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DETERMINANTES Y BRECHA DE INCLUSION FINANCIERA EN CHILE Y
AMERICA LATINA Y EL. CARIBE

La presente memoria estudia los determinantes de la inclusion financiera en el mundo e identifica
brechas de inclusiéon en Chile y en el resto de América Latina y el Caribe (ALC). Para lograr dicho
objetivo se utiliza la encuesta Global Findex Database, la cual caracteriza como individuos de 148
paises utilizaron servicios financieros basicos durante el 2011. Si bien el acceso a servicios financiero
basicos es crucial para mejorar el bienestar de los hogares reduciendo su situacion de vulnerabilidad,

existe escaza literatura que nos permita comprender la situacién de inclusion financiera en ALC.

Para una mejor comprension de la situacion de inclusion financiera en ALC, la metodologia utilizada
en este estudio comprende el analisis de estadistica descriptiva, la elaboracién de modelos
econométricos para la identificacién de los principales determinantes de inclusiéon financiera y la
estimacion de brechas de inclusion financiera en Chile y ALC. Se analizan tres dimensiones de

inclusién: cuentas bancarias, ahorro y crédito otorgado por instituciones financiera formales.

Los resultados obtenidos de la estimaciéon de modelos Probit indican que a nivel mundial, y en una
sub-muestra de pafses de ALC, ser mujer, tener un nivel bajo de educacién y bajos ingresos afectan
de manera negativa el acceso a cuentas bancarias, ahorro y crédito formal. A nivel macro, se
encuentra que un mayor PIB per capita, mayor indice de desarrollo econémico, mayor desarrollo del
sector manufacturero, mayor inflacién, mayor crecimiento del PIB, mayor poblaciéon y densidad de la

poblacién estan generalmente a nivel mundial asociados a mayores niveles de inclusion financiera.

Los resultados obtenidos de la identificacion de brechas de inclusién financiera, indican que una vez
que se controla por los principales determinantes de dicha inclusiéon, ALC tiene una brecha negativa
en la tenencia de cuentas bancaria y ahorro formal. Respecto al crédito otorgado por instituciones
financiera formales, la brecha es positiva. En comparacién al resto del mundo y al resto de paises de

ALC, Chile por su parte posee una brecha negativa en tenencia de cuenta, ahorro y crédito formal.

La presente memoria tiene importantes implicancias en el disefio de las politicas publicas orientadas a
mejorar la inclusion financiera en ALC, como asi también en el disefio de estrategias de penetracion
bancaria de los bancos de la regién. Los resultados muestran, que condicional en el nivel de
desarrollo econémico, los paises de ALC presentan cierto grado de subdesarrollo en términos de
inclusién financiera. Asi, estos resultados sugieren que los gobiernos y bancos debiesen disefiar y
promover estrategias mas efectivas de inclusion financiera. Potenciales politicas en esa direccién son
una adecuada educacion financiera, la expansion de cajas de ahorro y la promocién de politicas de
penetracion financiera enfocadas en los segmentos mas vulnerables de la poblacion. Por ejemplo, en

el caso de Chile, la caja vecina y la cuenta RUT.
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1. INTRODUCCION

La inclusion financiera ha tomado gran importancia en los ultimos afios con cada vez una mayor
preocupacion y mas politicas publicas que apuntan a mejorar este indicador de desarrollo financiero y
economico. A nivel internacional existe la Alianza para la Inclusién Financiera implementada por el
G-20, mientras que el Banco Mundial ha levantado iniciativas para evaluar el nivel de inclusiéon en los
paises, y es asi como ha ido cobrando importancia en todas partes del mundo. Aun no existe
consenso respecto a la definicién de inclusion financiera, pero en cada una de las existentes se

menciona como un factor determinante para el bienestar y desarrollo financiero de un pafs.

Segun la declaracion del Banco Mundial de abril del 2015, se tienen a la fecha dos mil millones de
personas mayores de 15 afios, equivalentes al 38% del mundo, fuera del sistema financiero formal. El
73% de la poblacién mas pobre no posee cuenta bancaria a causa del alto costo, la distancia y los
altos requerimientos para abrir dicha cuenta. La falta de servicios bancarios esta vinculada con el
nivel de ingresos: el 20% de los adultos mas ricos de los paises en desarrollo tiene el doble de
probabilidades de poseer una cuenta formal que el 20% mas pobre. Sin embargo, si bien los pobres
no tienen el mismo acceso a productos financieros que los individuos con niveles mas altos de

ingresos, su necesidad de contar con servicios financieros podtia ser incluso mayor.

La presente memoria desarrolla un estudio de los determinantes de la inclusién financiera e identifica
la brecha entre el mundo y los pafses de América Latina y el Caribe (ALC), para finalmente evaluar la
posicion de Chile respecto a sus patres dentro de la regién. Ademads a partir de lo anterior buscar
posibles factores a mejorar tomando la experiencia de paises con un desarrollo similar. L.a memoria
parte desde la hipotesis que Chile se encuentra en una mejor posicion que la region en estudio, pero
bajo el nivel mundial para cuenta, ahorro y crédito formal en los dltimos doce meses, mientras que la
region también presenta un nivel bajo el mundo. Para ello se utilizaran inicialmente los datos

publicos de la encuesta mundial desarrollada por Gallup, Inc. del afio 2011, la cual se presenta en las
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bases de datos del Banco Mundial como Global Findex Database. Esta encuesta caracteriza como los
usuarios de 148 paises guardan su dinero, piden préstamos, pagan sus cuentas y manejan sus riesgos
durante el afio 2011. Dentro del analisis se evaldan dos tipos de brecha en la inclusién financiera, la
primera relacionada a la estadistica descriptiva y el analisis univariado, en la cual se obtiene el
porcentaje de poblacion fuera del sistema financiero en cada economia, y la segunda donde se
controla de acuerdo a las caracteristicas individuales y macroeconémicas de los paises, para luego
obtener la brecha entre las diversas economias de acuerdo a las caracteristicas que presentan y sobre

la cual se concluye.

El problema a tratar durante la presente memoria corresponde a la exclusion financiera de Chile
evaluando la brecha existente con paises se similar desarrollo econémico en la tenencia de cuenta,
ahorro y crédito formal. La importancia del estudio radica en que Chile pertenece al G20 desde el
2012, instituciéon que reconoci6 el afio 2009 a la inclusion financiera como elemento clave en la
agenda econémica mundial, y se ha preocupado por impulsar y crear estrategias para promover la
inclusion a nivel mundial. En Chile el Ministerio de Desarrollo Social ha asumido el compromiso de
avanzar en las areas de marco de dinero electrénico, educacion financiera, levantamiento de datos y
medicién de parametros, y elaboraciéon de estrategia nacional, de acuerdo con ello, el Ministro de
Hacienda y el de Desarrollo Social de Chile anunciaron el 7 de marzo de 2014 la creacion de la

Comisiéon Asesora para la Inclusiéon Financiera, el cual tiene como principales funciones:

e DPotenciar el desarrollo de productos y servicios financieros que se adecuen a las necesidades

de la poblacién mas vulnerable.

e Incrementar puntos de acceso a los productos y servicios financieros.

e Avanzar en una regulacion innovadora que permita el desarrollo de productos financieros.



e DPotenciar el desarrollo de una estrategia nacional en materia de educacién financiera, de tal
manera de aumentar la comprensién de la sociedad respecto a los instrumentos financieros,

y con ello mejorar su bienestar.

La metodologia utilizada para desarrollar el estudio corresponde al analisis de estadistica descriptiva,
la elaboracién de modelos Probit y la estimaciéon de brechas de inclusiéon financiera. Para el modelo
Probit, el cual se define en el Anexo A, se consideran tres dimensiones de inclusion: ser duefio de
cuentas bancarias, haber ahorrado de manera formal y haber solicitado un préstamo en los ultimos
doce meses, con datos para cada individuo i en el pais j. Se utilizan variables individuales observables
que representan al género, quintil de ingreso de los hogares, nivel de educacion y edad. Ademas, se
agregan variables macroeconémicas tales como PIB per capita, crecimiento del PIB, inflacion,
poblacién, densidad de poblacién, indice de desarrollo institucional, manufactura sobre el PIB,
educacion secundaria sobre primaria y recursos naturales. El ajuste de los modelos se analiza
mediante el area bajo la curva ROC, estadistico definido en el Anexo B y para determinar el factor
que afecta en mayor medida a la inclusién financiera en los tres aspectos evaluados se desarrolla una

descomposicion de varianza investigando asi la importancia cuantitativa de los determinantes.

Al realizar la estadistica descriptiva de la base de datos analizada se obtiene que a nivel mundial ser
mujer, tener un menor nivel de educacién y/o pertenecer a un quintil de ingreso bajo afecta de
manera negativa a la tenencia de cuenta, al ahorro y al crédito formal, situacién que se repite en la
region de ALC. Se obtiene ademas que la hipétesis planteada se cumple para el caso de cuenta y
ahorro formal en los dltimos doce meses, mientras que para el caso de crédito formal, Chile se
encuentra por sobre el promedio de la region, y esta dltima estd mejor que el promedio mundial,
situacién que contradice la hipdtesis para crédito. La descomposicion de varianza del modelo general

arroja que a nivel mundial el indice de desarrollo institucional, aquel indice desarrollado por



Kaufmann, es el factor cuantitativamente mas afecta a la tenencia de cuenta bancaria, haber ahorrado

y haber solicitado un préstamo bancario dentro del dltimo afio.

La estimacion del Probit arroja resultados consistentes con los estadisticos descriptivos, obteniendo
como resultado que ser mujer, con un bajo nivel de ingreso familiar y poseer una educacién precaria
afecta de manera negativa a la tenencia de cuenta, ahorro y crédito formal. A nivel macroeconémico
se obtiene que a nivel mundial a mayor indice de desarrollo econémico, mayor desarrollo del sector
manufacturero, mayor PIB per capita, mayor inflacién, mayor crecimiento del PIB, mayor poblacion
y mayor densidad de poblaciéon, se produce una mayor inclusiéon financiera respecto a cuenta. La
situacién del ahorro formal es similar a cuenta, a diferencia que el ahorro aumenta con una menor
inflacién y aumenta con la cantidad de recursos naturales del pafs. El crédito formal se comporta
similar a cuenta también, con el contraste que aumenta el crédito a menor poblaciéon, mayor cantidad

de recursos naturales y menor cantidad de PIB per capita.

El estudio del Probit muestra que controlando por variables individuales y macroeconémicas a nivel
mundial existe una brecha en cuenta y ahorro formal en la region de ALC, y en Chile para cuenta,
ahorro y crédito formal. Una persona perteneciente a ALC con los mismos ingresos, edad, género y
educacion tiene 22.7 puntos porcentuales menos en la tenencia de cuenta versus el promedio
mundial, 6.5 puntos en el caso del ahorro y en 0.8 puntos porcentuales por sobre el promedio
mundial en el crédito formal. Por otro lado se tiene que a nivel mundial, una persona de Chile tiene
39.1 puntos porcentuales menos en la probabilidad de poseer cuenta, en 14 puntos a la probabilidad
de haber ahorrado y en 3.8 puntos a la probabilidad de haber solicitado un crédito formal en los
ultimos doce meses. Finalmente se tiene que existe una brecha en Chile respecto a ALC, ser de Chile
genera una brecha de 25.9 puntos porcentuales a la probabilidad de ser duefio de una cuenta, 6.6
puntos en el ahorro y 6.3 a crédito formal. Esto ultimo se explica ya que si bien Chile presenta en la

estadistica descriptiva una mayor cantidad de cuentas, ahorro y crédito que el promedio de la region,



en base a las caracteristicas macroeconémicas que posee, dicha cifra debiera ser ain mayor de

acuerdo al comportamiento que presentan las economias del resto de regiones del mundo.

Al hacer la prediccién del comportamiento de ALC con los datos del resto de regiones del mundo
siguiendo la metodologia presentada por Allen et al., 2014, se tiene que para el caso de ser duefio de
cuenta bancaria, el 83.3% de las economias de la regiéon se encuentran bajo el valor ajustado
controlando por las variables individuales y macroeconémicas, ubicaindose Chile dentro de los paises
bajo el valor predicho. Para el ahorro formal se tienen 55.6% de las economias de la regién con su
valor real bajo el ajustado, con Chile dentro de este grupo. Finalmente para el crédito formal se tiene
que hay once economias de la regiéon dentro del rango de prediccion o sobre dicho comportamiento

dentro de las que no se encuentra Chile.

Finalmente mediante la presente memoria es posible ayudar al disefio de politicas publicas orientadas
a la mejora de la inclusion financiera en ALC, ademas de rescatar mejoras para Chile. Los resultados
muestran que los paises de ALC presentan un grado de subdesarrollo en términos de inclusion
financiera, lo que sugiere que los bancos y entidades gubernamentales se preocupen de disefar y
promover estrategias mas efectivas de inclusion financiera. Una potencial politica serfa implementar
una estrategia de educacion financiera adecuada que permita a los jovenes y adultos mejorar sus
conocimientos en aspectos financieros. Ademds, implementar y/o expandir las cajas de ahorro para
mejorar las cifras de crédito forma, asi como también promover las politicas de penetracion

financiera enfocadas en los segmentos mas vulnerables de la poblacion.

2. REVISION DE LITERATURA

Existe una amplia literatura respecto al efecto para el desarrollo de las economias el tener un mayor
acceso a servicios financieros, donde generalizadamente se presenta una relaciéon positiva entre el

crecimiento econémico del pais y la tasa de acceso a servicios financieros. Dicha situacién cambia en



el caso del crédito privado, existe literatura (Arcand et al., 2015) que muestra que cuando el nivel de
crédito del sector privado supera el 80% del PIB, el crecimiento econémico del pais se vuelve

negativo.

Espinosa et al. (2010) sefialan que un sistema financiero bien desarrollado es prerrequisito para el
crecimiento econémico y el alivio de la pobreza. Ademas declaran que el fortalecimiento y desarrollo
de los sectores de menores ingresos, especialmente de las economias rurales ya que un mayor acceso
a servicios bancarios dinamiza las actividades de las pequefias economias, genera capacidades para
aprovechar de forma optima los recursos, eleva los niveles de ingresos y disminuye las

imperfecciones de los mercados contribuyendo a activar la economia a nivel local y nacional.

El término exclusion financiera se utilizé por primera vez en 1993 con la finalidad de clasificar a las
personas con acceso restringido a servicios financieros generales y basicos, como una cuenta bancaria
y operaciones sencillas, siendo estos servicios elementos clave para la integracion social. Se tienen
dos niveles de exclusion; las personas excluidas del sistema bancario y las personas con algunos
servicios bancarios. Para términos de la presente memoria, la exclusiéon se considerara como el no
poseer una cuenta bancaria, no haber ahorrado en una institucién financiera y no haber solicitado un

crédito en los doce ultimos meses.

