a través de las etapas tempranas de
desarrollo financiero, pero disminuye de manera significativa en los niveles intermedios y

avanzados (Jahan y McDonald, 2011)."

Inclusién financiera: situacién en ALC
Se estima que el 51% de la poblacién adulta de ALC tiene una cuenta abierta en una institucion

financiera u otro mecanismo formal,15

cifra muy cercana al promedio de 54% de las economias
en desarrollo a nivel mundial (grafico 1). Esta cifra se compara favorablemente con el 39% en
2011, lo que refleja un avance importante de la regién en términos de acceso,'® impulsado por
la creacion de cuentas basicas e intervenciones gubernamentales, como el pago de programas
de transferencias monetarias condicionadas a través de una cuenta en el sistema financiero.
Asi, el porcentaje de acceso del segmento 40% mas pobre aumentd de 24% a 41% en este

periodo, y la brecha de acceso por género disminuyo de 9,3 puntos porcentuales a 5,5.

'® La evidencia demuestra que esta relacion positiva desaparece a niveles muy altos y muy bajos de intermediacién
ng es lineal) (Cecchetti y Kharroubi, 2012).

Clarke, Xu y Zou (2006) muestran que, controlando por caracteristicas de paises y causalidad inversa, existe una
correlacion negativa robusta entre profundizacion y coeficiente Gini.
1 Incluye cuentas en bancos o cualquier otra institucion, como cooperativas, uniones de crédito o microfinancieras,
asi como cuentas con proveedores de dinero electrénico (sin el respaldo de una cuenta bancaria) (Banco Mundial,
2015).
'® Cabe mencionar que el 66% de los nuevos adultos incluidos entre 2011 y 2014 provienen solamente de tres
paises: Argentina, Brasil y México.



Grafico 1. Porcentaje de adultos que tienen cuenta en una institucién financiera formal,
2011 vs. 2014

100

m2011 ®2014

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de Global FINDEX Database (Banco Mundial, 2015).

Sin embargo, continia el rezago en términos absolutos, ya que alrededor de 185
millones de personas en ALC permanecen sin acceso a los servicios financieros formales. El
acceso de los hogares mas pobres esta por debajo del promedio mundial de las economias en
desarrollo (48%). Mas aun, el acceso sigue siendo irregular dentro de la regién y de cada pais,
donde los municipios mas pobres y rurales siguen estando mayormente desatendidos. En
Bolivia, Colombia, El Salvador, Honduras, México, Nicaragua, Panama y Peru, los niveles de
acceso en areas rurales esta por debajo del 40%.

Asimismo, el incremento en el acceso no se ha traducido en un incremento en el uso de
servicios, que suele comenzar con pagos y transferencias para luego dar lugar a otros servicios
financieros. Ello indica que la problematica de IF es mas compleja que solo proveer acceso a
servicios. Solo el 11% de la poblacién obtuvo un préstamo de una institucion financiera en el
afo anterior —y menos del 7% en el grupo de ingresos mas bajos—, mientras que mas del 32%
obtuvo algun tipo de préstamo en general, incluidas las fuentes informales y familiares (grafico
2). Este escenario es inquietante, ya que existen necesidades emergentes de liquidez por

razones médicas y educativas.



A su vez, si bien el 40% ahorré de alguna forma durante el afo anterior (grafico 3), solo
el 13% ahorré en una instituciéon financiera. En general, la proporcion de adultos de ALC que
ahorra, ya sea de manera formal o informal, es considerablemente menor que en el caso de los
paises de ingreso medio, e incluso menor que el promedio de Africa Subsahariana. Por otra
parte, el bajo uso se refleja en el hecho de que un 24% de las cuentas abiertas permanecen
inactivas, y que el 62% realiz6 solamente uno o dos depdsitos o retiros al mes. Por ejemplo, en
Colombia, el porcentaje de cuentas inactivas supera al de las activas, incluso a pesar del fuerte
impulso del gobierno con miras a elevar el porcentaje de colombianos con acceso al sistema'’
y ampliar la cobertura geografica de los puntos de acceso de manera tal de cubrir casi el 100%

de las municipalidades.

Grafico 2. Porcentaje de adultos que tomaron prestado dinero en el ultimo afo y fuentes

de préstamos, 2014
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de Global FINDEX Database (Banco Mundial, 2015).

' Entre 2007 y 2013, el porcentaje de colombianos con acceso al sistema aumenté de 55% a 69%.
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Grafico 3: Porcentaje de adultos que ahorraron en el ultimo afo y porcentaje de adultos

que ahorraron en una institucion financiera formal, 2014
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de Global FINDEX Database (Banco Mundial, 2015).

Recuadro 1 : Género e inclusién financiera en ALC: progreso entre 2011 y 2014

La proporcion de mujeres en ALC que posee una cuenta en una institucion formal aumenté de 35% en
2011 a 48,5% en 2014, lo que redujo la brecha relativa respecto de los hombres, de 9,3 puntos a 5,5
puntos. La disminucién de la brecha de género fue la mayor de todas las regiones, lo que refleja un logro
importante si se considera que la brecha global practicamente no mejord, y que en otras regiones incluso
aumento6. A pesar de estos avances, persiste el reto de incluir a las mujeres de la region, ya que todavia
mas de la mitad (52%) no posee una cuenta bancaria. Esta cifra sigue siendo mayor que la del promedio
de mujeres excluidas a nivel mundial (43%), en los paises de ingreso medio (47%) y, particularmente, en
los paises de la OCDE (6%).

Por otra parte, las mejoras en el promedio regional se deben, en gran medida, a avances particulares en
determinados paises, tales como Brasil, Costa Rica, Jamaica, México y Republica Dominicana, donde se
avanz6 tanto en la cantidad de mujeres incluidas como en la reduccién de la brecha. Paises como Chile,
El Salvador y Uruguay mejoraron considerablemente la proporcion de mujeres incluidas, pero muestran
al mismo tiempo un aumento en la brecha de género, lo que sugiere que los procesos intensivos de
inclusién no son siempre equitativos.
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Proporciéon de mujeres con cuenta en una institucién formal (%)
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La regién, sin embargo, no muestra un progreso igual en términos del uso del ahorro formal, uno de los
instrumentos mas importantes para las mujeres. Una amplia evidencia muestra que el uso de productos
de ahorro adecuados puede mejorar el empoderamiento y la productividad de la mujer, al proporcionarle
mas control y privacidad para administrar los recursos, permitiéndole invertir en sus familias y empresas,
asi como enfrentar mejor las emergencias sin tener que recurrir a vender activos acumulados.? Sin
embargo, solo el 11,4% de las mujeres de ALC ahorran en una institucion financiera, es decir, menos de
la mitad del promedio a nivel mundial (25%), de los paises de ingreso medio (22%), y muy por debajo del
promedio de los paises de la OCDE (50,4%). Ademas, la brecha de género incluso aumentd ligeramente
de 3,5 puntos en 2011 a 4,4 puntos en 2014, reflejando mayores aumentos en paises como Colombia,
Nicaragua y Peru. ElI mayor progreso respecto de 2011 se encuentra en Costa Rica y Republica
Dominicana, con proporciones de mujeres que ahorran formalmente que ya alcanzan el 25% y 22%,
respectivamente.

ALC también muestra niveles promedios muy bajos en cuanto al crédito formal, con solo el 10% de las
mujeres que toman crédito de instituciones financieras. No obstante, en este rubro la regién no muestra
retraso relativo respecto del promedio mundial (9,6%) ni de los paises de ingreso medio (8%), aunque
permanece por debajo del promedio de los paises de la OCDE (16%). La brecha de género, sin
embargo, aumenté de 0,9 a 2,8 puntos entre 2011 y 2014, lo que refleja una dinamica que se ve en la
mayoria de los paises de la region, como Chile y El Salvador, donde el progreso fue alto, pero mas
rapido para los hombres. Republica Dominicana y Uruguay son los paises con mayor progreso,
alcanzando proporciones del 20% y 18%, respectivamente.

A futuro, tanto las politicas y los programas publicos como los productos, deberan disefiarse de manera
adecuada para las mujeres, tomando en cuenta sus preferencias y restricciones especificas. Sin
embrago, existe una falta sistematica de datos desagregados por género en el sector publico y privado,
tanto del lado de la demanda (datos de los usuarios de encuesta de hogares o especiales), como de la
oferta (datos de las instituciones financieras). Esta falta de informacién impide un adecuado diagnéstico,
el disefio de politicas y la evaluacion de las intervenciones publicas.

@ Knowles (2013); Dupas y Robinson (2009 y 2013); Jakiela y Ozier (2012); Gamberoni, Heath; Nix
(2013); y Buvinic y Furst-Nichols (2014).
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¢éPor qué no se ha avanzado mas?

A continuacién se consideran cuatro obstaculos que impiden que el avance de la IF en ALC sea
mas vertiginoso: (i) la rentabilidad esperada de las inversiones permanece baja; (ii) la escasa
innovacién en productos y otras restricciones a la demanda; (iii) los obstaculos regulatorios, y

(iv) la falta de articulacion interinstitucional. A su vez, los obstaculos se interrelacionan.

i. La rentabilidad esperada de las inversiones permanece baja

El desafio principal de la IF sigue siendo el alto costo que representa atender segmentos de
bajos ingresos o en lugares remotos —particularmente mediante tecnologias y modelos de
negocio tradicionales— frente a los bajos margenes esperados. Para los intermediarios
bancarios de la region, la falta de economias a escala sigue incidiendo para que los servicios
financieros no se ofrezcan a la poblacién de bajos ingresos o que se ofrezcan pero con un alto
costo para el usuario, lo que a su vez reduce la demanda potencial.

Por otra parte, las instituciones microfinancieras o las sociedades cooperativas que
tienen vinculos establecidos con segmentos poblacionales o regiones subatendidas
generalmente carecen de la escala y cobertura geografica para impactar en el mercado, y con
frecuencia su oferta de servicios es limitada.

Por lo tanto, la motivacion actual detras de los esfuerzos por lograr la IF reside en la
promesa de nuevos modelos de negocio que utilicen infraestructuras y tecnologias disponibles,
tanto de hardware como de software, a fin de reducir costos y obtener la escala necesaria para
su sostenibilidad. En particular, se ha buscado crear acceso a través de medios digitales como
teléfonos méviles y Points of Sale (POS, por sus siglas en inglés),” que, junto con las redes de
agentes, permiten ofrecer servicios basicos de bajo valor de manera eficiente y a escala,
iniciando con los servicios de pagos y transferencias.

La telefonia movil aporta un insumo valioso, pues se trata de un canal de uso amplio en
ALC cuya infraestructura ya esta instalada. El éxito de implementar plataformas de pago digital
en algunos paises de Africa y Asia ha permitido que ahora se ofrezcan otros servicios —crédito,

seguros y ahorro— que tienen mayor impacto a la hora de reducir la vulnerabilidad." Asi, una

'® Se trata usualmente de dispositivos conectados a una red celular mediante los cuales se realizan pagos
electronicos.

' por ejemplo, en el caso de M-SHWARI en Kenia, el Banco Comercial de Africa utiliza la plataforma establecida de
M-PESA para ofrecer productos de ahorro y crédito de bajo monto (aprovechando la informacion digital del
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vez establecida la plataforma “barata” y los canales, se podran ir eliminando las restricciones al
uso de los servicios. La pregunta entonces es qué factores contribuyen a que en ALC persistan
los altos costos y no se desarrollen ampliamente nuevos modelos de negocio, a pesar de que
las condiciones necesarias, como nuevas regulaciones (como se verad mas adelante) y la
adopcién de tecnologias disponibles, se han ido dando.

En primera instancia, el desarrollo de plataformas digitales a escala y sostenible ha sido
débil. Si bien se ha logrado un numero importante de servicios —en la actualidad existen 37
servicios de dinero moévil que cubren 19 paises de ALC (Almazan y Frydrych, 2015)—, solo
manejan alrededor de 15 millones de cuentas y el 60% permanecen inactivas (gréfico 4).
Solamente en Paraguay y algunos paises centroamericanos se puede hablar de un efecto
disruptivo en el mercado (Recuadro 2). Ademas, Uunicamente seis paises tienen mas de un

servicio movil, lo que redunda en poca competencia e innovacion.

Grafico 4. Porcentaje de adultos que tienen cuentas méviles, 2014

14

12

10

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de Global FINDEX Database (Banco Mundial, 2015).
Nota: Por definicién, las cuentas méviles no estan respaldadas por una cuenta en una institucién financiera.

En general, los proveedores de servicios digitales pueden dividirse en dos, segun la

relacion contractual con el cliente: (i) un banco comercial o banco nicho que ofrece una cuenta

segmento pobre y no bancarizado). En apenas dos afios han abierto mas de 9 millones de cuentas de ahorro y han
otorgado préstamos a 3 millones de prestatarios.
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basica para pagos y transferencias y como almacén de valor a través de un dispositivo movil o
tarjeta de pago con terminal POS, y (ii) un emisor de dinero electrénico, ya sea empresa
telefonica (telco) o entidad financiera no bancaria (por ejemplo, empresa procesadora de
pagos).

En ALC ha habido pocas alianzas entre telcos y bancos que sean lideradas por estos
ultimos, y las que se han logrado han sido de baja escala y orientadas a la clientela ya
bancarizada. Es decir, los bancos no lo han visto como un medio para llegar a nuevos
segmentos, y desaprovecharon las ventajas de apalancar su infraestructura instalada
(corresponsales, cajeros automaticos y POS) y la interconexidon posible con sistemas de
compensacion y liquidacion. La falta de alianzas también se relaciona con el tema de la
competencia; en ALC existen telcos y bancos regionales muy grandes y es dificil lograr
negocios entre jugadores dominantes.