Beck et al. (2000) en su documento declaran que la exclusiéon financiera es un obstaculo para el
desarrollo econémico, siendo la falta de acceso al financiamiento una importante barrera para el
crecimiento de las PYMES. Ellos desarrollan un estudio de las barreras de la inclusioén financiera, y
encuentran que el tamafio del banco, asi como la disponibilidad de infraestructura fisica adecuada,
son los predictores mas robustos de dichas barreras. En su publicacién del 2012, sefialan que la
exclusion financiera es problematica cuando es involuntaria, es decir, la exclusion merece la accion

politica cuando existen personas cuyo beneficio marginal de utilizar un servicio financiero supera los



costos marginales, pero que se encuentran excluidos por barreras tales como las comisiones de

cuentas, grandes distancias y la falta de productos adecuados.

Existe poca evidencia respecto a cual es la magnitud de exclusiéon financiera de acuerdo a género,
edad, nivel de ingresos, status laboral y efecto del mercado informal. Klapper y Singer (2015) en
“The role of Informal Financial Services in Africa” realizan un estudio de la situacién de Africa y el
efecto del mercado informal de acuerdo a las caracteristicas de cada individuo con los datos ofrecidos
por el Banco Mundial, dejando evidenciada la necesidad de comenzar el estudio sobre la inclusiéon y

exclusion financiera.

De acuerdo a un documento presentado por Demirgtic-Kunt y Klapper (2012), el 60% de los adultos
latinoamericanos no esta bancarizado, o en otras palabras aun guarda su dinero en el hogar a pesar de
que el Banco Mundial ha reconocido a la inclusiéon financiera como una manera de ayudar a las
familias en caso de catastrofes naturales, situaciéon que debe preocupar en el caso de Chile, pais

reconocido por sismos de gran magnitud, erupciones volcanicas, tsunamis, entre otros.

La Alliance for Financial Inclusion muestra que la importancia del estudio de la Inclusién Financiera
recac en la evaluacién del impacto de aquellos no bancarizados, los cuales son en su mayoria
agricultores, pescadores, maestros, duefios de pequefios negocios, jornaleros, entre otros. Ellos viven
en las ciudades y en las comunidades mas rurales, por lo que permitirles el acceso al sector financiero
formal podria convertirlos en una fuerza impulsora del desarrollo econémico o la recuperacion de los

paises.

Aportela (1999) menciona en su documento que el nimero de personas de bajos ingresos que ahorra
es bajo ya que no es atractivo para ellos dada la falta de acceso a servicios de ahorro formal
adecuados (no costoso, de facil entendimiento y confiable), sumado a la existencia de una amplia

gama de instrumentos informales.
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En el documento presentado por Sarma y Pais (2008) se menciona que el nivel de desarrollo humano
de cada economia se encuentra directamente relacionado con la inclusién financiera. Ademas
muestran que los ingresos medidos en relaciéon al PIB per capita es un factor relevante para explicar
la inclusion financiera de cada pais, donde la desigualdad de ingresos, la alfabetizacion de los adultos,
y la urbanizacién son también factores significativos. Sumado a estos factores ellos declaran que
también juegan un papel positivo la disponibilidad de informacion fisica, el uso del teléfono e

internet, reforzando la idea que la exclusion financiera es el reflejo de la exclusion social.

Beck et al. (2007) presentan que el acceso a servicios financieros es variado alrededor del mundo. En
muchos paises en desarrollo, menos de la mitad de la poblacién tiene una cuenta en una institucion
financiera, y en gran parte de Africa menos de uno de cada cinco hogares la tiene. Ademas
manifiestan que la teorfa respecto al desarrollo financiero ve la falta de acceso al financiamiento

como un mecanismo directo a la desigualdad de ingresos y a un crecimiento mas lento.

A raiz de lo mencionado anteriormente, nace la necesidad de estudiar la inclusién financiera en la
region de ALC, evaluar las similitudes y diferencias entre los paises pertenecientes a dicho grupo y
Chile, evaluando la brecha existente, exclusion de grupos etarios y presencia de mercado informal,
para poder obtener factores a mejorar en Chile. Sin sistemas financieros inclusivos, las personas de
menores ingresos y las pequefias empresas dependen de sus propios ahorros e ingresos limitados
para invertir en su educacién, convertirse en empresarios, o aprovechar las oportunidades de
crecimiento prometedoras. Politicas del sector financiero que fomenten la competencia, otorguen los
incentivos adecuados a los individuos y ayuden a superar las barreras de acceso, son centrales no solo
para la estabilidad, sino también para el crecimiento, la reduccién de la pobreza y la distribucién mas

equitativa de los recursos dentro de los paises.
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3. MARCO CONCEPTUAL

Inclusion Financiera

No existe un consenso general sobre esta definicién, pero existen definiciones e indicadores
mundialmente aceptados, como la propuesta entregada por el Grupo Consultivo de Ayuda a los
Pobres (GCAP), que define inclusién financiera como una situacioén en que todos los adultos en edad
de trabajar, incluidos aquellos actualmente excluido del sistema financiero, tienen acceso efectivo a
los servicios financieros otorgados por instituciones formales, tales como crédito, ahorro, pagos y
seguros. Se puntualiza en el acceso efectivo, lo que implica la prestacion del servicio conveniente y
responsable, a un costo que el cliente pueda asumir y sostenible para el que lo provee, que tenga
como resultado que los clientes que se encentran excluidos financieramente utilicen los servicios
financieros formales en lugar de las opciones informales. Es posible mencionar el término exclusién
financiera dentro de la presente definicion, la cual corresponde al no poseer algun tipo de cuenta

bancaria en el sistema financiero formal.

4. DATOS

4.1. Descripcion de bases de datos

Global Financial Inclusion database 2011

La presente memoria utiliza datos provenientes de la base de datos Global Financial Inclusion 2011,
también denominada Global Findex 2011, la cual contiene informacién de cémo las personas de 148
economias guarda, piden dinero prestado, realizan pagos y manejan el riesgo. La informacion
proviene de una encuesta desarrollada a 150,000 personas mayores de 15 afios, representando mas
del 97% de la poblaciéon mundial. Esta encuesta pertenece a un estudio desarrollado por la

Fundacion Bill y Melina Gates, realizado en conjunto con Gallup, Inc. y fue realizada principalmente
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cara a cara en economias donde la cobertura del teléfono es menor al 80% y via telefénica en el caso

contrario durante el afio 2011, seleccionando a la poblacién al azar.

La encuesta se realizé en el principal idioma de cada pais y se obtuvo un margen de error calculado
de aproximadamente 5%. En el Anexo C es posible observar los paises presentes en la base y en el
Anexo D la cantidad de encuestas desarrolladas en ALC. En el Anexo E es posible ver cual fue el

tratamiento de la base de datos para la estadistica descriptiva de Global Findex 2011.

World Development Indicators (WDI)

Corresponde a una base de datos de indicadores que se publica anualmente, los cuales son una
completa seleccion de indices de desarrollo econdémicos, sociales y medioambientales basados en
datos del Banco Mundial y mas de 30 organizaciones asociadas. L.a base contiene informaciéon de 209
economias de forma anual desde el afio 1965. Los datos se presentan anualmente por pais, y ofrecen
estadisticos de alta calidad que permiten la comparaciéon entre economias sobre el desarrollo y las

condiciones de vida de las personas del mundo.

Para la presente memoria se utilizan variables macroeconémicas siguiendo la literatura presentada
por Allen et al. (2014) obtenidas de World Development Indicators para el ano 2011. En la literatura
mencionada se utiliza dentro de otras un conjunto de variables que describen el ambiente en el que el
desarrollo financiero se lleva a cabo, pero que son exégenos a dicho proceso, tales como la
poblacién, su densidad y los recursos naturales. La definicion e intuicién econémica de cada variable

se presenta a continuacion.

e DPoblacién, variable obtenida a partir de la poblaciéon total del pais. Una gran poblacion
dentro de una economia debe impulsar el desarrollo financiero gracias al trabajo en red que

trae una prestacion de servicios financieros mas eficientes en los paises mas grandes.
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Densidad de poblacién, variable que representa a la cantidad de residentes por kilémetro
cuadrado. Cuando la densidad de poblacién es mayor, aumenta la inclusién financiera del
lugar ya que las entidades bancarias se encuentran presentes principalmente en aquellos
lugares donde pueden llegar a mayor cantidad de poblacion.

PIB per capita, correspondiente al PIB per capita respecto al délar del afio 2005. Esta
variable debiera tener una relacién positiva con la inclusién financiera, ya que el volumen y el
desarrollo de las actividades financieras demandadas es mayor en los paises de mayores
ingresos, mientras que para el caso de la oferta, las economias mas ricas tienen la oportunidad

de aprovechar las economias de escala en la provision de servicios financieros.

Crecimiento del PIB, variable que representa el crecimiento porcentual del PIB. Por un lado
un rapido crecimiento puede estar asociada con una amplia inclusién financiera, por otro
lado aquellos paifses con alto desarrollo muestran un alto PIB, el cual no presenta un gran
crecimiento entre afios. (Levine y Renelt, 1992; Easterly y Levine, 1997).

Inflacion, equivalente a la inflacién porcentual de los precios del consumidor. Esta variable
puede afectar mayormente a crédito, ya que al haber una alta inflacién, puede haber un
aumento del nimero de créditos. Para el caso del ahorro, los depositantes pueden estar mas
reacios a colocar sus ahorros en el sistema financiero formal por temor a no poder
recuperatlos luego con la suficiente rapidez.

Manufactura sobre PIB, que representa la manufactura como porcentaje del PIB. Esta
variable representa el movimiento del sector industrial, los sectores industriales que dependen
en mayor medida de las finanzas tienden a crecer mas rapido en los paises con un mayor
desarrollo financiero (Rajan y Zingales, 1998), es por ello que se espera que en las economias
con un sector manufacturero grande tengan instituciones financieras bien desarrolladas.
Recursos Naturales, calculado como la sumatoria de las exportaciones netas de productos

provenientes del petréleo, forestacion, tropico, animales, cereales y materia prima, sobre la
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fuerza de trabajo que son las personas entre 15 y 65 afos. La abundancia de recursos
naturales pueden afectar de manera negativa al desarrollo financiero del pafs. Sach y Warner
(1995) presentan evidencia de que los paises en desarrollo ricos en recursos han crecido mas

lentamente desde 1960 que otras economias en desarrollo.

Encuesta de Acceso Financiero (FAS)

Encuesta desarrollada por el Fondo Monetario Internacional con la finalidad de recopilar y divulgar
series de datos cronoldgicos comparables sobre la penetracion geografica y demografica de los
servicios financieros que ofrecen las sociedades financieras residentes a los clientes pertenecientes a
un pafs. En la FAS se presenta la red de sucursales de las instituciones financieras, la disponibilidad
de cajeros automaticos y el uso de los depésitos, préstamos y seguros. Adicionalmente entrega datos

de servicios financieros por tipo de usuatio.

Indice de desarrollo

Es un indice de desarrollo institucional desarrollado por Kaufmann et al. (2007) a partir de 6 indices
de la calidad del gobierno de las economias tales como voz y responsabilidad, estabilidad politica y
ausencia de violencia/terrorismo, efectividad gubernamental, calidad regulatoria, estado de derecho y
control de corrupcion. Estos indices son capturados de manera anual de acuerdo a la percepcion de
la gente de 212 economias. Se espera que a medida que aumente el valor desarrollado por Kaufmann,

aumente la inclusion financiera de dicha economia.

4.2. Estadistica descriptiva Global Findex 2011

La base de datos esta formada en un 54% por mujeres y en un 46% por hombres. El 50% de las
personas encuestadas declara ser duefio de cuenta, el 21% haber ahorrado formalmente en los

ultimos doce meses y el 11% haber solicitado un préstamo en una institucion financiera. (Tabla 1).
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El 52% de los encuestados posee un nivel de educacién secundaria y la alternativa de quintil de
ingreso mas mencionada corresponde a aquella de mas alto ingreso con un 25% del total de

respuestas. Finalmente se tiene un promedio de 41 afios entre los individuos de la muestra.

Al aplicar el factor de expansién correspondiente se tiene que mientras mas alto es el nivel de
educacion de los individuos, una menor cantidad de ellos se encuentra en el quintil con menos

recursos y mas se ubica en el ultimo quintil de ingresos.
Cuenta

Segun datos del banco mundial la poblacién mundial del afio 2011 corresponde a aproximadamente
siete mil millones de personas. En base a la encuesta, el promedio mundial de poblacién mayor de
15 afios que posee cuenta en una instituciéon bancaria corresponde a 58.09% (Figura 1), lo que indica
que cerca de 3 mil millones de personas se encuentran fuera del sistema financiero. ALC esta bajo el
promedio mundial de tenencia de cuenta con un 41.79%, en cuarto lugar respecto a la clasificacion
de regiones desarrolladas por el Banco Mundial, validando una de las hipétesis de la presente
memoria. La regiéon con menor inclusiéon financiera respecto a las cuentas bancarias corresponde a
Oriente Medio y Africa del Norte con un 19.52%, seguido por Affrica Subsahatiana con un 29.92%.
Por otro lado, las regiones con mayor porcentaje de adultos que poseen cuentas son las Altas

Economias y Asia Este y Pacifico con un 92.50% y un 68.86% respectivamente.

Los acreedores de cuentas se comportan de diferente manera dependiendo de sus caracteristicas
individuales. En ALC el porcentaje de hombres acreedores de cuenta es mayor en hombres que en
mujeres, con un 46.40% versus 38.68%. Los adultos que poseen una clasificacién econémica mas
alta, poseen una mayor probabilidad de adquirit cuenta que aquellos con menores ingtresos.

Finalmente, las personas entre 25 y 64 afios con un nivel de educacién terciario presentan mayor
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probabilidad de encontrarse dentro de la poblaciéon con cuenta bancaria. Cabe sefalar que las

diferencias mencionadas se presentan en cada una de las regiones del mundo (Tabla 2).

Existe evidencia de la existencia de correlacion positiva entre la tenencia de cuentas bancarias y el
porcentaje de crédito interno al sector privado con respecto al PIB (Figura 2), siendo esta correlacion
una posible alternativa para generar reformas politicas para el incremento del nivel de inclusion

. . s 1
financiera de las diversas economias .