Por el lado de los nuevos proveedores de servicios, ha habido mayor incursion hacia
nuevos segmentos, pero solo en algunos paises se ha logrado la escala necesaria para lograr
el volumen de transacciones que permitan la viabilidad del modelo. En estos casos, la oferta de
productos y servicios se ha limitado naturalmente a pagos y transferencias, aunque se
encuentran en posicion de abrir el abanico a través de alianzas con intermediarios financieros,
como se ha visto recientemente en Paraguay. La limitacion para que estos modelos tengan una
mayor oferta reside en la regulacién propia, que en todos los casos aun representa cierta
inseguridad, y/o la falta de interés suficiente de las grandes telcos (América Movil y Telefénica)
para promover un negocio en ALC que no consideran primordial. La eliminacién de las barreras
de entrada regulatorias para los nuevos proveedores especializados ayudara eventualmente,

pero tardara tiempo en surtir efectos.

Recuadro 2: TIGO Money

Millicom ha visto una enorme aceptacién en América Latina de los servicios financieros méviles, e incluso
su crecimiento en la region superé el de Africa. Actualmente esta ofreciendo servicios en Bolivia, El
Salvador, Guatemala, Honduras y Paraguay. Mas del 16% de los clientes de Millicom en la region son
suscriptores activos de servicios financieros moviles, y en la actualidad la empresa cuenta con mas de 3,5
millones de suscriptores activos, incluidos mas de 1 millon en Honduras y Paraguay, donde hay mas
cuentas de Tigo Money que cuentas bancarias. Parte del éxito reside en la creacion de un canal de
distribucion amplia, con mas de 11.000 puntos de venta activos en la region. Al funcionar como un
monedero electronico, los usuarios llevan a cabo transacciones diversas que abarcan desde envio y
recepcion de remesas internacionales y transferencias monetarias, hasta microcréditos, pagos y
facturacion. Su alianza con Banco Familiar en Paraguay ha resultado en casi 50.000 nuevos clientes de
préstamo, la mayoria de los cuales no estaban bancarizados hasta entonces. A su vez, el 80% de estos
clientes recibia un préstamo por primera vez.

Fuente: Millicom.
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Conforme evolucione el mercado, un factor clave para lograr una mayor escala sera la
interoperabilidad entre los medios de pago, que se refiere tanto a la interconexiéon entre
plataformas que permite la transferencia de recursos de una cuenta digital de un proveedor a la
de otro como a la conectividad de las plataformas digitales con las plataformas bancarias
tradicionales para efectuar pagos.

La forma en que se logra la interconexién de plataformas impactara en la eficiencia del
sistema de pago, su precio y el valor final para los clientes. Por un lado, la obligatoriedad de la
interoperabilidad en etapas tempranas del desarrollo del mercado, si bien podria promover la
entrada de proveedores especializados de baja escala con alto contenido de innovacion, puede
desalentar la inversién de los actores de mayor escala por falta de apropiabilidad. Por otro lado,
si inicialmente se permiten plataformas exclusivas existe el riesgo de que los first movers
dominen el mercado, con el posible resultado de una competencia restringida, precios
artificialmente altos y productos y servicios limitados. El problema de la IF se agudiza en este
caso si las que suministran los servicios son entidades no bancarias, tales como las telcos, que
lo consideran como un negocio secundario. Asi, los proveedores de servicios que logren una
gran cuota de mercado de servicios financieros moviles no tendran incentivo para interoperar; a
su vez, la interconexion voluntaria es poco frecuente.

Un segundo aspecto que limita el desarrollo del mercado, y que a su vez esta
intimamente ligado al desarrollo de los modelos digitales (Recuadro 3), es la forma en que se
utilizan los corresponsales no bancarios.?’ ALC es la regién del mundo con mayor tasa de
corresponsales bancarios puros (136 puntos por cada 100.000 adultos) (BBVA, 2015), e
indudablemente ha contribuido considerablemente con la IF en términos de cobertura vy
capilaridad. Sin embargo, el uso del canal de corresponsales se concentra en instituciones
bancarias con grandes redes presenciales para facilitar la realizaciéon de pagos basicos fuera
de las sucursales o para generar un canal de conveniencia para la clientela bancaria tradicional.
En si mismo esto es positivo —en la medida en que los corresponsales reducen el costo de
atender a la clientela tradicional, se reduce el costo de utilizarlos para IF—, pero la

infraestructura establecida no se ha apalancado para incursionar en segmentos mas bajos.

2 Entidades comerciales que proveen servicios financieros en representacion de una entidad financiera a través de
sus puntos de venta. En algunos paises se denominan corresponsales bancarios o simplemente corresponsales.
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Recuadro 3: Pagos y servicios financieros digitales: funcionalidades y componentes
principales

Los servicios financieros digitales (DFS, por sus siglas en inglés) se refieren, en términos generales, al uso de
tecnologias y canales digitales con el propdsito de realizar transacciones fuera de las instalaciones de un
banco. Las diferentes funciones involucradas en una plataforma DFS se pueden agrupar en tres grandes
componentes:

i. Sistema de transferencia en tiempo real y canal transaccional. Dado que los DFS suceden de forma
remota, las instituciones financieras deben contar con los sistemas y plataformas que permitan: (i) la
autenticacion de las partes que participan en una transaccion digital; (ii) la autorizacion que compruebe
que existen los fondos necesarios para completar la transaccion; (iii) la integridad y seguridad de los datos
que se transmiten para realizarla, y (iv) la contabilidad que asegure que las transacciones se registren
apropiadamente en los sistemas. Por otra parte, se necesitan los canales transaccionales, es decir el
hardware y software, que permiten que los clientes puedan administrar los saldos de su cuenta asi como
emitir 6rdenes para realizar una operacion o transaccion. Cuando se utilizan canales moviles, esto incluye
los canales de comunicacion de los operadores de telefonia movil, tales como el canal SMS o el USSD.

ii. Red para realizar operaciones CICO. Los DFS requieren de un medio que permita a los usuarios
transformar el dinero en efectivo en digital, y vice-versa, asi como depositar y retirar dinero. Los puntos
para operaciones CICO mas antiguos y comunes son los cajeros automaticos, aunque en los ultimos afos
los agentes bancarios se han vuelto los principales protagonistas, debido a su mayor capilaridad y
cercania a la poblacion. En su rol de CICO, los agentes compran y venden dinero electrénico por dinero
en efectivo a cambio de una comision. El manejo y la gestion de la liquidez que se genera representa uno
de los mayores retos para los puntos CICO, ya que se necesitan varios mecanismos para poder mantener
un equilibrio entre los saldos electronicos y en efectivo —por ejemplo, mecanismos que permitan depositar
en un banco un potencial exceso de efectivo de manera segura y costo-eficiente—. Los agentes CICO
deben ademas recibir entrenamiento y supervision en forma continua para que se garanticen el
cumplimiento de los requisitos legales o contractuales y el suministro de un buen servicio a los clientes.

iii. Servicios de pago con valor anadido. Existe una amplia gama de servicios de pago que proveen valor
afiadido, entre ellos: (i) Switches de pagos, que conectan a los core bancarios de varios proveedores de
servicios financieros para permitir el envio de dinero entre cuentas de distintos proveedores en tiempo
real; (ii) gestion de redes de infraestructura para el procesamiento, datafonos o POS y cajeros
automaticos; (iii) agregadores de pago, que permiten la recoleccion y desembolso de pagos de clientes de
diferentes proveedores a través de un mecanismo unico, y (iv) red de adquirientes, es decir, comercios
que aceptan pagos digitales segun un conjunto de normas acordadas.

Fuente: Mas (de proxima publicacion).

En ALC, la viabilidad de los corresponsales no bancarios ha enfrentado varios
problemas, ademas de regulaciones costosas (que se mencionan mas adelante). En particular,
dada la necesidad de la mayoria de las personas de efectuar transacciones en efectivo y el alto
nivel de informalidad, el costo del cash in/cash out (CICO, por sus siglas en inglés)®' es muy
alto. Incluso, aun cuando se han podido extender modelos de negocio de pagos digitales,
predomina la propension a que las transacciones inicien y terminen en efectivo, es decir, la
funcién de almacén de valor no ha sido utilizada. Lo anterior implica altos costos por el manejo
de liquidez y seguridad (sobre todo en zonas remotas y en paises de alta inseguridad general).
Estos costos se suman a la inversion inicial en hardware, la conectividad y la capacitacion del

personal.

z Depositos en efectivo por parte del cliente a cambio de una transferencia electrénica de dinero hacia el cliente, y
viceversa.
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Por lo tanto, se requiere un nivel minimo de transaccionalidad para llegar al punto de
equilibrio, lo cual ha sido dificil —particularmente fuera del medio urbano— por varias razones:
(i) poco uso de los servicios por parte de los clientes; (ii) acuerdos de exclusividad (banco o
telco) que limitan los servicios que pueden ofrecer, y/o (iii) falta de capacidad de ofrecer
productos mas complejos por parte del agente. En ultima instancia, el uso de los agentes se
limita en la mayoria de los casos a la compra de tiempo aire y, en menor medida, al pago de
algunos servicios y transferencias entre personas. Al carecer de viabilidad, se reduce la posible
cobertura que puedan tener las redes CICO en regiones donde las redes de sucursales o
agencias no serian viables, y por ende queda restringida la escala de los modelos de negocio
digitales y su posible contribucion a la IF.

Un par de aspectos podrian ayudar a mejorar la evolucién de los corresponsales.
Primero, la regulacion y el desarrollo de administradores de redes de agentes independientes,
que permitirian ofrecer CICO a toda institucion financiera en la que tengan una cuenta. De esta
forma, los agentes podran atender a cualquier cliente de cualquier institucion financiera.
Segundo, los modelos aumentaran su viabilidad al agregar mayores servicios,
independientemente del proveedor, incluidos depédsitos y retiros de bancos, CICO para
monederos electronicos, pagos a comerciantes y remesas (Faz y Garcia, 2015).

Un tercer elemento que coadyuvaria a disminuir el costo unitario y que alimenta la
sostenibilidad de los agentes y plataformas digitales es la promocién masiva de los pagos
electrénicos, ya sea del gobierno o de privados. Estas plataformas se distinguen por sus
efectos de red, donde el valor del que disfrutan los usuarios (firmas e individuos) va creciendo
conforme aumenta el numero de contrapartes. Al ir creciendo, los modelos se sustentaran cada
vez menos con transacciones en efectivo y cada vez mas con transacciones digitales, lo que
reducird aun mas los costos.

En este contexto, y en lo que respecta a las transacciones gubernamentales, la regién
ha realizado importantes esfuerzos para efectuar los pagos de las transferencias monetarias
condicionadas (TMC) de manera electronica, ya sea mediante tarjetas de débito y/o la apertura
de una cuenta de ahorro basica.?” Se estima que el 68% de los beneficiarios reciben sus
transferencias a través de alguna cuenta (Global FINDEX Database, 2015). %

Estos esfuerzos se pueden expandir para cubrir otros pagos gubernamentales: desde
salarios, pensiones, subsidios, otros beneficios sociales y pagos a empresas, hasta pagos de

personas al gobierno, tales como impuestos, pagos de servicios y repago de préstamos. En

% Entre los paises se encuentran: Argentina, Brasil, Colombia, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras,
Jamaica, México, Paraguay, Pert y Republica Dominicana.
2 En Brasil supera el 90%.
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primera instancia, todos estos pagos les otorgan a muchos beneficiarios un acceso inicial al
sistema financiero, pero también afaden constantemente transacciones a las cuentas, aunque
por el momento esto se limita solamente al depdsito.* La necesidad de promover
transaccionalidad mediante mayores pagos gubernamentales se vuelve relevante en vista de
que muchos programas TMC no son autosostenibles en el corto plazo, porque los
intermediarios no son capaces de generar ingresos de los clientes suficientes para compensar
los gastos de apertura de cuentas, transacciones gratuitas, servicios de terceros, pago de
intereses y la inversion en infraestructura, sistemas y personal. Para ello, la rentabilidad de las
cuentas se demuestra unicamente con los ingresos por cuotas regulares pagadas por el
gobierno, aunque existe la posibilidad de que se haga rentable como segmento a mediano
plazo.? En particular, lo anterior resulta cierto cuando los TMC son distribuidos en zonas
aisladas y econdmicamente desconectadas, dado que la infraestructura establecida para estos
pagos dificilmente se puede apalancar para realizar otros pagos de forma mas amplia, lo cual
limita el potencial de negocio.

Otros pagos masivos que proporcionarian transaccionalidad y escala son las remesas.
Cada afio llegan a la region mas de US$60.000 millones en concepto de remesas
internacionales (Maldonado y Hayem, 2014), cobradas en su mayor parte en efectivo. Un
estudio recientemente publicado por el Fondo Multilateral de Inversiones (FOMIN) mostré que
solo un tercio de los receptores de remesas en la region contaba con una cuenta bancaria, de
acuerdo con lo que informaron sus familiares en Estados Unidos (Orozco y Jewers, 2014).

En cuanto al aumento de pagos y transferencias electronicas entre agentes privados,
estos han sido alentados en algunos casos como el de Uruguay, mediante tasas diferenciales
en impuestos. Sin embargo, el efecto de lo anterior y el costo-beneficio para los gobiernos es
aun incierto. En términos mas generales, la informalidad de las economias de la region impide
la mayor transaccionalidad digital; por ejemplo, la forma mas comun de enviar transferencias a

nivel nacional sigue siendo el efectivo (Global FINDEX Database, 2015).