Finalmente el principal uso que se les da a las cuentas, en cada una de las regiones corresponde a
recibo de pagos por trabajo, seguido de recibo de pagos del gobierno, a excepcién de la region de

Africa Subsahariana, la cual menciona como segundo uso el recibo de dinero por parte de la familia.
Barreras para tener cuenta bancaria

Segun informacién del Banco Mundial la poblaciéon de ALC es de aproximadamente 590 millones, de
los cuales alrededor de 340 millones se encuentran fuera del sistema formal. En cada una de las
regiones en estudio, la razén mas citada para no tener cuenta bancaria es la falta de dinero (Figura 3).
En ALC esta opcion es mencionada por el 57.75% de la poblacién como una de sus principales
razones para no ser propietario de cuenta. La segunda mayor respuesta entregada por la poblacion de
ALC corresponde a que las cuentas son demasiado costosas, con un 43.86% de menciones en la
encuesta. Por el contrario, la razén menos nombrada a nivel mundial como barrera para la tenencia

de cuenta corresponde a la religion, la cual en ALC se menciona en un 2.49% de los casos.

Existen antecedentes a nivel mundial respecto a que las barreras para tener una cuenta bancaria estan
relacionadas con los costos de apertura de cuentas, los documentos requerido, la penetracion de

sucursales y la cantidad de cajeros automaticos por cada 100,000 personas en cada una de las

' La Figura 2 est4 elaborada a partir de Global Findex 2011 y los indicadores de desarrollo mundial
del Banco Mundial.
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economias (Figura 4 y 5). Mientras mayor es el monto solicitado para abrir una cuenta, existe una
tendencia negativa a la apertura. Lo mismo sucede con el nimero de documentos solicitados para
lograr obtener una cuenta, a mayor cantidad de documentos menor es el porcentaje de cuentas
bancarias. Respecto a la penetracién de sucursales, a mayor cantidad de sucursales bancarias por
persona dentro de un pafs, se presenta un mayor porcentaje de cuentas. Finalmente, se presenta una
tendencia positiva en la tenencia de cuentas al aumentar la cantidad de cajeros automaticos por

’ 2
persona en cada una de las economias.

Comportamiento del ahorro

A nivel mundial, un 38.37% de los adultos reconoce haber ahorrado en los dltimos 12 meses, pero
tan solo el 26.73% lo realizé en una institucion formal. ALC es una de las tres regiones que menos
ahorra con un 25.97% de ahorrantes en los tltimos 12 meses, en esta region solo el 9.92% lo hizo en
una instituciéon formal (Figura 6), validando una de las hipétesis de la presente memoria. El ahorro
informal se encuentra presente en cada region, siendo la regiéon que mayor ahorro informal posee

Africa Subsahariana (Anexo F).

La tasa de ahorro formal no varia solamente entre regiones, sino también de acuerdo a las
caracteristicas individuales. A nivel mundial el hombre presenta una mayor probabilidad de a haber
ahorrado formalmente que la mujer en el tltimo afio, ademas a mayor nivel de educacién, una mayor
parte de la poblacion guardé dinero en una instituciéon formal. Dentro del rango etario se tiene que
en todas las regiones ahorran mas aquellos entre 25 y 64, y dentro de los rangos de quintiles de
ingreso, a medida que aumenta el nivel de ingreso, aumenta el porcentaje de poblaciéon que declara

haber ahorrado en los ultimos doce meses (Tabla 3).

®La Figura 4 y 5 fueron elaboradas a partir de Beck, et al. (2006) y la encuesta de acceso financiero
del Fondo Monetario Internacional.
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En ALC el comportamiento a nivel individual es similar a lo que ocurre a nivel mundial. Al evaluar
la educacion, mientras mas avanzada sea ésta el individuo presenta una mayor probabilidad de
ahorrar formalmente. Dentro del rango etario, aquellos con una mayor tasa de ahorro corresponden
a los adultos entre 25 y 64 afios, seguido de los mayores de 65 anos. Respecto al quintil de ingreso, el
quintil de mas altos ingresos presenta un mayor porcentaje de ahorro formal, seguido del cuarto
quintil, tercer, primer y en ultimo lugar el segundo quintil. El segundo quintil en la regiéon en estudio
posee menor numero de adultos con educacién terciaria que el primer quintil, razén por la cual se
genera la diferencia en ahorro formal entre ambos quintiles. Finalmente al evaluar por sexo se tiene
que el 12.65% de los hombres ahorré durante los doce tltimos meses, mientras solo un 8.09% de las

mujeres lo hizo.

El 74.13% de la poblacién mundial que ahorra menciona que una de sus finalidades es utilizar el
dinero en caso de emergencias, ademas un 11.35% reconoce ahorrar en club de ahorros,
considerados como una institucién no formal. Dentro de la poblacién mundial que ahorra
formalmente el 77.11% declara que ahorra en caso de emergencia. En ALC, el 76.35% de los adultos
que ahorran mencionan el utilizar el dinero en caso de emergencia, y el 14.95% utiliza los clubs de
ahorro. Al analizar a la poblacién que ahorra formalmente en la regién en estudio, el 86.38% declara

que lo hace para tener dinero en caso de emergencias.

Comportamiento del crédito

Respecto al crédito, se tiene que cada una de las regiones en estudio, del total de acreedores de
préstamo en los ultimos 12 meses, mas de la mitad de ellos lo hizo solo en el sector informal (Anexo
F). A nivel mundial un 29.92% de la poblacién ha pedido crédito en dltimos 12 meses, donde un
8.17% lo ha hecho de manera formal y un 21.75% sélo en el comercio informal. El comportamiento

de ALC es similar al mundial, un 25.78% de adultos ha solicitado un ctédito, 8.49% en el sector
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formal, lo que contradice la hipétesis planteada del comportamiento de la regién respecto al mundo

(Figura 7).

Al evaluar el crédito formal de acuerdo a las caracteristicas individuales de la poblacién por region, se
tiene que los hombres en cada una de las regiones poseen mas probabilidad de haber solicitado
crédito formal. De acuerdo al rango etario, en todas las regiones aquel que posee una mayor
probabilidad de haber solicitado crédito corresponde a adultos entre 25 y 64 anos. El analisis por
educacion muestra que dentro de cada region, aquella poblacién que tiene mayor tendencia a haber
solicitado crédito formal corresponden a los adultos con educacién terciaria. Finalmente no existe

una tendencia clara entre regiones al hacer la evaluacion de acuerdo al quintil de ingreso (Tabla 4).

Al analizar de acuerdo a las caracteristicas individuales, tales como el comportamiento entre hombres
y mujeres, y entre el quintil de méds y menos ingresos en ALC, la principal fuente de préstamos
formales en cada uno de los casos corresponde a la familia y amigos. En el caso del comportamiento
entre hombre y mujer, el hombre en todos los casos presenta una mayor tasa que la mujer en
peticion de préstamos en institucion financiera, en tiendas, a familiares y amigos, al empleador, y a
prestamistas privados (Figura 8). En el caso del comportamiento de aquellos pertenecientes al quintil
mas alto y al mas bajo, en cada una de las fuentes de crédito, el de mayor ingreso solicita mayor
potcentaje de préstamos, con excepcion de la opcion de la familia y amigos, ya que en este caso es la

poblaciéon de menor quintil quien solicita mayor cantidad de préstamos.

Respecto a las razones para el préstamo a nivel mundial el mayor porcentaje se presenta en la
peticion de préstamos para emergencias o razones médicas con un 9.46%, seguido de la compra de
vivienda con un 6.07%. En el caso de ALC la principal razén para solicitar préstamo corresponde a

emergencias o razones médicas con un 8.41%, seguido de la construccion en la vivienda con un

4.52% (Figura 9).
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Comportamiento de paises de América Latina y el Caribe

Dentro de los pafses pertenecientes a ALC (Anexo G), se observa que en cada uno de ellos el
porcentaje de adultos mayores de 15 afos que posee cuenta bancaria, supera a las alternativas de
ahorrar en una instituciéon formal o pedir crédito formal. El pais que mas porcentaje de cuentas
posee corresponde a Jamaica con un 71.52% de adultos con cuentas bancarias, seguido de Brasil con
un 57.07%, Costa Rica con un 49.80%, y en cuarto lugar se ubica Chile con un 45.18%, todos ellos
por sobre el promedio de la regiéon que corresponde a 41.79%. Este ultimo antecedente valida la
hipétesis planteada en la presente memoria respecto al comportamiento de cuentas en Chile en
relacién al mundo y a la region de ALC, situandose en porcentaje de cuentas por sobre su region y

bajo el mundo.

Respecto al ahorro formal, el pafs que contiene un mayor porcentaje de poblacién que declara haber
ahorrado formalmente en los ultimos doce meses corresponde a Jamaica con un 31.93%, seguido por
Hait{ con un 20.20%. Chile se ubica en quinto lugar con el 14.47% de la poblacién que ahorré de
manera formal en el dltimo afio, todos estos valores por sobre el promedio de la region 9.92%. Esta
informacién valida la hipétesis planteada en la presente memoria respecto al comportamiento del
ahorro formal en Chile respecto al mundo y a la region, situandose en porcentaje por sobre su region

y bajo el mundo.

El pais de la regién con un mayor porcentaje de crédito formal corresponde a Bolivia, con un
17.67% de la poblaciéon adulta que ha solicitado un préstamo dentro de los 12 dltimos meses, seguido
por Uruguay con un 15.73% y Perta con un 15.51%. Chile se encuentra en el lugar nimero doce de
préstamo formal con un 8.76%, todos estos valores por sobre el promedio de crédito formal que
presenta la regién. A partir de esto se valida la hipotesis del comportamiento del crédito formal de

Chile respecto a su regioén, ubicandose en porcentaje por sobre ALC, pero contradice la hipdtesis
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planteada para la relaciéon entre Chile y el mundo, ya que Chile posee un mayor porcentaje de crédito

formal que el presentado en promedio a nivel mundial.

Dentro de la region la principal razén dada por aquellos que no poseen cuenta bancaria, corresponde
a la falta de dinero, situaciéon que se repite en cada una de las economias de la regién a excepcion de
Pert, México y Panama. Pert y México mencionan como principal razén el excesivo costo que
poseen las cuentas bancarias, mientras que Panama menciona que el motivo de mayor peso para no

poseer cuenta corresponde a no poseer la documentacion necesaria para ello.

Respecto a la razén del préstamo, al igual que a nivel mundial y dentro de la region de ALC, se tiene
que en Chile la principal razén corresponde a emergencias o razones médicas con un 7.28% de la
poblacién del pafs. La diferencia se presenta en la segunda razén mas mencionada, mientras a nivel
mundial corresponde a la compra de vivienda, en ALC es la construccion en la vivienda y en Chile

corresponde a los gastos escolares.

4.3. Estadistica descriptiva de variables Macroeconémicas

Para analizar descriptivamente las variables macroeconémicas se grafican las variables versus la
tenencia de cuenta, ahorro y crédito formal en los ultimos 12 meses, describiendo a continuacion su

comportamiento en cada uno de los items en estudio.

PIB per capita

El PIB per Capita presenta a nivel mundial en promedio una tendencia positiva respecto a la tenencia
de cuentas, ahorro y crédito formal, acorde con el comportamiento esperado de dicha variable
macroeconémica. Los paises de ALC presentan un comportamiento bajo el resto de economias para
tenencia de cuentas y ahorro formal, no asi en el caso del crédito donde presenta un comportamiento

similar al promedio mundial (Anexo H).
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Crecimiento del PIB

El crecimiento del PIB presenta una de tendencia negativa en promedio para la tenencia de cuenta,
ahorro y crédito formal. Cuando el crecimiento es grande presenta una leve tendencia positiva. Los
paises de ALC presentan un crecimiento positivo entre 1 y 10 puntos porcentuales (Anexo I). Los
resultados presentados van acorde a lo presentado en la literatura previa, donde un amplio
crecimiento del PIB viene acompafiado de un crecimiento financiero, pero también hay paises con

gran desarrollo que no presentan un gran crecimiento del PIB entre afios.

Inflacion

La inflacién se comporta de manera similar para cuenta, ahorro y crédito formal, a medida que la
inflacién de la economia es mayor, la tasa de cuentas, ahorro o crédito muestra una tendencia a la
baja. La inflacién de los paises de ALC se sitia bajo el 10 a excepciéon de Venezuela que estd por
sobre dicho valor con 26 puntos porcentuales de inflaciéon durante el ano 2011. (Anexo J). El
comportamiento de cuenta y ahorro formal va de acuerdo a lo esperado, mientras que para el caso de
crédito formal en los dltimos doce meses si bien no es positivo como se esperaba, la pendiente

promedio es menos negativa que para ahorro y cuenta.

Poblacion

El comportamiento de la cantidad de poblacién versus cuenta, ahorro y crédito formal es desigual.
Para cuenta y ahorro formal el logaritmo de la poblacién se centra en 15 puntos, por sobre dicha
cifra existe una tendencia positiva con el indicador. Para el crédito formal, a medida que aumenta el
logaritmo de la poblacién, disminuye el nivel de crédito (Anexo K). El resultado obtenido va de
acuerdo a lo esperado para cuenta y ahorro formal, mientras que para crédito formal una posible
explicacién para dicho comportamiento vienen dada por que mientras mayor sea el ahorro, la gente

esté requiriendo menor crédito formal.
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Densidad de poblacion

Densidad de poblacién se comporta de forma similar para cuenta, ahorro y crédito formal. El
logaritmo de la densidad de poblacién se centra alrededor del valor 4, bajo dicha cifra se presenta una
tendencia negativa y sobre ella se presenta una tendencia positiva a la tenencia de cuenta, ahorro y
crédito formal, siendo menor la pendiente en el caso del crédito formal (Anexo L). Este resultado es

el esperado, ya que a mayor densidad de poblaciéon aumenta la inclusion financiera del lugar.

Indice de desarrollo institucional

Dicho indice se comporta de igual forma para cuenta, ahorro y crédito formal, a mayor indice de
desarrollo institucional se observa una mayor cantidad de cuentas, un mayor porcentaje de adultos
que han ahorrado de manera formal en los doce ultimos meses, y de igual manera ocurre con el

crédito (Anexo M).

Manufactura sobre el PIB

La manufactura como porcentaje del PIB en cada uno de los tres indicadores estudiados, cuenta,
ahorro y crédito formal muestra una tendencia positiva, es asi como en promedio mientras mas alta
sea la tasa de manufactura sobre el PIB, mas alta la probabilidad de que la persona sea acreedora de
una cuenta, que haya ahorrado de manera formal, y que haya pedido un préstamo en los dltimos 12

meses (Anexo N). Este resultado es acorde al comportamiento esperado de la variable.