% Casi la totalidad de los pagos se retiran de forma inmediata en una sola transaccion.

La experiencia indica que cuando los arreglos de pago utilizan la infraestructura financiera existente de los
intermediarios (por ejemplo los agentes y cajeros automaticos en Brasil y Sudafrica), el costo de realizar pagos a
cuentas bancarias sera inferior a las alternativas. Sin embargo, si la infraestructura que se requiere necesita crearse
unicamente para los fines del pago de transferencias de efectivo a los destinatarios del programa (como en el caso
de Colombia), entonces el costo probablemente sera mayor.
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ii. Escasa innovacion en productos y otras restricciones a la demanda

Si bien los bajos niveles de ingreso o su inestabilidad pueden limitar la demanda de servicios
formales, hay evidencia de que no es la Unica razén detrds de la falta de demanda de
productos y de que las personas de bajos ingresos efectivamente ahorran y piden prestado,
pero en el sector informal.

Existen varios obstaculos por el lado de la demanda, muchas veces asociados a las
bajas capacidades de los usuarios y la proteccion de los mismos. Sin embargo, un elemento
igualmente importante es ofrecer los productos y servicios que aporten valor a los usuarios. Los
clientes potenciales que actualmente llevan a cabo transacciones en efectivo y utilizan servicios
financieros informales, no migraran al sector formal a menos que los productos sean
extremadamente faciles de entender, utilizar y acceder, y contengan una propuesta de valor
relevante. Lo anterior resulta mas veraz si existe evidencia sobre la desconfianza en el sistema
formal y el hecho de que los servicios formales e informales pueden coexistir en el caso de
pobres y vulnerables.

La mayoria de las instituciones financieras formales no estan ofreciendo productos de
valor para la poblacion objetivo, que tiene alta sensibilidad a las comisiones cobradas y a la
falta de proximidad. Esta ausencia de valor puede explicar los bajos niveles generales de uso, y
representa un gran desafio para promover la IF. Sin uso, no hay ningin modelo de negocio
viable y se crea un circulo vicioso. De por si, el proceso de aprendizaje y obtencion de
confianza del cliente es gradual.

A tal fin, los proveedores de servicios financieros tienen que formular una nueva
operatividad para los nuevos segmentos e invertir sustanciales recursos y esfuerzos bajo una
vision a largo plazo. Sin embargo, tanto los bancos como los nuevos proveedores de dinero
electrénico pueden encontrar fuertes restricciones a la hora de ofrecer productos innovadores.
Por un lado, el foco es limitado en este mercado y los margenes de rendimiento son
desconocidos o bajos en el corto plazo, siendo que los inversionistas suelen exigir retornos
rapidos. Por otro lado, no existe conocimiento detallado acerca de las preferencias, las
necesidades y los comportamientos de la poblacién objetivo, lo que limita el disefio de los
servicios, especialmente en términos del ahorro y los seguros.

En consonancia con los mayores esfuerzos para promover la IF, algunos paises han
realizado encuestas destinadas a comprender mejor la demanda de servicios financieros. Estas
encuestas especiales han proporcionado informacion especifica muy valiosa a nivel local,

especialmente si se tiene en cuenta que las restricciones en términos de la oferta han sido
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siempre un tema de mayor discusion y analisis que las de la demanda. En el caso de Peru, la
encuesta reveld que las razones mas frecuentes por las que no se tienen cuentas de depdsito
en el sector formal son los altos cargos y costos, la falta de confianza en el sistema y la
imposibilidad de encontrar una ventaja o beneficio, en ese orden de importancia. En el caso de
México, mientras que los ingresos bajos o inestables son la principal razén por la que los
mexicanos no ahorran formalmente, la segunda razén es la falta de interés, lo cual podria estar
indicando la falta de comprensién de los productos que ofrece el sistema formal o la falta de
propuesta de valor en los productos y servicios disponibles para estos segmentos.

Las encuestas sobre demanda son utiles para obtener este tipo de informacioén, pero se
requieren también estudios cualitativos, tales como los diarios de los pobres. Un enfoque
innovador para abordar la cuestién de mejores productos y servicios es la incorporacion de los
consumidores durante las fases de diseio del producto, como es el caso de las herramientas
de disefio centrado en el usuario (Human Centered Design). A su vez, es indispensable evaluar
constantemente los nuevos productos de seguro y ahorro digitales de bajo monto. Por ejemplo,
ha sido muy util la evidencia de que los recordatorios en texto pueden promover ahorros.

Otra fuente importante para el desarrollo de nuevos productos es la utilizacién de
informacién existente —tal como sucede con los productos de crédito basados en modelos
alternativos de evaluacién crediticia— que permite superar el problema persistente de escasez
y fragmentacion de la informacion disponible en términos de poblacién excluida. Se estan
desarrollando modelos de puntaje basados en la transaccionalidad a nivel de otros servicios,
como el uso del celular y el comercio a través de Internet y la realizacion de pagos y otros
servicios financieros como el ahorro (Chen y Faz, 2015). Asi, una ventaja de contar con
plataformas de pago electrénico reside en que la informacion digital generada en las
transacciones ayuda a crear un historial crediticio. Con la anuencia del cliente, los proveedores
pueden recurrir a ciertos datos que les permiten conocer a sus clientes digitalmente y ofrecer
los productos mas acordes con sus necesidades.

Mas aun, los canales de entrega a través de banda ancha permitiran que las
interacciones entre clientes y proveedores sean mas frecuentes, atractivas (con el uso de
interfaces faciles de navegar y herramientas de personalizacion) y de alto contenido en datos
(gracias a una mayor captura y analisis de informacién digital de los clientes). Esta combinacion
de mayor calidad de servicio y entendimiento del cliente puede conducir a modelos mas
robustos de servicios financieros ofrecidos mediante canales virtuales a distancia, lo que

contribuiria a la IF.
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Conforme se avance en términos de acceso a los servicios financieros formales, se iran
construyendo las capacidades de interactuar responsablemente con estos servicios, lo que se
retroalimenta de los esfuerzos por elevar las capacidades financieras y la proteccién de los
usuarios.

El tema de las capacidades financieras abarca varios objetivos: desde desarrollar
habilidades numérico-financieras basicas y dotar a las empresas y hogares de herramientas
para mejorar la administracion de sus recursos hasta obtener mayor conocimiento y confianza
en el sistema financiero formal. De esta forma, los programas dirigidos al desarrollo de estas
capacidades pueden dividirse en aquellos vinculados al sistema financiero formal —en su
mayoria relacionados con la promocion de ciertos productos, como el ahorro financiero y el uso
adecuado de los instrumentos— y los vinculados al desarrollo de capacidades financieras en
general —como mejorar la gestion de un negocio y/o de los recursos financieros del hogar—.

Estos programas presentan varios retos. Primero, el alto costo que suponen ha
resultado muchas veces en programas basados en talleres grupales presenciales, cuyos logros
en general han tenido poco impacto (Zia, 2011), ya sea por falta de relevancia o interés del
participante, por no ser interactivos o recurrentes, o porque el oferente no cuenta con el
entrenamiento suficiente. Segundo, el comportamiento es algo dificil de modificar o, segun
indican algunos académicos, las decisiones financieras derivan de comportamientos no
racionales. Tercero, la forma de evaluar los programas se dificulta, ya que no se dispone de
indicadores adecuados o se hace imposible capturar informacion relevante; incluso, a la fecha,
poco se sabe respecto de qué es lo que realmente funciona y por qué (Carpena et al., 2011).

Ante esta situacion, el enfoque de los programas de educacién financiera se centra
cada vez mas en: (i) definir o delimitar su contenido y objetivos; (ii) focalizar el segmento
poblacional que se atiende, y (iii) aprovechar nuevas tecnologias que son costo-eficientes, a
través de dispositivos moviles o tabletas, y que permiten desarrollar aplicaciones sencillas e
interactivas, en muchas ocasiones dependiendo del momento en que se necesita un
producto.?®

Asimismo, resulta crucial acortar el distanciamiento —real o percibido— que existe entre
la poblacién y el sistema financiero. Este aspecto toma relevancia en muchos estudios acerca
de la ausencia de demanda. Por ejemplo, varios estudios muestran que los participantes ya
tienen practicas de ahorro y que los programas dirigidos a ensenarlas resultan ineficaces, y que

la barrera para el ahorro financiero es la desconfianza en las instituciones financieras (Aldana y

% Otra metodologia que ofrece mucho potencial es la de educar a través del entretenimiento, en miras a que la
poblacién objetivo vea la relevancia del tema para sus vidas.
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Aldana, 2013). Parte de ello se lograra con esfuerzos de educacién que permitan explicar y
visitar a las instituciones, pero también resulta esencial el tema de la proteccién al consumidor.
En cuanto a la proteccién al consumidor, son temas particularmente importantes: (i) la
creacién de conciencia respecto de los seguros que existen en el sistema para proteger el
depdsito; (ii) la forma de proceder en caso de quejas y la eficacia de los mecanismos, vy (iii) la
transparencia de la informacion (por ejemplo, las tasas de interés efectivas). Asimismo, se
requiere el adecuado funcionamiento de los burdés de crédito; es decir, que se profundice y
amplie la informacion, incluida la retroalimentacion entre los distintos sistemas de informacion

de un pais.

iii. Obstaculos regulatorios

El compromiso de los gobiernos de ALC con la IF varia en términos de la creacion del entorno
regulatorio necesario para su desarrollo. Asi, en muchos de los paises los gobiernos se han
embarcado en la emision de leyes sobre el tema.?” Sin duda, los esfuerzos han establecido las
bases para incrementar el acceso y uso de servicios que antes eran inalcanzables para
poblaciones pobres y vulnerables. Los cambios regulatorios recientes que han servido como
pauta para mejorar el ambiente normativo que favorece la IF incluyen:

a) La regulacion que expande los puntos de acceso, en especial corresponsales no
bancarios, que permite que los beneficiarios reduzcan sus costos de transaccion al
acceder a los servicios financieros.

b) La creacién de cuentas simplificadas, o basicas, que permiten reducir los costos
regulatorios de abrir una cuenta en una institucion y le brindan una posibilidad a
aquellas personas que no pueden cumplir con los requisitos estandares (por ejemplo,
mujeres que no tienen residencia o activos a su nombre).

c) La regulacion de los servicios financieros electrénicos, incluido el permiso de entrada
para nuevos proveedores de servicios especializados.

Si bien estos esfuerzos muestran la intencion de los gobiernos de crear un marco para
desarrollar la IF, cabe destacar que las iniciativas son generalmente de alcance limitado y las
soluciones parciales. Especificamente, las denominadas leyes de IF regulan en la mayoria de
los casos temas puntuales tales como pago y dinero electronicos o la creacion y manejo de

cuentas simplificadas, sin tener un mayor alcance en materia de productos o servicios

% Entre otros, Brasil, Colombia, México, Paraguay, Pert y Uruguay ya han emitido leyes especificamente
relacionadas con la IF.
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financieros como el crédito o los seguros. Esta falta de integralidad refleja, en muchos casos, la
ausencia de una politica publica en esta materia.

Asimismo, varias de estas regulaciones emitidas han carecido del impacto esperado, en
parte por ser incompletas. En este orden, existen regulaciones secundarias que elevan el costo
de operar y supervisar los corresponsales no bancarios, por ejemplo en cuanto a la forma en
que se cobra el servicio o afaden requisitos sobre seguridad minima. Este tema es
especialmente sensible en paises que tienen problemas de seguridad fisica, como es el caso
de los paises centroamericanos. Existe campo para simplificar los procesos de autorizaciéon de
corresponsales a fin de facilitar la habilitacién de redes mas extensas y permitir diferentes
modelos de operacion segun la escala, el perfil y la localizacion de los puntos de servicio.

En algunos paises las cuentas basicas no poseen la simplicidad requerida para
convertirse en una opcion de facil acceso al sistema, ya sea por los cuantiosos requisitos que
siguen solicitando® o por el tipo de identificacién necesaria, pero también por los costos de
supervision impuestos a la entidad financiera. En algunos casos aun no se permite la apertura
de estas cuentas a través de corresponsales no bancarios o canales remotos (via celular o
internet). Por otra parte, existe una disyuntiva regulatoria en términos de lograr un equilibrio
entre alentar al cliente a abrir y mantener estas cuentas mediante la exencion de comisiones
por transacciones y balances minimos e incentivar a las instituciones financieras a ofertar este
producto al permitirles definir sus estrategias de precios conforme a sus modelos de negocio.
Aunado a ello, al reducir requisitos de documentacién, en ocasiones la regulacién establece
limites sobre depdsitos, retiros y balances para cumplir con criterios prudenciales de
conocimiento del cliente (KYC, por sus siglas en inglés).

En cuanto a las leyes de dinero electrénico, en algunos paises donde se han promovido
—Bolivia, Colombia, Paraguay y Peri— aun queda sin resolver parcial o totalmente la
normatividad secundaria que brinde seguridad juridica a los nuevos proveedores y la
estabilidad financiera deseada al sistema. En particular, es importante definir la forma de
asegurar los depdsitos de los clientes y minimizar los riesgos operacionales relacionados con la
conciliacion de transacciones o la calidad y confiabilidad de la tecnologia digital.

El desarrollo de modelos de negocios digitales también depende del acceso, el costo y
la calidad de los canales de comunicacion, especialmente los canales USSD. En este sentido,
aun existen barreras de entrada que las empresas telefénicas imponen a los proveedores de

servicios digitales que en ultima instancia podrian disminuirse con normativas a cargo del

28 ~ . . Lo . . .