Recursos naturales

El estimador de recursos naturales no presenta una tendencia clara para la tenencia de cuenta, ahorro
y crédito formal, sin embargo en aquellos paises que presentan un alto nivel de recursos naturales el

nivel de cuenta, ahorro y crédito formal es menor en promedio que el resto de economias. El
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comportamiento de esta variable esta dentro del nivel esperado, donde muchos recursos naturales

afectan de manera negativa al desarrollo financiero de los paises (Anexo N).
5. METODOLOGIA

Utilizando la base de datos Global Findex 2011, la cual contiene caracteristicas individuales de la
poblacion, se realizan regresiones multivariadas de manera de analizar caracteristicas que pueden ser
determinantes de la inclusion financiera a nivel mundial, en América Latina y el Caribe, estudiando
principalmente el comportamiento de Chile. Adicional a ello, se agregan datos macroecondémicos
obtenidos de World development Indicators, como una forma de hacer mas robusto el modelo a

desarrollat.
Metodologia Empirica
Las regresiones se basan en tres dimensiones fundamentales de la inclusion financiera:
e Duenos de cuentas bancarias
e Ahorro formal en los 12 dltimos meses
e Préstamo formal en los 12 ultimos meses
El modelo estimado es:
Vij = Bxi +vz{ + €

Donde “y” corresponde a una de las tres dimensiones anteriormente mencionadas de la inclusién
financiera — ser propietario de cuenta bancaria, haber ahorrado y haber solicitado préstamo formal -

€C_2

para el individuo 1 en el pais j. Dentro del modelo, “x” esta definido como el vector de caracteristicas
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individuales, z el vector de efecto fijo por pafs y € el término de los errores distribuidos

normalmente.

Las caracteristicas individuales estan representadas en las siguientes variables:

Variable binaria para género.

e Variables binarias para cada uno de los cinco quintiles de ingreso de los hogares.
e Variables binarias para los tres niveles de educacion; primaria, secundaria y terciaria.
e Variable continua para la edad.

Se utiliza el modelo Probit en el caso que la variable dependiente sea “duefio de cuenta bancaria”, el
cual puede tomar el valor cero o uno dependiendo si el individuo efectivamente posee cuenta
personal o conjunta con otra persona en un banco, uniéon de créditos, cooperativas de ahorro y
préstamo, instituciones de microcrédito, u otro tipo de institucion financiera formal o no, lo mismo

para ahorro y crédito formal, quedando definido de la siguiente manera:
Pr(y; = 1) = F(a + Bx; +vz)

Luego de desarrollado el modelo con las variables a nivel individual utilizando efecto fijo por pais, se
desarrolla el modelo sin efecto fijo utilizando variable binaria para Chile y ALC, evaluando de esta
manera la existencia de una brecha entre Chile, ALC y el mundo. Cabe sefialar que con ello no se
estan estimando necesariamente relaciones causales. El modelo queda como se presenta a

continuacion.

yij = Bx{ + 6Zona + €;;
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Luego se agregan variables macroeconomicas del afio 2011 al estudio para hacer mas robustos los
resultados, tales como la poblaciéon de cada pais, la densidad de poblacién, los recursos naturales, el
PIB per cépita, el crecimiento del PIB per capita, la inflacién, el indice de desarrollo institucional y

manufactura sobre PIB.

Se desarrolla una descomposicion de varianza utilizando la regresiéon base con todas las variables en
estudio para investigar la importancia cuantitativa del conjunto de factores en la varianza de la
inclusién financiera. Finalmente se estima nuevamente el modelo para contrastar el valor predicho
versus el real para ALC, evaluando asi la posicion en la que se encuentra la regiéon evaluada incluso

controlando por todas las variables existentes”.

6. RESULTADOS

6.1. Probit de cuenta, ahorro y crédito con efecto fijo por pais

LLa Tabla 5 reporta los resultados de la probabilidad que un adulto tenga cuenta, haya ahorrado y haya
pedido un crédito formal en el ultimo afilo a nivel mundial, en la region de ALC y en Chile

controlando por efecto fijo por pafs de acuerdo a las variables observables a nivel individual.

A nivel mundial los modelos 1, 2 y 3 muestran que el ser mujer, de pocos ingresos y con un nivel de
educacion bajo hace que la probabilidad de ser propietario de una cuenta, haber ahorrado o
solicitado un crédito formal en los doce ultimos meses disminuya. Todas las variables presentes
muestran una confianza de al menos un 95%. Respecto al ajuste del modelo, se tiene un area ROC de
0.89 para el caso de cuenta, 0.83 para ahorro y 0.73 para el crédito, situaciéon que muestra que el

modelo en estudio presenta un mejor ajuste para el caso de la tenencia de cuenta.

3 En el Tabla 1 es posible observar la estadistica descriptiva de las variables a nivel individual y las
macro variables.
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En ALC, los modelos 4, 5 y 6 nuevamente entregan que ser mujer, de un quintil de ingreso bajo y
con poca educacion afecta de manera negativa a la probabilidad de ser poseedor de cuenta, haber
ahorrado o pedido un crédito formal, con un area ROC de 0.78 para cuenta, 0.75 para ahorro y 0.71
para crédito formal. A diferencia del modelo a nivel mundial, en este caso se tiene que para crédito el
segundo quintil no presenta significancia. Cabe sefialar que entre las siete regiones presentes en la
base analizada, ALC es la region que presenta un menor ajuste ROC, situacion que evidencia que en
esta region pueden haber variables que afectan a la inclusion financiera que no estan consideradas en
el presente estudio. Dentro de las economias pertenecientes a ALC, se tiene que Paraguay es el pais
que presenta un mejor ajuste ROC de acuerdo al modelo presentado para cuenta, ahorro y crédito
formal, mientras que el pais que presenta un menor ajuste ROC dentro de la regiéon corresponde a

Panama para el caso de cuenta y ahorro formal, y Uruguay para crédito formal.

Para Chile en los modelos 7, 8 y 9 se tiene que si bien ser mujer afecta negativamente a la
probabilidad de ser propietario de cuenta, haber ahorrado o haber pedido crédito, dicho resultado
solo es significativo para el crédito. Con este resultado no es posible concluir que ser mujer afecta
negativamente en Chile para la posesion de cuenta y para haber ahorrado formalmente en los dltimos
doce meses. A medida que aumenta el quintil de ingreso, aumenta la probabilidad de que la persona
tenga cuenta o haya ahorrado de manera formal. Para el caso de Chile, se tiene un area ROC de 0.73

para cuenta, 0.72 para ahorro y 0.69 para crédito formal.

6.2. Existencia de una brecha de inclusion financiera en el mundo

La Tabla 6 presenta los modelos desarrollados dentro del estudio a nivel mundial, pero esta vez sin
analizar el efecto fijo por pafs, sino aplicando una variable binaria que representa la zona a estudiar
para determinar la existencia de una brecha en la inclusién financiera entre Chile, ALC y el mundo.
Cabe sefialar que con el presente analisis lo que se desea es determinar la relacion existente mas que

la causalidad de las variables.

28



Los tres primeros modelos de la Tabla 6 muestran el efecto marginal de ser poseedor de cuentas,
haber ahorrado o haber solicitado un préstamo formal en los ultimos 12 meses a nivel mundial, los
siguientes tres modelos presentan qué ocurre con ALC sobre el mundo, y los tres finales indican la

situacion de Chile respecto al mundo.

En los modelos 1, 2y 3 de la Tabla 6 se muestra un comportamiento en linea con lo presentado en la
Tabla 5 para las variables a nivel individual. Para las variables macroeconémicas se tiene que el
logaritmo de la poblacién se comporta segun lo presentado en la estadistica descriptiva, teniendo un
comportamiento positivo para cuenta y ahorro formal, y negativo para el caso del crédito, se tiene
que para la densidad de poblaciéon hay evidencia que a muestra que a mayor densidad, mayor es el
nimero de cuentas y personas que ahorran. La variable que representa a los recursos naturales
muestra que a mayor valor, mayor es la cantidad de ahorro y crédito formal. El PIB per capita
presenta un comportamiento positivo para cuenta y negativo para crédito, lo que puede explicarse
que ante un mayor PIB per capita del pais, los habitantes de este tendran menos necesidad de
solicitar créditos. El indice de desarrollo, la manufactura/PIB y el crecimiento del PIB se comportan
de acuerdo a lo esperado, con un estimador positivo a la tenencia de cuenta, ahorro y crédito formal.
Finalmente en la inflaciéon se tiene que esta variable afecta negativamente en el caso del ahorro

formal y positivamente a la tenencia de cuenta y al crédito, en linea con lo esperado.

En el modelo 4 se deja evidenciada la existencia de una brecha negativa en la tenencia de cuentas si el
individuo pertenece a la region de ALC, situacion que se repite para el caso del ahorro formal.
Respecto al préstamo formal, la regién presenta un comportamiento positivo sobre el mundo. En el
séptimo modelo se observa que existe una brecha negativa en la tenencia de cuenta de Chile respecto
al mundo, lo que también es posible observar en el modelo 8 para ahorro formal y en el modelo 9

para crédito.
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En magnitud se observa que a nivel mundial, un individuo de ALC posee una brecha negativa de
22.7 puntos porcentuales en la posesion de cuenta, 6.5 puntos porcentuales en el ahorro y una brecha
positiva de 0.9 puntos porcentuales para el caso del crédito formal. Para un individuo de Chile se
observa una brecha negativa respecto al mundo de 39.1 puntos porcentuales en cuenta, 14 en ahorro

y 3.8 en préstamo formal.

6.3. Existencia de una brecha de inclusion financiera en América Latina y el Caribe

La Tabla 7 describe la situacion de ALC sin efecto fijo por pafs utilizando una variable binaria para
representar a los individuos de Chile, lo cual se observa en los modelos 4, 5 y 6 de dicha tabla. Los
tres primeros modelos de la tabla muestran la situaciéon presente en ALC al controlar por las

variables observables individuales y macroeconémicas.

En el caso de las variables individuales, el comportamiento es similar al presentado en la Tabla 5 en
los modelos para la region, a diferencia que en este caso, para el crédito formal no hay evidencia que
muestre que ser mujer afecta de manera negativa. El comportamiento de las variables

macroeconémicas presenta diferencias entre la region y el mundo.

El logaritmo de la poblaciéon se comporta de igual manera en la regiéon que a nivel mundial, solo que
en el caso de ahorro no hay evidencia para decir que un mayor nivel de poblacién afecta
positivamente al ahorro. La densidad de poblacién se comporta en la region en estudio de igual
forma que para el mundo, a diferencia que para crédito en ALC hay evidencia para decir que una
mayor densidad de poblacién afecta de manera negativa. Los recursos naturales se comportan de
igual manera en el mundo que en la regién solo para el caso del ahorro formal, ya que para cuenta
existe en la region evidencia que muestra que mas recursos naturales promueven la tenencia de
cuenta, mientras que para el crédito la situacién es contraria presentando evidencia para decir que

mayor cantidad de recursos naturales disminuye el crédito. Para el caso del logaritmo del PIB per
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capita, en la region a diferencia del mundo, existe evidencia de que a mayor PIB per capita, menor
probabilidad de ahorro, resultado que posiblemente se da por el nivel de desigualdad en la poblacion
respecto al PIB. El crecimiento del PIB y la manufactura sobre el PIB tienen una conducta inversa a
la mundial probablemente por la misma razén anteriormente mencionada, existiendo una evidencia
que muestra que a mayor valor de estas variables, menor cuenta, ahorro o crédito formal. Sumado a
ello, tal como presenta BBVA Research (Dal Bianco et al. (2014)), entre el 2007 y 2012 el sector
manufacturero como porcentaje del PIB disminuy6 en ALC, por lo que un pais con alto desarrollo
financiero puede presentar dicha variable en un valor bajo. Para la Inflacién el comportamiento es
analogo para cuenta entre la regiéon y el mundo, sin embargo para ahorro y crédito formal la situacion
se invierte habiendo evidencia de que a mayor inflacién mayor ahorro y menor crédito. Finalmente
para el indice de desarrollo, se tiene que hay evidencia estadistica para decir que a mayor indice,

mayor cuenta y ahorro formal.

Los modelos 4, 5 y 6 muestran que Chile controlando por caracteristicas y macroeconémicas en
relacion a las economias de ALC tiene una brecha negativa de 25.9% para el caso de ser acreedor de

cuentas, 6.6% para ahorro y 6.3% para crédito formal en los dltimos 12 meses.

Para controlar de acuerdo a los niveles de desigualdad existente entre los paises de ALC se realizé un
modelo adicional presentado en el Anexo O, el cual agrega el indice Gini, obtenido de la base World
Development Indicators para el 2011. Este indice se define por el Banco Mundial como un indice
que mide hasta qué punto la distribuciéon de ingreso entre individuos u hogares dentro de una
economia se aleja de una distribucién perfectamente equitativa. Es importante mencionar que dentro
de los pafses de la region, Chile presenta el mayor valor de éste indice. Con el nuevo modelo
controlando por las variables individuales y macroeconémicas incluido el indice Gini, se tiene que
Chile tiene una brecha negativa para cuenta, ahorro y crédito formal, resultado que va en linea a lo

obtenido previamente.
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6.4. Descomposicion de varianza de la inclusién financiera mundial

La realizaciéon de la descomposicion de varianza arrojé que el factor que cuantitativamente afecta
mas a la varianza de la inclusion financiera en el caso de cuenta es el indice de desarrollo institucional
en un 40,14%, seguido del logaritmo del PIB per capita con un 18,62 y en tercer lugar se encuentra la
edad con un 10,12%. Para el caso del ahorro financiero en los dltimos doce meses el factor que
mayormente afecta corresponde nuevamente al indice de desarrollo institucional con un 57,15%,
seguido de la educacién secundaria con un 6,58% y en tercera posicion la educacion terciaria en un
0,21%. Finalmente para el caso del préstamo financiero, el factor que afecta en mayor magnitud al
préstamo corresponde al indice de desarrollo financiero con un 17,27%, seguido de la edad con un

10,07% y en tercer lugar la educacion terciaria con un 7,20%.

6.5. Analisis de la brecha entre el mundo y América Latina y el Caribe

Para el analisis se corren las regresiones excluyendo los paises de ALC del mundo siguiendo lo
desarrollado por Allen et al. (2014) en su documento, obteniendo asi predicciones de su
comportamiento, siendo estos resultados comparados de manera posterior con los niveles de cuenta,
ahorro y crédito formal real de la muestra. Para desarrollar el estudio se eliminan todas aquellas
economias en que su variable macroeconémica se encuentra fuera de cinco desviaciones estandar a

partir de la media de los datos.

La Tabla 8 muestra el modelo para cuenta desarrollado a nivel mundial extrayendo la region de ALC,
seguido del comportamiento de dicha region. Se observa que el ajuste del modelo es mejor cuando se
utilizan las variables individuales y macroeconémicas (modelo 5 y 6), entregando un ROC de 0.8815
para el mundo y 0.7631 para ALC, por lo que dicho modelo sera el utilizado en la prediccion. Los
coeficientes obtenidos de la regresiéon 5 y 6 para las variables individuales se muestran en magnitud

similar entre el mundo y ALC, situacién que no se repite en las variables macroeconémicas, como
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por ejemplo en el resto del mundo a mayor crecimiento del PIB aumenta la probabilidad de tenencia
de cuenta, mientras que en ALC la situacién es contraria, una posible intuicién para ello es que los
paises de la regiéon que mayor crecimiento presentan son aquellos menos desarrollados
financieramente, y por ende, son aquellos que menos cuentas poseen. La inflacién afecta de manera
negativa a la tenencia de cuenta en el mundo sin ALC, mientras que en la regién afecta
positivamente, situacion que puede evidenciar una diferencia cultural respecto al comportamiento
financiero de la poblacién. Finalmente respecto a la manufactura sobre el PIB se tiene que en el
mundo sin ALC existe evidencia de que aporta de manera positiva a la tenencia de cuenta, no asi para
el caso de ALC, lo que puede significar que en la regién en estudio existe una menor proporcion de

sector industrial que en el resto del mundo.

Al extraer una region del resto del mundo, el resultado muestra como debiera comportarse dicha
region, y en particular las economias de dicha region, es por ello que con los coeficientes de la Tabla
8 se obtiene el nivel de prediccién del nivel de cuentas para todas las economias de ALC. En la
medida que los valores predichos y reales sean afines, se puede decir que la inclusion financiera es la

que deberia ser en base al comportamiento del resto del mundo.

En la Figura 10 se presenta el grafico de datos reales de cuentas versus la predicciéon en base a las
caracteristicas individuales y macroeconémicas de cada pais, en ella se muestra la predicciéon de
cuentas para ALC en relaciéon al mundo, donde se obtiene que casi la totalidad de economias de la
regiéon en estudio se encuentra bajo la prediccién controlando por las variables individuales y
macroeconémicas que se poseen. Las economias de la regiéon que se encuentran sobre o en promedio
corresponden a Haitl, Venezuela y Brasil. Ante este resultado se hace explicita la necesidad de

promover la obtencién de cuentas bancarias en ALC.

En la Tabla 9 se presenta el modelo para ahorro formal en los ultimos doce meses a nivel mundial,

extrayendo las economias de ALC. Se observa que el ajuste del modelo extrayendo la region en
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estudio es mejor para aquel que incluye las variables a nivel individual y macroeconémico, el modelo
5, con un area ROC de 0.7813 y que los coeficientes para el Mundo y ALC son similares en lo que
respecta a las variables por individuo, situacion que no se repite a nivel de wvariables
macroeconémicas. Para el logaritmo del PIB per capita, el crecimiento del PIB y la manufactura
sobre el PIB, hay evidencia que en ALC a mayor valor de la variable disminuye el ahorro formal,
situacion que se contradice con el comportamiento del resto del mundo. Para la inflaciéon en ALC se
tiene evidencia de que a mayor valor de la variable, aumenta el ahorro formal, comportamiento
contrario al del resto del mundo. El resultado obtenido para el logaritmo del PIB per capita puede
darse ya que en la regién existe un alto nivel de desigualdad que puede hacer variar el resultado

esperado, mientras que para el resto de variables, la intuicién es la misma que para cuenta.

En la Figura 11 es posible observar el valor real versus la prediccién para ahorro formal en los
ultimos 12 meses de las economias de ALC respecto al mundo. Se presentan ocho economias con
una tasa de ahorro formal por sobre o en el nivel predicho en relacion al comportamiento de las
economias del resto de regiones, las cuales son Haiti, Bolivia, Republica Dominicana, Guatemala,
Ecuador, Venezuela, Colombia y Paraguay. Chile se encuentra bajo el nivel de ahorro predicho en

relacién al comportamiento de las economias pertenecientes a otras regiones del mundo.

En la Tabla 10 se presenta el modelo de crédito formal en los dltimos doce meses a nivel mundial,
extrayendo todos los paises pertenecientes a la region de ALC. El modelo que presenta un mejor
ajuste de entre aquellos que extraen ALC corresponde al que incorpora las variables a nivel individual
y variables econométricas, el modelo 5, con un area bajo la curva ROC de 0.6795, siendo este
modelo el utilizado para la prediccion. Los coeficientes de los estimadores para el modelo utilizado
son similares en ALC en relacién al mundo en las variables a nivel individual, la situacién cambia al
analizar las variables macroeconémicas. En la regiéon en estudio para los recursos naturales, el

crecimiento del PIB, la inflacién y la manufactura sobre el PIB existe evidencia que muestra que un
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aumento de esta variable reduce el nimero de créditos formales, mientras que el resto del mundo el
comportamiento es inverso. El resultado obtenido para recursos naturales posiblemente se da ya que
en la regién existe abundancia de recursos naturales, lo que segun la literatura, afecta de manera

negativa al desarrollo financiero del pais.

En la Figura 12 se presenta el valor real del crédito formal versus la prediccion para ALC en relacion
a las economias del mundo. De él se extrae que once de las dieciocho de economias de la region se

encuentran en o sobre su comportamiento predicho, quedando Chile bajo este promedio.

7. CONCLUSIONES

Los resultados obtenidos de la estimacién de modelos Probit indican que a nivel mundial, y en una
sub-muestra de pafses de ALC, ser mujer, tener un nivel bajo de educacién y bajos ingresos afectan
de manera negativa el acceso a cuentas bancarias, ahorro y crédito formal, y si bien en Chile los
resultados son similes, son pocas las variables que son estadisticamente significativas, entre ellas el ser
mujer en el caso de cuenta y ahorro formal. A nivel mundial existe una exclusién financiera respecto

a cuenta de 41.91% de la poblacion, en ALC dicha cifra corresponde a 58.21%, y en Chile a 54.82%.

El modelo Probit desarrollado presenta que tanto en el mundo como en ALC un aumento en la
poblacién aumenta el nivel de cuentas y reduce el crédito formal, un aumento en la densidad de
poblacién mayor es el nivel de cuentas y ahorro formal, el aumento de los recursos naturales
aumenta el ahorro formal y el crecimiento del PIB se comporta de manera totalmente opuesta en el
mundo que en la regidon, mientras en el mundo un aumento de dicha variable afecta de manera
positiva al nivel de cuenta, ahorro y crédito formal, en la regiéon de ALC dicho comportamiento
genera un efecto negativo, este resultado probablemente es atribuido a que en la regiéon aquellos
paises que mayor crecimiento presentaron fueron aquellos menos desarrollados financieramente. Un

aumento en la inflacién genera un mayor nivel de cuenta, un mayor indice de desarrollo econémico

35



genera un mayor nivel de cuenta y ahorro formal, y el aumento en la manufactura como porcentaje
del PIB se comporta opuesto en el mundo y en la regién, mientras mas es el valor de la variable,
aumenta el nivel de cuenta, ahorro y crédito formal en el mundo y disminuye dentro de ALC, esta
situacion es posible que ocurra ya que el sector manufacturero tuvo un crecimiento negativo en la
region entre el 2007 y 2012, por lo que un pais con un desarrollo econémico avanzado puede

presentar un valor bajo de la variable.

Las principales barreras para la tenencia de cuenta en ALC, al igual que en Chile corresponden a la
falta de dinero, seguido de que son demasiado costosas y en tercer lugar se encuentra la desconfianza
en las instituciones financieras. Estas dos ultimas barreras pueden ser mejoradas bajando el costo de

la mantencién de cuentas e implementando politicas de proteccion a los consumidores.

A nivel mundial, el factor que mayormente aporta a la varianza de la inclusion financiera corresponde
al indice de desarrollo institucional en el caso de cuenta, ahorro y préstamo financiero. Este indice,
tal como se presentd en un apartado previo, es un indice construido a partir de seis medidas
entregadas por la poblacién respecto a la calidad del gobierno de las economias, tales como
estabilidad politica y ausencia de violencia, efectividad gubernamental, control de corrupcién, entre
otros. A partir de ello, es importante mencionar que los indices de inclusiéon financiera pueden

mejorar si la calidad de los gobiernos progresa.

La evidencia proporcionada muestra que los niveles de inclusién financiera tanto para cuenta y
ahorro formal dentro de los doce dltimos meses presentan un subdesarrollo en ALC, situacién que se
repite para Chile en el caso de cuenta, ahorro y crédito formal. El modelo basado en variables de
desarrollo financiero y caracteristicas individuales de la poblacién revela brechas importantes entre

los niveles predichos y reales de inclusion financiera en la region de ALC.
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El analisis de ALC respecto al mundo muestra que el 16.7% de las economias estudiadas presentan
un comportamiento en o sobre lo predicho en el caso de cuenta, un 44.4% para el caso del ahorro y
un 61.1% para el crédito formal, con Chile siempre bajo el valor esperado de acuerdo a sus
caracteristicas. Estos resultados se alinean con los resultados del modelo, que arroja que ALC se

encuentra 22.7% bajo en el nivel de cuentas, 6.5% para el ahorro y en crédito 0.9% sobre el valor.

De acuerdo a las caracteristicas que posee el pais, Chile se encuentra un 25.9% bajo lo esperado para
cuenta, un 6.6% para ahorro y un 6.3% para el crédito formal. Si bien en los estadisticos descriptivos
se muestra que Chile presenta un porcentaje de inclusioén financiera sobre la region, de acuerdo a las
caracteristicas que presenta de desarrollo econémico y financiero, dichos porcentajes debieran ser
ain mejores. Los resultados ademas evidencian que el comportamiento de cuenta, ahorro y crédito
formal pueden estar relacionados con variables no presentes en el estudio como el desarrollo de
politicas de inclusion, estado civil de los individuos, nivel de empleabilidad y si viven en un sector

rural/urbano, o variables no observables como lo son la cultura de los paises.

Como se observa en los graficos presentados, Chile debiera tener un nivel de cuentas similar al de
Republica Checa para cuenta y ahorro formal. Dicho pais presenta cifras similares a Chile en lo que
respecta al logaritmo de la poblacién y del PIB per capita. Republica Checa es un pais que destaca en
su rendimiento en la prueba PISA, prueba elaborada por la OECD la cual evalda los conocimientos y
habilidades de los estudiantes de 15 afios la formacién financiera, entre otras ramas. El informe PISA
muestra que Republica Checa presenta un nivel de educacién financiera dentro de los mas altos de la
OECD, mientras que Chile posee la tarea pendiente de evaluar a los estudiantes en este ambito. De
acuerdo a informacién publicada por la ABIF en la cual declara que la educacion financiera se asocia
a un mayor acceso a crédito y ahorro, Republica Checa es uno de los paises con mayor avance en lo
que respecta al desarrollo de una estrategia de educacién financiera, encontrandose ya implementada

y en estado de revision dicha estrategia, mientras que Chile aun forma parte del grupo de paises en
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proceso inicial de disefio de la estrategia a junio 2015. Una posible mejora para Chile serfa tomar la
experiencia de Republica Checa e implementar prontamente una estrategia de educacion financiera

adecuada para mejorar sus cifras de inclusion.

Para el nivel de crédito, Chile debiera presentar una cantidad de créditos formales en los ultimos 12
meses similar a Alemania, dicho pais presenta cifras cercanas a Chile en lo que respecta a
manufactura sobre el PIB e indice de desarrollo elaborado por Kaufmann. Alemania, segin se
declara en el informe de educacion financiera para todos del Comité Econémico y Social Europeo,
presenta una estrategia de educacion financiera destacable, con programas especificos para la
formacién de emprendedores y empresarios sobre temas econdémicos y de gestion de sus negocios,
ademas su modelo de cajas de ahorro, entidades de crédito sin animo de lucro y finalidad social, son
un factor elemental tanto para la educacién financiera, como para el desarrollo social e industrial.
Una posible mejora para Chile en términos del crédito serfa tomar la experiencia de Alemania

respecto a sus cajas de ahorro y expandirlas en el pais.

Los resultados obtenidos sugieren que los gobiernos y bancos disefien y promuevan estrategias mas
efectivas de inclusion financiera. Potenciales politicas que es posible mencionar son la generacion de
una adecuada estrategia de educacién financiera para que la sociedad adquiera conocimiento de los
instrumentos financieros, la expansién de cajas de ahorro y la promocién de politicas de penetracion
financiera enfocadas en los segmentos mas vulnerables de la poblacion, que dicho sector si bien
presenta el menor porcentaje de inclusion, debe ser aquel que mayor necesidad posee de ingresar al
sistema financiero. Finalmente, ejemplos de buenas practicas de Chile que debieran ser

implementados en la regién son la caja vecina y la cuenta RUT.

Se propone como trabajo futuro, realizar el analisis de la brecha existente en Chile y la regién de

ALC respecto al mundo, utilizando los datos provenientes de la encuesta Global Findex desarrollada
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en el afio 2014 del Banco Mundial, para ser comparados con los resultados obtenidos en el presente

estudio.
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9. ANEXO

Anexo A

Definicion de Probit

Corresponde a un modelo discreto donde la variable dependiente puede tomar dos valores, este
modelo permite hacer un estudio de las variaciones aleatorias sistematicas, ver factores no
observables con dependencia en el tiempo y patrones de sustituciéon no proporcionales. El proposito
del modelo es estimar la probabilidad de que la observacién con caracteristicas particulares esté
dentro de una de las categorias previamente especificadas. En la presente memoria el Probit es usado

para la alternativa poseer o no poseer cuentas bancarias.

Para desarrollar el modelo Probit, se realiza una suposicion sobre la distribucion de los errores, la

cual es que distribuye como una normal con media cero y varianza uno.
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Anexo B

Definicion de Curva ROC

La curva ROC (Receiver Operating Characteristic) se utiliza para evaluar la exactitud de test con
resultados continuos u ordinales. Esta prueba considera dos caracteristicas: la sensibilidad y la
especificidad. La curva ROC es un grafico en el que se observan todos los pares de Sensibilidad y
complemento de la Especificidad, resultantes de la variacién continua de todos los puntos de corte

en todo el rango de resultados observados (Torres 1989).

Denotando por ¢ al punto de corte o umbral de decision, las caracteristicas operacionales (FPF, TPF)

serian:

FPF(c) = P[Y = c|D 0]

TPF(c) = P[Y = c|D = 1]

La curva ROC se define como: ROC(:) = {(p,ROC(p)),p € (0,1)}, donde la funcién ROC es
aquella a la que cada valor de p le hace corresponder TPF(c), siendo ¢ un punto de corte particulat,

para el cual FPF(c) = p. La Cutva ROC permite describit que tan separadas estin las

distribuciones de la sensibilidad y la especificidad de un test.