Cabe sefialar que en algunos paises (especialmente en Centroamérica) no ha sido posible la reduccion de los
requisitos de conocimiento del cliente porque no se cuenta con el registro adecuado de tarjetas SIM, lo que también
dificulta el monitoreo de esta obligacion.
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regulador de telecomunicaciones del pais. Lo anterior crece en importancia ya que el uso de
Internet a través de dispositivos modviles es aun poco comun para la mayor parte de la
poblacion de bajos ingresos.

En definitiva, el reto de la regulacion de IF es fomentar la competencia y garantizar las
condiciones de igualdad para los distintos proveedores de servicios, que redunde en un marco
conducente a la inversion e innovacion. Los proveedores de servicios buscan la certidumbre en
el entorno legal y regulatorio que les permita manejar sus riesgos y por ende invertir mas, y
forjar las alianzas necesarias. En este sentido, los paises mas agresivos en materia regulatoria
han buscado un enfoque de “probar y aprender”, permitiendo la innovacion sobre la base de la
demanda del mercado y realizando ajustes cuando sea necesario. A su vez, la regulacién debe
intentar mantener la estabilidad del sistema para garantizarles a los usuarios mayores
oportunidades a través del tiempo, lo que implica la necesidad de mejorar la transparencia y
proteccién del consumidor, y asegurar que las instituciones financieras estimen los riesgos
operacionales y crediticios de manera adecuada. En ausencia de estas medidas, la promocion

de la IF puede conducir a sobreendeudamiento o mayores oportunidades de fraude.

Recuadro 4: Algunas experiencias regulatorias notables

Peru: Plataforma de pagos digitales. En una iniciativa liderada conjuntamente por la Superintendencia de
Banca, Seguros y AFP del Pert (SBS) y la Asociacion de Bancos (ASBANC), Peru ha creado el Modelo Peru.?
La regulacion que permite esta iniciativa data de 2012, cuando se emite la Ley de Dinero Electronico,
impulsada por la SBS. Se trata de una iniciativa sin precedentes en ALC, donde el sector bancario en su
conjunto y otros actores buscan crear una plataforma Unica, abierta e interoperable, en la que interactuan
diversas entidades financieras, empresas de telecomunicaciones y consumidores financieros con el propdsito
de generar un ecosistema de pagos basado en dinero electronico. EI Modelo Peru pretende incluir
financieramente a 5 millones de personas en los préximos cinco afios.”

Colombia: Pague facil, pague digital. En otro ejemplo exitoso de sinergia, esta vez entre organismos del sector
publico, los Ministerios de Hacienda y de Tecnologia de Informacién y Telecomunicaciones impulsaron una
Ley de Inclusién Financiera que prevé, entre otros aspectos, un marco regulatorio para las transacciones
electronicas y la creacion de entidades especializadas en pagos electronicos. El articulado incluye aspectos
relacionados con las tarifas, otorgando facultades al Gobierno para intervenirlas. Esta iniciativa se anticip6 con
regulaciones de la Comisién de Regulacion de Comunicaciones del pais destinadas a limitar el cobro del valor
de los mensajes de texto que involucran transacciones financieras mediante teléfonos celulares.®

Brasil: Microseguros. Brasil creé en 2012 un nuevo marco normativo para los microseguros, en el que se
permite la oferta de este tipo de productos a través de las oficinas y corresponsales de los bancos. Esta
iniciativa regulatoria permiti6 ampliar el acceso y uso de microseguros en regiones apartadas del pais y
también en segmentos de la poblacidn que anteriormente no los tenian.

@ Véase: https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/la-nueva-banca-la-banca-para-todos-el-modelo-peru/.
®\/¢ase:http://gestion.pe/economia/asbanc-sistema-financiero-cumplio-impulsar-dinero-electronico-inclusion-
financiera-2113699.

°Véase: hitp://www.larepublica.co/inclusi%C3%B3n-financiera-%07la-luz-del-global-findex_246511.
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iv. Falta de articulacion interinstitucional

La IF involucra a varias instituciones publicas, desde bancos centrales, superintendencias
financieras e instituciones financieras publicas hasta Ministerios de Economia (para el apoyo
técnico a microempresas), de Proteccion Social (para la coordinacion con la politica social y
también para el pago electronico de transferencias sociales) y de Educacién (para integrar las
capacidades de los beneficiarios de los servicios financieros dentro de la politica publica de
educacién). Asimismo, es necesario articular los intereses de los intermediarios financieros
tradicionales y de los nuevos actores privados, incluidas empresas de dinero electronico, redes
de agentes no-bancarios y bancos nichos. Lo anterior resalta la importancia de crear
mecanismos de consulta y coordinacién a nivel publico-interinstitucional y a nivel publico-
privado.

Varios paises han buscado crear dichos mecanismos, ya sea mediante normativa (ej.
Colombia, México, Paraguay) o grupos de trabajo adhoc. Algunos paises han aprovechado
para crear no solo consejos sobre |IF sino también de educacién financiera. Sin embargo, ha
habido problemas con la ejecucién de los mecanismos, tanto por la rigidez del mecanismo
mismo como por la falta de un 6rgano ejecutivo dedicado y con poder decisorio para disefar
herramientas de politica publica e implementar estrategias de IF, lo que adquiere mayor
relevancia cuando se involucra a varias instituciones. Mas aun, salvo el caso de un pais
(Paraguay), no se ha publicado un documento formal sobre la estrategia del pais en materia de
IF, lo cual hace que el mecanismo de coordinacion no tenga objetivos claros ni indicadores que
permitan dar seguimiento a las metas propuestas. Asimismo, sin una priorizaciéon adecuada, se

arriesga caer e invertir recursos en actividades poco eficaces.

Consideraciones finales y desafios de las politicas para promover una mayor IF

La IF en ALC ha experimentado avances importantes en los ultimos anos, reflejados
principalmente en el mayor acceso a las cuentas formales y en los puntos de acceso fisico. Los
gobiernos de la region han suministrado el impulso necesario a través de algunas reformas
regulatorias. Sin embargo, la mitad de la poblacion adulta aun no accede al sistema financiero,
en particular los segmentos mas pobres y aquellos hogares y empresas ubicados en zonas
rurales, y el progreso en el uso de productos financieros ha sido muy lento. Ello se debe a que
(i) aun no se han podido aprovechar plenamente las infraestructuras y tecnologias disponibles
para garantizar la rentabilidad de nuevos modelos de negocio que buscan atender los

segmentos de bajos ingresos; (ii) existen restricciones por el lado de la demanda a su vez que
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los productos ofrecidos no se adecuan a las necesidades y comportamientos de los usuarios;
(iii) los marcos regulatorios son incompletos y no fomentan plenamente la competencia y la
innovacién, y (iv) se carece de una articulacion interinstitucional publica y con el sector privado.