El area bajo la curva ROC estima la capacidad de distinguir entre las respuestas que tiene el modelo,
si el area bajo la curva valiese 1 la prueba serfa perfecta, en cambio, si fuera 0.5 existirfa la misma
probabilidad de clasificar a alguien con una u otra respuesta, lo que se interpreta como una prueba no

informativa.
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Para el tratamiento de la base de datos mencionada se extrajo aquellos pafses que de acuerdo al

banco mundial, la muestra no representaba a la poblacién de dicha economia, quedando la siguiente

lista.
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46

Anexo C

Paises utilizados para el analisis

Pais

Afghanistan
Albania

Angola
Atrgentina
Armenia
Australia
Austtia
Azerbaijan
Bangladesh
Belarus
Belgium

Benin

Bolivia

Bosnia and Herzegovina
Botswana
Brazil

Bulgaria
Burkina Faso
Burundi
Cambodia
Cameroon
Canada

Chad

Chile

China
Colombia
Comoros
Congo, Dem. Rep.
Congo, Rep.
Costa Rica
Croatia

Cyprus

Czech Republic
Denmark
Djibouti
Dominican Republic
Ecuador
Egypt, Arab Rep.
El Salvador
Estonia
Finland

France

Gabon

Georgia
Germany
Ghana

47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92

Pais
Greece
Guatemala
Guinea
Haiti
Honduras
Hong Kong SAR, China
Hungary
India
Indonesia
Iraq
Treland
Israel
Ttaly
Jamaica
Japan
Jordan
Kazakhstan
Kenya
Korea, Rep.
Kosovo
Kuwait
Kyrgyz Republic
Lao PDR
Latvia
Lebanon
Lesotho
Liberia
Lithuania
Luxembourg
Macedonia, FYR
Malawi
Malaysia
Mali
Malta
Mauritania
Mautitius
Mexico
Moldova
Mongolia
Montenegro
Morocco
Nepal
Nethetlands
New Zealand
Nicaragua
Niger
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93

94

95

96

97

98

99
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110
111
112
113
114
115
116
117
118
119
120
121
122
123
124
125
126
127
128
129
130
131
132
133
134
135
136
137
138

Pais
Nigeria
Oman
Pakistan
Panama
Paraguay
Peru
Philippines
Poland
Portugal
Romania
Russian Federation
Rwanda
Saudi Arabia
Senegal
Setbia
Sierra Leone
Singapore
Slovak Republic
Slovenia
South Africa
Spain
Sti Lanka
Sudan
Swaziland
Sweden
Sytrian Arab Republic
Taiwan, China
Tajikistan
Tanzania
Thailand
Togo
Trinidad and Tobago
Turkey
Turkmenistan
Uganda
Ukraine
United Kingdom
United States
Uruguay
Uzbekistan
Venezuela, RB
Vietnam
West Bank and Gaza
Yemen, Rep.
Zambia
Zimbabwe



Anexo D

Lista de paises de América Latina y el Caribe

La lista de los veinte paises que se encuentran dentro de la base Findex clasificados en América

Latina y el Caribe son los que se presentan a continuacion.

Economia Cantidad de encuestas
Argentina 1000
Bolivia 1000
Brazil 1042
Chile 1009
Colombia 1000
Costa Rica 1000
Republica Dominicana 1000
Ecuador 1003
El salvador 1000
Guatemala 1000
Haiti 504
Honduras 1002
Jamaica 506
Mexico 1000
Nicaragua 1003
Panama 1000
Paraguay 1000
Pera 1000
Uruguay 1000
Venezuela, RB 1000
Total 19069
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Anexo E
Tratamiento de la Global Findex

Para trabajar la base de datos Global Findex 2011 se utilizé el software STATA: “Data Analysis and
Statistical Software”. Este software de estadistica permite realizar todo el analisis de datos necesario

para la presente memoria.

La base original del Banco Mundial cuenta con 148 economias, pero la base publica solo posee 144,
de los cuales se eliminé toda economia que presentara problemas de representatividad por la muestra
tomada. Los paises eliminados fueron: Emiratos Arabes Unidos, Madagascar, Republica Central
Africana, Algeria, Baharain y Qatar. Ademas, se dej6é fuera de todo estudio por regiones a la
economia bajo el nombre de “Taiwan, China”, ya que no posee clasificacion por parte del Banco

Mundial.

Para el analisis ademds no fueron consideradas aquellas respuestas marcadas como “no sabe/ no

responde” para la finalidad de tener cifras mas representativas.

El factor de expansion utilizado para la ponderacion de variables fue la poblaciéon adulta de cada

economia, con la finalidad de poder comparar la respuesta de cada individuo entre regiones.

Finalmente, para el tratamiento se consideré como cuenta formal todas aquellas cuentas, tanto en

instituciones bancarias, como instituciones financieras en general.
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Anexo F

Cuenta, ahorro y préstamo formal e informal por region

Ahotro Ahotro Préstamo Préstamo

Cuenta Formal Informal Formal Informal

Mundial 58.09% 26.73% 11.64% 8.17% 21.75%
Asia Este y Pacifico 68.86% 34.41% 9.38% 7.03% 20.28%
Europa y Asia Central 51.07% 9.75% 13.84% 8.71% 30.09%
Altas Economias 92.50% 48.63% 12.91% 14.48% 16.27%
America Latina y el Caribe 41.79% 9.92% 16.05% 8.49% 17.29%
Oriente Medio y Africa del norte 19.52% 5.67% 15.77% 6.04% 37.80%
Asia del Sur 40.03% 15.08% 11.92% 8.46% 21.87%
Africa Subsahariana 29.92% 18.71% 26.34% 5.80% 42.04%
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Anexo G

Cuenta, ahorro y crédito en paises de América Latina y el Caribe

Ahorro Préstamo
Cuenta ) ] ] ]
Financiero  Financiero
Jamaica 71.52% 31.93% 8.06%
Brazil 57.07% 10.14% 6.85%
Costa Rica 49.80% 18.60% 9.80%
Chile 45.18% 14.47% 8.76%
Venezuela, RB 43.23% 13.21% 1.81%
América Latina y el Caribe 41.79% 9.92% 8.49%
Argentina 39.84% 5.39% 7.11%
Ecuador 36.13% 14.06% 9.98%
Republica Dominicana 34.70% 13.14% 14.33%
Mexico 32.76% 7.37% 8.33%
Colombia 31.03% 9.91% 12.12%
Uruguay 30.66% 8.09% 15.73%
Bolivia 27.73% 17.09% 17.67%
Peru 24.70% 10.39% 15.51%
Haiti 24.40% 20.20% 9.18%
Panama 24.37% 11.74% 9.72%
Guatemala 22.10% 9.81% 13.57%
Honduras 20.76% 8.28% 7.39%
Paraguay 18.40% 7.83% 11.90%
El Salvador 12.78% 12.16% 3.92%
Nicaragua 12.39% 5.15% 6.82%
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Anexo H

Cuenta, ahorro y crédito formal versus logaritmo del PIB per capita del mundo
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Anexo I

Cuenta, ahotro y crédito formal versus crecimiento del PIB del mundo

4 Mundial ELAYC
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Anexo ]

s

Cuenta, ahorro y crédito formal versus inflaciéon del mundo
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Anexo K

Cuenta, ahorro y crédito formal versus logaritmo de la poblacién del mundo
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Anexo L

Cuenta, ahorro y crédito formal versus logaritmo de la densidad de poblacion del mundo
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Anexo M

Cuenta, ahorro y crédito formal versus indice de desarrollo del mundo
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Anexo N

Cuenta, ahorro y crédito formal versus manufactura sobre el PIB del mundo

+ Mundial mLAYC

0 0.05 0.1 0.15 0.2 0.25 03 0.35 0.4

Manufactura como porcentaje del PIB

4 Mundial ELAYC

80

financiera el dltimo afio

Porcentaje de adultos que ahorré en una institucion

0 0.05 01 0.15 0.2 0.25 03 0.35 0.4

Manufactura como porcentaje del PIB

4 Mundial BLAYC

s 30
H L 2

S : *

* ’ ‘

s E20 ’e

5 ’,’; ot ¢ ¢

institucién financiera el dltimo afio

15
v
=
o
10 ~
E
E
¢ . | . Lt
° * n v
£ ’“‘0’ +*n
o 0 T T T T T T T |
g 0 0.05 0.1 0.15 0.2 0.25 0.3 0.35 0.4

Manufactura como porcentaje del PIB

54



Anexo N

Cuenta, ahorro y crédito formal versus recursos naturales del mundo
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Anexo O

Cuenta, ahorro y crédito formal en América Latina y el Caribe con Chile binaria

dProbit
0) @ G) @ B) ©
Variables Cuenta Ahotro Crédito Cuenta Ahorro Crédito
Mujer -0.0575%%  -0.0314%  -0.,0106**  -0.0598** -0.0315%* -0.0110%*
0.00837)  (0.00525)  (0.00516)  (0.00838)  (0.00524)  (0.00515)
2do quintl 0.0416%  0.0126 0.00547 0.0405% 0.0123 0.00521
0.0155) 0.0109) 0.00956)  (0.0155) (0.0109) (0.00952)
3er quintil 0.112% 0.0515%k  (.0322%8F  (),]11%%0* 0.0509%%k  (0,0315%%*<
0.0156) 0.0118) 0.0101) 0.0156) 0.0117) 0.0101)
4to quintl 01774 0.0716%F%  0.0384%F%  (),]79%#* 0.0715%%k  (0.038(7**
(0.0158) 0.0122) 0.0103) 0.0158) 0.0122) (0.0103)
5 quintil 0.291 % 0143 0.0658*%k%  (.296%** 0.1445% 0.0657***
(0.0155) (0.0135) (0.0108) (0.0156) 0.0135) 0.0108)
Edad 0.0155%%  0,00459*  0.0114%  0.0159%  0.00464*F* (.0114%+*
0.00114)  (0.000730)  (0.000767)  (0.00114)  (0.000729)  (0.000765)
Edad2 -0.000155%* -4.86e-05** -0.000115%* -0.000159%** -4.92¢-05%+* -0.000115%#*
(1.23¢-05)  (7.98¢-06)  (8.31¢-06)  (1.23¢-05)  (7.98¢-06)  (8.29¢-06)
Secundaria 0.164%+ 0.0618*<  (0.0331%%  (.16]%0* 0.0608%%k  (0,0324%%*
0.00988)  (0.00657)  (0.00634)  (0.00990)  (0.00656)  (0.00632)
Universitatia 0.435%+x 02127 0119 0.445%#¢ 0.213%#¢ 0,120
(0.0155) (0.0156) 0.0133) 0.0155) (0.0156) 0.0134)
In(Poblaci6n) 0.0947*%k  0,0218%*  -0,00858%F 0.0856*  0.0211%* 00107+
0.00677)  (0.00435)  (0.00393)  (0.00685)  (0.00436)  (0.00393)
In(dens_Poblacion) 0.0715%k  0.0359%%  -0.0213%F  0.0446%*  0.0326%  -0.0266*+*
0.00894)  (0.00555)  (0.00498)  (0.00921)  (0.00564)  (0.00514)
Rec_Naturales 0.181 %+ 0.0353*  -0.00873 0.2834#¢ 0.0495% 0.0106
0.0171) 0.0104) 0.0104) 0.0184) 0.0111) 0.0112)
In(PIB per capita) 0.0364* -0.0684*+  (0.0123 0.00126 -0.0747%*  0.00655
(0.0186) 0.0113) (0.0105) (0.0188) (0.0115) (0.0106)
Crecimiento del PIB 0.0222%%%  0,0110%%  -0.0145%  -0.00769 0.00704*%  -0.0202%+*
0.00621)  (0.00383)  (0.00360)  (0.00654)  (0.00397)  (0.00382)
Inflacién 0.0532%%k  (0.00997+%  -0.00154 0.0280%%  0.00634%F  -0.00627**
0.00466)  (0.00287)  (0.00271)  (0.00492)  (0.00302)  (0.00289)
indice de desarrollo 0.0757%  0.0641%  -0.00703 0.230##¢ 0.0877#%  0.0217*
0.0185) 0.0115) 0.0109) 0.0213) 0.0132) 0.0127)
Manuf/PIB 0.5227% -0.0582 -0.601%6F -0.834%kx  -(.238% -0.846++¢
(0.203) (0.125) (0.125) 0.223) (0.134) 0.137)
indice de GINT 0.00530%%F  -0.00206*+* -0.00276**¢ 0.00986*** -0.00152+* -0.00181**
0.00111)  (0.000672)  (0.000682) (0.00117)  (0.000689)  (0.000719)
Chile -0.280%  -0.0534%k%  _(.0658*F*
0.00899)  (0.0113) (0.0105)
Obsetvaciones 13,094 13,898 13,942 13,994 13,898 13,942
N Paises 14 14 14 14 14 14
ROC 0.7682 0.7344 0.6866 0.7769 0.7358 0.6905
Pseudo R2 0.1668 0.1048 0.0645 0.1793 0.1062 0.0664

Error estindar en paréntesis
R p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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10. TABLAS

Tabla 1

Lista de variables presentes en Global Findex

Obs Media Desv. Std. Min Max
Variable Individual
Femenino 144705 1.544176  0.4980464 1 2
Edad 144084 40.66806 17.38188 15 99
Educacién 142938 1.812394  0.6679437 1 3
Quintil de ingreso 144705 3.223206  1.423651 1 5
ahotro 142797 0.3798679 0.4853555 0 1
Préstamo 143788 0.3615323 0.4894459 0 1
Variable por pais
PIB per capita 175 7603.241  10906.85 109.8093 52056.02
Crecimiento del PIB 177 2.801659  3.64231 -13.17744  18.11657
Inflacién 174 6.412427  6.034408 -4.895247 53.2287
Poblacién 202 3.43E+07 1.33E+08 9847 1.34E+09
Dens. Poblacion 292 247.8594 8449893 1.775969 7363.21
Indice de desarrollo 194 -0.0383274 0.9338664 -2.048764 1.922048
Manuf/PIB 171 0.1285819 0.0736553 0.0082482 0.3787934
Rec. Naturales 181 0.3780759 2.300795 -3.229372 14.16433
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Tabla 2

Porcentaje de inclusion financiera por caracteristicas individuales

Oriente
America Medio y
Asia Estey  Europa y Asia Latinayel  Africa del Africa
Cuenta Mundial Pacifico Central Altas Economias Caribe notrte Asia del Sur  Subsahatiana

Hombre 62.15% 71.52% 55.47% 94.07% 46.40% 24.99% 48.99% 32.68%
Mujer 54.38% 66.53% 48.46% 91.23% 38.68% 13.68% 30.31% 26.89%
15-24 44.00% 66.95% 38.28% 79.04% 27.63% 14.01% 29.37% 18.17%
25-64 61.37% 70.92% 56.85% 94.85% 45.39% 21.44% 43.79% 35.73%
65+ 59.19% 58.22% 39.93% 92.06% 44.94% 22.12% 40.75% 21.95%
Primaria 46.48% 59.84% 31.96% 75.22% 33.32% 13.86% 29.74% 12.75%
Secundaria 66.25% 80.14% 48.84% 92.50% 43.16% 19.50% 48.92% 39.65%
Terciatia 85.24% 92.35% 69.66% 97.98% 72.55% 43.86% 75.30% 54.31%
ler Quintil 39.49% 42.14% 37.25% 89.43% 24.15% 11.50% 24.58% 13.92%
2do Quindl  45.90% 52.31% 41.60% 91.32% 28.22% 13.33% 30.69% 17.63%
3er Quintil 53.40% 65.48% 46.52% 92.42% 38.23% 14.62% 34.12% 24.45%
4to Quintl 61.00% 74.72% 55.31% 93.87% 48.44% 20.16% 41.73% 32.12%
5to Quintil 75.40% 86.54% 64.40% 94.82% 62.89% 32.61% 57.48% 47.52%
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Tabla 3

Porcentaje de ahorro formal por caracteristicas individuales

Oriente

America Medio y
Ahorro formal en los Asia Estey ~ Europay Altas Latinayel  Africa del Africa

ultimos 12 meses Mundial Pacifico Asia Central Economias Caribe norte Asia del Sur  Subsahariana

Hombre 28.06% 33.28% 9.71% 51.11% 12.65% 7.67% 20.33% 21.18%
Mujer 25.52% 35.41% 9.78% 46.66% 8.09% 3.53% 9.37% 15.99%
15-24 16.63% 26.27% 5.81% 43.77% 7.91% 2.54% 9.36% 10.43%
25-64 29.80% 37.83% 9.97% 52.40% 10.80% 7.13% 17.07% 22.89%
65+ 22.76% 21.58% 13.68% 40.37% 8.43% 2.51% 15.73% 11.56%
Primaria 20.12% 28.31% 5.66% 20.04% 6.50% 3.63% 10.57% 6.72%
Secundatria 30.91% 42.69% 7.90% 45.01% 10.25% 5.05% 18.12% 25.79%
Terciatia 44.24% 48.27% 16.97% 64.38% 24.02% 17.17% 33.43% 36.08%
ler Quintl 13.09% 11.75% 5.49% 39.42% 5.13% 2.08% 8.94% 6.29%
2do Quintil 19.18% 22.08% 5.58% 42.08% 4.77% 2.88% 13.63% 9.66%
3er Quintl 23.23% 31.05% 8.64% 45.51% 7.52% 3.32% 12.33% 14.43%
4to Quintil 29.85% 41.78% 12.10% 54.70% 11.81% 6.60% 14.10% 20.01%
5to Quintil 38.03% 47.44% 13.56% 58.42% 18.01% 11.38% 22.32% 32.41%
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Tabla 4

Porcentaje de préstamo formal por caracteristicas individuales

Oriente
Ametica Medio y

Préstamo formal en los Asia Estey ~ Europay Altas Latinayel  Africa del Africa
ultimos 12 meses Mundial Pacifico Asia Central Economias  Caribe norte Asia del Sur  Subsahariana

Hombre 11.58% 8.15% 8.85% 16.89% 9.23% 7.68% 9.31% 6.43%
Mujer 10.00% 6.04% 8.63% 12.56% 7.99% 4.29% 7.52% 511%
15-24 4.29% 3.73% 4.85% 8.14% 3.41% 2.86% 4.61% 2.67%
25-64 9.72% 8.43% 11.09% 17.92% 9.84% 7.49% 9.88% 7.37%

65+ 4.26% 1.77% 2.40% 7.83% 9.22% 3.27% 7.86% 3.37%
Primaria 6.93% 6.11% 3.29% 6.45% 6.99% 4.94% 8.70% 3.59%
Secundaria 8.42% 7.69% 8.50% 13.30% 8.10% 6.74% 7.56% 6.81%
Terciaria 13.35% 11.51% 12.83% 19.38% 18.29% 7.80% 10.03% 11.79%

ler Quintil 8.03% 8.45% 7.19% 11.48% 4.98% 5.35% 7.44% 3.49%
2do Quintil 7.91% 6.81% 6.66% 12.87% 6.76% 5.87% 8.99% 3.60%
3er Quindl 7.41% 5.77% 7.90% 14.82% 8.37% 3.86% 8.23% 4.11%
4to Quintil 8.43% 6.22% 9.75% 15.32% 9.00% 6.53% 9.78% 5.79%
5to Quintil 8.67% 7.66% 10.57% 17.25% 12.08% 7.94% 7.75% 9.46%
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Tabla 5

Cuenta, ahorro y crédito formal

dProbit
(1) Mundial _ (2) Mundial _ (3) Mundial _ (4) LAYC (5 LAYC (6) LAYC (7) Chile (8) Chile (9) Chile
Variables Cuenta Ahorro Crédito Cuenta Ahorro Crédito Cuenta Ahorro Crédito
Mujer -0.0747#%% -0.0269%** -0.0170#** -0.0615%* -0.0289%** -0.00729* -0.0233 -0.0212 -0.0421%*
(0.00338) (0.00200) (0.00148) (0.00729) (0.00439) (0.00406) (0.0339) (0.0216) (0.0174)
2do quintil 0.0516%** 0.0324%* 0.00570%* 0.0278** 0.0161* 0.00860 0.0190 0.0512 -0.0121
(0.00585) (0.00409) (0.00269) (0.0134) (0.00923) (0.00777) (0.0627) (0.0555) (0.0304)
3er quintil 0.103*+* 0.0620%+* 0.00775%*+* 0.106%** 0.0452%+* 0.0265%** 0.0982* 0.0631 -0.0114
(0.00556) (0.00422) (0.00267) (0.0134) (0.00971) (0.00806) (0.0597) (0.0534) (0.0294)
4to quintil 0.171%%* 0.106%+* 0.0155%+* 0.189%+* 0.0753*** 0.0387++* 0.129%* 0.103* 0.00900
(0.00525) (0.00435) (0.00268) (0.0136) (0.0103) (0.00838) (0.0578) (0.05306) (0.0316)
5 quintil 0.268*+* 0.165%+* 0.0296%+* 0.288*+* 0.137#%* 0.0569*** 0.282%4% 0.166%+* 0.0545
(0.00487) (0.00441) (0.00272) (0.0133) (0.0113) (0.00870) (0.0554) (0.0556) (0.0367)
Edad 0.0259+* 0.00895%** 0.0119%** 0.0162%** 0.0051 1% 0.00957*x#* 0.0240%** 0.00745%* 0.00913*+*
(0.000497) (0.000301) (0.000247) (0.000997) (0.000620) (0.000611) (0.00459) (0.00303) (0.00252)
Edad2 -0.000204*%%  -9.59¢-05%**  -0.000133*** -0.000154**%*  -538e-05***F  -9.66e-05%**  -0.000282***  -8.60e-05***  -9.06e-05*+*
(5.44¢-006) (3.26€-006) (2.77¢-006) (1.07¢-05) (6.80e-00) (6.64¢-00) (4.88¢-05) (3.23¢-05) (2.61¢-05)
Seaundaria 0.2244%* 0.0876%** 0.0290%+* 0.167++* 0.0594%+* 0.0268*** 0.160%+* 0.0303 -0.0174
(0.00403) (0.00266) (0.00198) (0.00856) (0.00541) (0.00496) (0.0405) (0.0285) (0.0219)
Universitaria 0.391#%* 0.2274%* 0.0632%+* 0.441%+* 0.205%** 0.104%+* 0.351#4% 0.198*+* 0.0354
(0.00402) (0.00525) (0.00354) (0.0136) (0.0137) (0.0111) (0.0511) (0.0561) (0.0348)
Observadones 142,062 140,215 141,231 18,957 18,783 18,878 999 994 996
N Paises 139 139 139 20 20 20 1 1 1
Efecto Fijo Si Si Si Si Si Si No No No
ROC 0.8947 0.8261 0.7303 0.7835 0.752 0.7092 0.7371 0.7175 0.6934
Pseudo R2 0.4158 0.2371 0.0962 0.1862 0.1208 0.0776 0.1343 0.0999 0.07

Error estandar en paréntesis
Rk p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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Tabla 6

Cuenta, ahotro y crédito formal del mundo con Chile y América Latina y el Caribe binario

dProbit
M 2 3 @ B © @ ® ©
Variables Cuenta Ahorro Crédito Cuenta Ahorro Crédito Cuenta Ahorro Crédito
Mujer -0.0607+** -0.0298*** -0.0136%** -0.0594x* -0.0294#+* -0.0137#%* -0.0612%%* -0.0299#x* -0.0136%**
(0.00339) (0.00227) (0.00163) (0.00342) (0.00227) (0.00163) (0.00340) (0.00227) (0.00163)
2do quintil 0.0387#%* 0.0334#%* 0.00388 0.04244%* 0.0338*** 0.00382 0.0393#%* 0.0337#%* 0.00389
(0.00590) (0.00458) (0.00297) (0.00597) (0.00459) (0.00297) (0.00592) (0.00458) (0.00297)
3er quintil 0.0850%%* 0.0652%%* 0.00837**%*  (0.0906*** 0.0661#** 0.00824%*  (.0866*** 0.0659*** 0.00844***
(0.00565) (0.00464) (0.00295) (0.00570) (0.00465) (0.00295) (0.00567) (0.00465) (0.00295)
4to quintil 0.147#%* 0.110%%* 0.0146%** 0.154%%* 0.111%%* 0.0145%%* 0.149%+* 0.111%%* 0.0147+%*
(0.00542) (0.00470) (0.00294) (0.00545) (0.00471) (0.00294) (0.00543) (0.00471) (0.00294)
5 quintil 0.248*%* 0.174%%* 0.0280** 0.254%4* 0.175%** 0.0279%% 0.249%%* 0.175%** 0.0282%**
(0.005006) (0.00468) (0.00294) (0.00506) (0.00469) (0.00293) (0.00506) (0.00469) (0.00294)
Edad 0.024 1% 0.0103*** 0.0126%** 0.0242%* 0.0102%%* 0.0126%*** 0.0243%** 0.0103%*** 0.0126%**
(0.000492) (0.000341) (0.000272) (0.000497) (0.000341) (0.000272) (0.000493) (0.000341) (0.000272)
Edad2 -0.000245%%* -0,000113*** -0,000140%** -0.000247*** -0.000112%** -0.000140%** -0.000246*** -0.000112%** -0.000139***
(5.34¢-006) (3.68e-06) (3.03e-006) (5.41e-006) (3.68¢-006) (3.02¢-06) (5.36e-06) (3.68¢-006) (3.03e-006)
Secundaria 0.217#%* 0.0998*** 0.0342%3% 0.204%4* 0.0961*** 0.0348+3* 0.217%%* 0.0995%** 0.0342%%*
(0.00382) (0.00287) (0.00207) (0.00387) (0.00288) (0.00207) (0.00383) (0.00287) (0.00207)
Universitaria 0.369%** 0.219%%* 0.0727#%% 0.353%+* 0.211#%* 0.0740%%* 0.369%+* 0.218*%* 0.0725%%*
(0.00424) (0.00515) (0.00371) (0.00437) (0.00513) (0.00374) (0.00423) (0.00515) (0.00371)
In(Pobladén) 0.0182%+%% 0.0157#%* -0.00408*#*  (0.0147+%* 0.0146%** -0.00395%#*  (0.0195%#* 0.0161%*** -0.00399#*
(0.00105) (0.000686) (0.000508) (0.001006) (0.000687) (0.000509) (0.00105) (0.000686) (0.000508)
In(dens_Poblad6n) 0.0399* 0.0187#%* 0.000107 0.0326%** 0.0164*** 0.000393 0.0362%** 0.0174%%% -0.000121
(0.00148) (0.000896) (0.000641) (0.00150) (0.000900) (0.000646) (0.00149) (0.000897) (0.000642)
Rec_Naturales 0.00200 0.0116%** 0.00529*+*  -0.00203 0.0106%** 0.00543%*  (0.00441%%%  (.012]%** 0.00539%*
(0.00133) (0.000741) (0.000546) (0.00135) (0.000739) (0.000548) (0.00134) (0.000740) (0.000546)
In(PIB per cipita) 0.111%** 0.00133 -0.00400%**  (.126%** 0.00491*%%  -0.00454***  (.104%** -0.00194 -0.00457***
(0.00224) (0.00159) (0.00111) (0.00227) (0.00159) (0.00112) (0.00226) (0.00160) (0.00112)
Credmiento del PIB 0.00988*%*  (0.00300%%*  0.00224***  (.0114%** 0.00349%%% 0.00218***  (.0105%** 0.00336**%*  0.00230%***
(0.000480) (0.000336) (0.000238) (0.000484) (0.000335) (0.000238) (0.000483) (0.000336) (0.000238)
Infladon 0.00189%%*  -0.00114**F  0.000590***  0.00184**F*  -0.00113***  0.000606***  0.00201***  -0.00116**¥*  0.000592+**
(0.000287) (0.000239) (0.000142) (0.000288) (0.0002306) (0.000142) (0.000288) (0.000240) (0.000142)
Indice de desarrollo 0.212%%* 0.116%** 0.0210%%% 0.196%+* 0.109%** 0.0220%%* 0.2344* 0.124%%* 0.0224%*
(0.00381) (0.00260) (0.00180) (0.00384) (0.00261) (0.00182) (0.00394) (0.00264) (0.00182)
Manuf/PIB 0.0738+** 0.0900%** 0.0937+* 0.102%%* 0.0973** 0.0924% 0.0865%** 0.0949+% 0.0948***
(0.0249) (0.0163) (0.0117) (0.0250) (0.0162) (0.0117) (0.0249) (0.0163) (0.0117)
LAYC -0.227#%* -0.0652%+* 0.00895%#*
(0.00438) (0.00298) (0.00251)
Chile -0.39 1k -0. 1405 -0.0379#*x*
(0.00952) (0.00436) (0.00639)
Obsetrvadones 126,638 125,012 125,936 126,638 125,012 125,936 126,638 125,012 125,936
N Paises 119 119 119 119 119 119 119 119 119
ROC 0.863 0.7794 0.6778 0.8689 0.7816 0.678 0.8645 0.781 0.6783
Pseudo R2 0.3419 0.1715 0.0553 0.3559 0.1746 0.0554 0.346 0.1739 0.0556

Error estandar en paréntesis
HE p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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Tabla 7