Debido a que el avance es moderado se esta perdiendo la oportunidad de reducir la
vulnerabilidad de los segmentos pobre y vulnerable y coadyuvar a combatir la desigualdad de
ingresos en la region, entre otros beneficios socioecondmicos. La evidencia empirica nos
sefala el impacto que la utilizacion de diversos servicios de ahorro, seguro, crédito y pago
puede tener cuando se trata de reducir la variabilidad del consumo, enfrentar los choques
adversos mas eficientemente, incrementar los activos de estas poblaciones y optimizar las
transacciones.

La viabilidad de una mayor IF crecera con el tiempo. Por un lado, persistiran las
necesidades de servicios financieros de las clases vulnerables y pobres, siendo la tendencia
que el ingreso de estos segmentos aumente (Kelly y Rhyne, 2013). Ademas, existe una
proporcién importante de hogares en los primeros tres quintiles de ingresos que aun estan
subatendidos. Por otro lado, las tecnologias continuaran mejorando, lo que permitird que los
costos operacionales tiendan a la baja. Por ejemplo, la disponibilidad de teléfonos inteligentes y
de banda ancha movil ofrece un enorme potencial para la expansiéon de diferentes tipos de
servicios financieros digitales y eliminara algunas de las barreras de entrada que existen en el
mercado, como son aquellas que implican el uso de canales USSD. Se estima que el nimero
de suscripciones de banda ancha movil en ALC se elevara a 500 millones en 2017, en
comparacion con unos 200 millones en 2013 (Almazan y Sitbon, 2014). Con ello, la region
podra dar un salto transformacional similar al que ha experimentado la telefonia mévil en otras
regiones del mundo.

A fin de aprovechar esta coyuntura, es necesario que los gobiernos de la region
fortalezcan las politicas publicas orientadas a elevar la IF, lo cual requiere de esfuerzos en
varios frentes en el ambito de la oferta asi como de la demanda de servicios, y del marco
institucional. Sin embargo, toda politica publica debe empezar por establecer un marco
regulatorio que fomente la competencia y conduzca a una mayor inversiéon del sector privado
para atender los segmentos excluidos o subatendidos, ya sean instituciones establecidas o
nuevos proveedores dispuestos a innovar, y a la disminucién de las barreras normativas que
elevan el costo de oferta de los servicios.

Asi, por ejemplo, aun en los paises con mayores avances regulatorios quedan
pendientes reformas para (i) simplificar las cuentas basicas y disminuir los costos regulatorios

de acceder al sistema; (ii) facilitar la expansion y viabilidad financiera de los corresponsales no
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bancarios reduciendo los costos transaccionales para usuarios y proveedores, y (iii) establecer
los marcos prudenciales detrds de las normas de dinero electronico para que sean
proporcionales al riesgo asumido por los proveedores, otorguen la seguridad juridica necesaria
y garanticen la estabilidad financiera del sistema.

Las acciones anteriores crearian el entorno necesario para el mercado, sin embargo
para realmente acelerar el proceso de IF, el gobierno dispone de otros incentivos que permiten
transferir los riesgos que enfrenta el sector privado y promover las alianzas privadas que
puedan levantar los obstaculos de escala. En ciertos casos, es la organizacion industrial la que
mas impide el desarrollo del mercado, y no la regulacién. Mas aun, se requieren politicas
especificas y apoyos gubernamentales en areas rurales donde los modelos de negocio no son
sostenibles y donde la conectividad de banda ancha es limitada en muchas ocasiones. En este
caso, se pueden apoyar en el desarrollo de corresponsales no bancarios como base de la
oferta de servicios costo eficientes y de desarrollo de plataformas digitales. Asimismo, los
gobiernos pueden alentar el desarrollo de productos que contengan una propuesta de valor
relevante para los usuarios, que, como se ha sefialado anteriormente, resulta clave para
incrementar el uso de los productos y a su vez sustentar la viabilidad de los modelos de
negocio. Los incentivos posibles incluyen: (i) apoyos a intermediarios financieros de manera
transitoria y decreciente para compensar la falta de rentabilidad en el desarrollo de un canal o
producto mientras se logre su sostenibilidad; (ii) la financiacion parcial de proyectos piloto con
un objetivo especifico, como puede ser la ampliacidon de la cobertura a través de diferentes
tipos de canales; (iii) la asistencia técnica a instituciones para ampliar su oferta de productos, y
(iv) fondos concursables que fomenten la innovacion para el logro de objetivos especificos.

En este sentido, es importante mencionar que no existe una unica forma o via para
lograr la IF, y que dependera del entorno institucional de cada pais, particularmente del sistema
financiero y de telecomunicaciones, e incluso de aspectos demograficos y geograficos. El
potencial que ofrece la tecnologia movil para atraer nuevos proveedores de servicios es
importante y se ha demostrado que en ciertas coyunturas es posible el desarrollo de
plataformas digitales que permitan el desarrollo de nuevos productos y servicios de manera
sostenible. Sin embargo, no se debe descartar el rol que las instituciones establecidas como
bancos, microfinancieras y cooperativas deben seguir cumpliendo, ya que ademas pueden
aprovechar este canal y otras tecnologias para mejorar sus procesos, ampliar sus actividades y
extender su cobertura. Asi, mientras que algunos paises centroamericanos y Paraguay

avanzan en términos de acceso a través de los servicios de una empresa telefénica y su
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sistema de cooperativas, otros, como Brasil, Chile y México, lo hacen a través de su banca, y
Bolivia y Republica Dominicana, a través de sus entidades microfinancieras.

Ademas, los gobiernos pueden seguir impulsando el mercado con intervenciones
directas — tales como la promocion de todo tipo de pagos desde y hacia el gobierno a través
de medios electrénicos, e inversiones en infraestructura basica del sistema (pagos de bajo
valor, interoperabilidad de plataformas e interconexion de centrales de riesgo) — hasta que los
modelos de negocio sean viables. Asimismo, aquellos paises que cuentan con bancos u otras
instituciones financieras de desarrollo solidas, podran utilizarlas para desarrollar productos y
canales.?

Finalmente, los esfuerzos del gobierno seran mas eficaces si existen estrategias
integrales de IF que abarquen todas las herramientas disponibles, incorporando acciones
destinadas a segmentos especificos como las mujeres y el sector rural, y que mejoren las
capacidades de los usuarios para utilizar los servicios ofrecidos de manera 6ptima. En este
sentido, serd necesario que las estrategias prioricen actividades y consideren mecanismos

efectivos de implementacién de las acciones.

2 Un ejemplo es el de Banco Estado en Chile que a través de su Cuenta RUT otorga una cuenta de depdsito basica
—dque se abre solamente con el nimero de cédula de identidad— a mas de 7 millones de personas, y como
complemento ha sido lider en expandir una red de corresponsales “Caja vecina” de 15.000 puntos que ya cubren
99% de las comunas del pais y por donde se canalizan el 15% de las transacciones.
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