Cuenta, ahorro y crédito formal en América Latina y el Caribe con Chile binario

dProbit
0 @ B @ ) ©
Variables Cuenta Ahorro Crédito Cuenta Ahotro Crédito
Mujer -0.05400FF  -0.0284%*  -0.00646 -0.0566%*  -0.0286***  -0.00708*
0.00737)  (0.00460)  (0.00431)  (0.00738)  (0.00459)  (0.00429)
2do quintil 0.0420%  0.0168* 0.00671 0.0397+  0.0163* 0.00593
0.0138) 0.00977)  (0.00815)  (0.0138) 0.00973)  (0.00809)
3er quintl 0.109#¢ 0.0484%  0.0207FFF  (0.107++¢ 0.0473%%x (.0285%%*
(0.0137) (0.0103) (0.00859)  (0.0138) 0.0102) (0.00852)
4to quintl 0.183%#¢ 0.0754%F 00380 (.185%+* 0.0754%%x  (0.0377+%*
0.0139) (0.0108) (0.00880)  (0.0140) 0.0108) (0.00876)
5 quintil 0.292:44¢ 0.143%#¢ 0.0609%%*  (.293%kk 0.143%#¢ 0.0601%%*
(0.0137) 0.0119) (0.00922)  (0.0138) 0.0119) 0.00917)
Edad 0.0156*F  0.00554*FF  0.00979%* 0.0158%  0.00558%* 0.00981%***
0.00101) ~ (0.000652)  (0.000646)  (0.00101)  (0.000650)  (0.000644)
Edad2 -0.000152%#* -5.83¢-05%+* -9.78e-05*** -0.000155%#* -5.90e-05%F* -9.82¢-05%**
(1.09¢-05)  (7.15e-06)  (7.02¢-06)  (1.09¢-05)  (7.13e-06)  (6.99¢-06)
Secundaria 0.149%x 0.0614%+  0.0301%%  (.146%+* 0.0599%+*  (0.0290%*+*
(0.00863)  (0.00569)  (0.00525)  (0.00864)  (0.00567)  (0.00522)
Universitaria 0.4175¢ 0.203%+¢ 0.106++¢ 0.427++¢ 0.204#¢ 0.107#¢
0.0142) (0.0140) 0.0115) 0.0142) (0.0140) 0.0116)
In(Poblacién) 0.0593*%  0.000799  -0.0149%:¢  0.0737+#*  0.00433 -0.0126%#*
(0.00476)  (0.00304)  (0.00277)  (0.00489)  (0.00309)  (0.00278)
In(dens_Poblacion) 0.0196%FF  0.0158%FF 00227+ 0.0263*  0.0173%*  -0.0220%%*
0.00505)  (0.00292)  (0.00267)  (0.00514)  (0.00295)  (0.00268)
Rec_Naturales 0.0630%  0.0283FFF  -0.0169%*  0.206%F* 0.0592%  0.0130
(0.00988)  (0.00609)  (0.00604)  (0.0136) 0.00816)  (0.00798)
In(PIB per capita) -0.0144 -0.0281FFF  0.000915  -0.0799%%  -0.0426** -0.0114*
(0.00990)  (0.00574)  (0.00562)  (0.0109) 0.00630)  (0.00603)
Crecimiento del PIB -0.0195%FF  -0.00562F%F -0.0153%%  -0.0216%  -0.00598*F* -0.0162%**
0.00328)  (0.00197)  (0.00181)  (0.00333)  (0.00199)  (0.00182)
Inflacion 0.00739%+ 0.00154%*  -0.00554*F 0.00387* (0.000805  -0.00652%+*
0.00114) ~ (0.000702)  (0.000761)  (0.00116)  (0.000710)  (0.000779)
indice de desarrollo 0.163%+* 0.0426*  0.00636 0.3024#¢ 0.0742%  0.0340%%*
0.0132) 0.00804)  (0.00755)  (0.0162) 0.00982)  (0.00899)
Manuf/PIB S1.208%Fkk  _0.445%0F 0,640 1,830 L(0.575%0F (.77 GHRx
(0.133) (0.0789) (0.0765) (0.140) (0.0826) (0.08006)
Chile -0.259FFF  -0.0659%FF  -0.0630%**
0.00839)  (0.00778)  (0.00725)
Observaciones 17,478 17,337 17,401 17,478 17,337 17,401
N Paises 18 18 18 18 18 18
ROC 0.7631 0.7322 0.6924 0.7703 0.7348 0.6975
Pseudo R2 0.1584 0.1031 0.0687 0.169 0.1057 0.0714

Error estindar en paréntesis
*rk p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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Tabla 8

Cuenta con variables macroecondmicas e individuales a nivel mundial

dProbit
M @ 3 @ B ©
Cuenta Mundo sin LAYC LAYC Mundo sin LAYC LAYC Mundo sin LAYC LAYC
Mujer -0.00298 -0.0460%** -0.0577*%* -0.0540%#*
(0.00333) (0.00729) (0.00378) (0.00737)
2do quintil 0.00352 0.0384#% 0.0440%** 0.0420%**
(0.00570) (0.0135) (0.00652) (0.0138)
3er quintil 0.0117** 0.106%*** 0.0906%** 0.109%*
(0.00555) (0.0135) (0.00618) (0.0137)
4to quintil 0.0427k% 0.174%%% 0.147+* 0.183%*
(0.00541) (0.0136) (0.00587) (0.0139)
5 quintil 0.103%%% 0.280%** 0.244%% 0.292%*
(0.00520) (0.0135) (0.00542) (0.0137)
Edad 0.0222%4% 0.0161%#* 0.0247%% 0.0156%***
(0.000483) (0.00100) (0.000551) (0.00101)
Edad2 -0.000164%#* -0.000150%#* -0.000255%#* -0.000152%%%
(5.21e-006) (1.08¢-05) (6.00e-06) (1.09¢-05)
Secundaria 0.348%** 0.162%%% 0.209%% 0.149%*
(0.00339) (0.00828) (0.00428) (0.00863)
Universitatia 0.466%*** 0.414%%% 0.337+%* 0.417%%*
(0.00295) (0.0138) (0.00457) (0.0142)
In(Pobladén) 0.00586%#* 0.0548%#% 0.0150%** 0.0593%x%
(0.00108) (0.00462) (0.00116) (0.00476)
In(dens_Pobladdn) 0.0229%#% 0.0101%* 0.0318%** 0.0196%**
(0.00158) (0.00486) (0.00168) (0.00505)
Rec_Naturales -0.00533%** 0.0724%%* -0.00243 0.0630%**
(0.00146) (0.00965) (0.00157) (0.00988)
In(PIB pet cipita) 0.136%** 0.00320 0.107*%* -0.0144
(0.00224) (0.00961) (0.00249) (0.00990)
Credmiento del PIB 0.0170#** -0.00968***  (0.0154%%* -0.0195%**
(0.000524) (0.00314) (0.000562) (0.00328)
Infladén -0.00167+** 0.00605%** -0.00394**+* 0.00739#4%
(0.000491) (0.00111) (0.000544) (0.00114)
{ndice de desarrollo 0.182%k% 0.139%k% 0.234%% 0.163%**
(0.00388) (0.0128) (0.00420) (0.0132)
Manuf/PIB 0.132%%% -1.057%%* 0.0472* -1.208%**
(0.0257) (0.129) (0.0274) (0.133)
Observadones 105,152 17,478 107,190 17,524 105,152 17,478
N Paises 101 18 101 18 101 18
ROC 0.765 0.7278 0.8427 0.6479 0.8815 0.7631
Pscudo R2 0.1627 0.1201 0.3001 0.0405 0.3821 0.1584

Error estandar en paréntesis

sk <001, % p<0.05, * p<0.1
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Tabla 9

Ahorro con variables macroecondmicas e individuales a nivel mundial

dProbit
M @ 3 @ B ©
Ahorro Mundo no LAYC LAYC Mundo no LAYC LAYC Mundo no LAYC LAYC
Mujer -0.0138%** -0.0299%*x* -0.0303%** -0.0284#*
(0.00262) (0.00464) (0.00261) (0.00460)
2do quintil 0.0221 4% 0.0196** 0.0378%** 0.0168*
(0.00506) (0.00997) (0.00523) (0.00977)
3er quintil 0.0414%k% 0.0503%#% 0.0741 %% 0.0484%
(0.00500) (0.0104) (0.00529) (0.0103)
4to quintil 0.0802%#* 0.0794%k% 0.122%%% 0.0754%%%
(0.00500) (0.0110) (0.00533) (0.0108)
5 quintil 0.127%%% 0.147%%% 0.187+** 0.143%*
(0.00489) (0.0120) (0.00523) (0.0119)
Edad 0.0133%kk 0.0054 24k 0.0109%x% 0.00554%#%
(0.000397) (0.000658) (0.000392) (0.000652)
Edad2 -0.000119%#% -5.80e-05%** -0.000121 %% -5.83e-05%k*
(4.27¢-06) (7.24¢-06) (4.22¢-06) (7.15¢-06)
Secundaria 0.173%%% 0.0574%#% 0.107%%* 0.061 4%
(0.00306) (0.00555) (0.00332) (0.00569)
Universitatia 0.353%#% 0.194% 0.213%x% 0.203%*
(0.00520) (0.0136) (0.00569) (0.0140)
In(Pobladén) 0.0135%#% 0.00141 0.0165%** 0.000799
(0.000780) (0.00326) (0.000775) (0.00304)
In(dens_Pobladdn) 0.0128%#* 0.0148%#% 0.0164%** 0.0158%x#*
(0.00111) (0.00316) (0.00110) (0.00292)
Rec_Naturales 0.0130%** 0.0366%** 0.0127%%% 0.0283%x#%
(0.001000) (0.00662) (0.000995) (0.00609)
In(PIB pet cipita) 0.0210#* -0.0267+** 0.00350% -0.0281%#%x
(0.00182) (0.00623) (0.00189) (0.00574)
Credmiento del PIB 0.0051 15k -0.00178 0.00388*** -0.00562%**
(0.000406) (0.00211) (0.000409) (0.00197)
Infladén -0.000482 0.00140* -0.00126%*** 0.00154**
(0.000417) (0.000763) (0.000429) (0.000702)
{ndice de desarrollo 0.113%8% 0.0437k* 0.126%** 0.0426%+**
(0.00304) (0.00872) (0.00306) (0.00804)
Manuf/PIB 0.116%%* -0.429%+¢ 0.11 1k -0.445%x%
(0.0191) (0.0855) (0.0190) (0.0789)
Observadones 103,755 17,337 105,715 17,381 103,755 17,337
N Paises 101 18 101 18 101 18
ROC 0.7095 0.7218 0.7291 0.5655 0.7813 0.7322
Pscudo R2 0.0915 0.0933 0.1147 0.0082 0.1756 0.1031

Error estandar en paréntesis
Rk 5<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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Tabla 10

Crédito con variables macroecondmicas e individuales a nivel mundial

dProbit
M @ 3 @ B ©
Crédito Mundo no LAYC LAYC Mundo no LAYC LAYC Mundo no LAYC LAYC
Mujer -0.0118%** -0.00776* -0.0146%** -0.00646
(0.00178) (0.00444) (0.00178) (0.00431)
2do quintil 0.00329 0.00706 0.00381 0.00671
(0.00323) (0.00841) (0.00322) (0.00815)
3er quintil 0.00356 0.031 1k 0.00546* 0.0297***
(0.00315) (0.00883) (0.00317) (0.00859)
4to quintil 0.0083G*** 0.0390#* 0.0109%#* 0.0380%**
(0.00312) (0.00900) (0.00314) (0.00880)
5 quintil 0.0183%k* 0.0633%#% 0.0232%%% 0.0609%x*
(0.00306) (0.00943) (0.00312) (0.00922)
Edad 0.0133kkk 0.00994##* 0.0128%#* 0.00979#%
(0.000301) (0.000663) (0.000300) (0.000646)
Edad2 -0.00014 5% -9.97e-05%** -0.000144%%% -9.78e-05%k*
(3.37¢-06) (7.21e-06) (3.35¢-006) (7.02¢-06)
Secundaria 0.0462%#* 0.0246%#* 0.0348%#% 0.03071 %%
(0.00211) (0.00520) (0.00229) (0.00525)
Universitaria 0.091 2%kk 0.107%%* 0.0669%** 0.106%**
(0.00392) (0.0115) (0.00403) (0.0115)
In(Pobladén) -0.00440%** -0.0158%** -0.00337*** -0.0149%%*
(0.000561) (0.00291) (0.000539) (0.00277)
In(dens_Pobladén) -0.00241 %% -0.0269%** -0.00167** -0.0227#%*
(0.000780) (0.00281) (0.000745) (0.00267)
Rec_Naturales 0.00323#kk -0.0142+%* 0.00292:#% -0.0169%**
(0.000738) (0.00636) (0.000708) (0.00604)
In(PIB per cipita) 0.00131 0.00782 -0.00631%*** 0.000915
(0.00126) (0.00594) (0.00127) (0.00562)
Credmiento del PIB 0.001 574k -0.0148%** 0.00128%#* -0.0153%**
(0.000288) (0.00188) (0.000279) (0.00181)
Infladén 0.0023 7k -0.00613%*x  0.00163%** -0.00554%**
(0.000270) (0.000807) (0.000265) (0.000761)
Indice de desarrollo 0.0251 k% 0.00332 0.0280%#* 0.00636
(0.00209) (0.00798) (0.00200) (0.00755)
Manuf/PIB 0.157*%% -0.697H+* 0.134%% -0.642%%%
(0.0133) (0.0805) (0.0128) (0.0765)
Observadones 104,548 17,401 106,522 17,446 104,548 17,401
N Paises 101 18 101 18 101 18
ROC 0.6659 0.6646 0.5892 0.5977 0.6795 0.6924
Pseudo R2 0.0482 0.0492 0.0148 0.0196 0.0563 0.0687

Error estandar en paréntesis
*k p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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11. FIGURAS

Figura 1

Porcentaje de cuentas
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Figura 2

Cuenta v/s crédito interno del sector privado
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Figura 3

Barreras para obtener una cuenta formal
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Figura 4

Monto minimo para abrir cuenta y nimero de documentos necesarios para abrir una cuenta

bancaria versus porcentaje de adultos con cuenta en institucion bancaria
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Figura 5

Cantidad de sucursales per capita y cajeros automaticos versus porcentaje de adultos con

cuenta en institucion bancaria
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Figura 6

Ahorro formal por region

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

48.63%

Altas
Economias

Asia Este y
Pacifico

Mundial

15.08%

9.92%

9.75%

5.67%

Africa
Subsahariana

Asia del Sur

América Latina Europa y Asia Oriente Medio

y el Caribe

Central

y Africa del
Norte

72




Figura 7

Crédito formal
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Figura 8

Fuentes de crédito en América Latina y el Caribe hombre v/s mujer y pobre v/s rico
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Figura 9

Razones para pedir un crédito
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Figura 10

Cuenta real versus predicha de América Latina y el Caribe respecto al comportamiento del

mundo
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Ahorro formal real versus predicho de América Latina y el Caribe respecto al

Figura 11

comportamiento del mundo
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Préstamo formal real versus predicho de América Latina y el Caribe respecto al

Figura 12

comportamiento de mundo
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