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REsuMEN: La evidencia internacional muestra que, a pesar del cre-
cimiento en la tenencia de productos financieros, gran parte de la
poblacion no hace uso efectivo de ellos. Este trabajo utiliza la En-
cuesta Financiera de Hogares 2014 para estimar un modelo probit
con correccion de sesgo de seleccion y analizar los determinantes
socioeconomicos y demograficos que influyen tanto en la tenencia
como en el uso efectivo de las tarjetas de débito y crédito en Chile.
Del presente estudio se derivan implicaciones de politica publica.
Especificamente, se encuentra que el fomento del ahorro, la comple-
mentariedad con otros activos y productos financieros y la expansion
en el uso de internet tendrian un efecto positivo en desarrollar la
inclusion financiera.
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that in practice most of households do not effectively use these
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that public policy should be more concerned. This paper uses the
Chilean 2014 Household Financial Survey to estimate a probit
model, with selection bias correction, to analyze socioeconomic
and demographic determinants that influence both access and use
of debit and credit cards in Chile. Public policy implications are
derived from the paper’s findings: encouraging savings, taking
advantage of complementarities with other assets and financial
products, and expanding the use of internet would have a positive
effect on financial inclusion.

KEeyYwoRrbps: financial inclusion, savings, credit.
RECEIVED: April 2016, AcCePTED: July 2016.

1. INTRODUCCION

a inclusion financiera se define tipicamente como la proporcion

de individuos que utilizan servicios financieros (Banco Mundial
2014). Esta representa un desafio real en la actualidad, especialmente
profundo si se tiene en cuenta que no basta con tener acceso a produc-
tos financieros, sino que mas importante atin es que éstos efectivamen-
te se utilicen. Al afio 2014, s6lo la mitad de los adultos a nivel mundial
poseia una cuenta con alguna institucion financiera, y en gran parte del
mundo emergente dichas cuentas nunca han sido utilizadas en la prac-
tica (Banco Mundial 2014).! Chile se ubica en una posicién ventajosa
respecto a la region, pero estd alin lejos de los paises desarrollados. De
acuerdo a la Global Findex 2014, en este pais el 63 por ciento de los
mayores de 15 afios posee una cuenta en una institucion financiera. En
América Latina este nimero disminuye en promedio a 51 por ciento,
mientras que en los paises de la OCDE alcanza el 94 por ciento. Sin
embargo, el resultado es alin mas desfavorable si vemos que en Chile
solo el 32 por ciento de la poblacion adulta ha utilizado efectivamente
su cuenta, retirando dinero mas de tres veces al mes, frente al 23 por
ciento promedio para América Latina y el 66 por ciento promedio para
los paises de la OCDE.

! Desde el afio 2009, el G20 hizo de la inclusion financiera uno de los pilares
de la agenda de politica financiera internacional, y es un topico presente en la
agenda de la mayoria de los reguladores bancarios (Camara et al 2014).
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En esta linea, este trabajo explora las variables que determinan el
uso en la practica de los productos financieros en Chile. Estos pueden
ser muy variados y provenir de diversos sectores de la industria finan-
ciera, y, en efecto, hasta el momento no existe una medida o indicador
de uso generalizado que permita describir la inclusion financiera que los
abarque a todos. Por lo general, los estudios disponibles se basan en la
tenencia o uso de productos financieros para los que existen datos fia-
bles en el pais respectivo, siendo los mas comunes las cuentas corrien-
tes, cuentas de ahorro o créditos hipotecarios.

Este articulo explora el concepto de inclusion financiera a tra-
vés del estudio de la tenencia y uso efectivo de tarjetas de débito y
crédito, entendiéndose ello a lo largo del texto como sinénimo de
“bancarizacion”.? Esta definicién nos permite tomar ventaja de la
Encuesta Financiera de Hogares (EFH), que en su version 2014 por
primera vez reporta datos tanto de la tenencia como de la frecuencia
de uso de estas tarjetas. La importancia de poder contar con ambos
indicadores radica en que estimar directamente una regresion sobre el
uso de estos productos produciria un sesgo importante, ya que nuestra
muestra estaria seleccionando solo a aquellos individuos que poseen
estas tarjetas. Para superar este problema, estimamos un modelo probit
con correccion de sesgo de seleccion —modelo que permite evaluar
la probabilidad de que ocurra un evento—, donde la estimacion de los
determinantes de la tenencia sirve de primera etapa para la posterior es-
timacion de los determinantes del uso efectivo. Esto nos permite identi-
ficar aquellos factores socioeconémicos, demograficos y financieros que
influyen tanto en la probabilidad de tener como de utilizar la tarjeta de
débito y la tarjeta de crédito. En el caso de estas ultimas, también se in-
cluye un analisis de la tenencia y uso de las tarjetas de crédito de casas
comerciales, con el fin de ver como ellas han aportado a la masificacion
del uso de esta forma de crédito.? Si bien habra algtin porcentaje de la
poblacidon que no tiene o no utiliza las tarjetas de manera voluntaria, se
trata de identificar a aquellos hogares que, necesitindolas, tienen una

2 Esta asimilacion es comun en la literatura sobre inclusion financiera, que se
ha centrado en el estudio de los productos bancarios.

3 Es importante hacer notar que al incluir las tarjetas de crédito probablemente
estamos sobreestimando el acceso y uso del crédito, puesto que puede ocurrir que
muchas personas las utilicen y aun asi mantengan sus finanzas balanceadas.
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mayor probabilidad de no acceder a ellas por enfrentar un costo prohi-
bitivo u otras trabas por el lado de la oferta.

Asi, este trabajo aporta hacia una concepcion mas profunda del de-
safio de la inclusion financiera en Chile, puesto que va mas alla de estu-
diar los determinantes de la mera tenencia de los productos financieros,
atendiendo también al desafio de como lograr que se utilicen. Este es un
ejercicio que no ha sido realizado atin para el caso chileno, y la calidad
de los datos permite un andlisis mas preciso que el disponible hasta el
momento en la literatura sobre inclusion financiera en otros paises en
vias de desarrollo.

Los resultados indican que los ingresos del hogar y la educacion
son relevantes en explicar tanto el acceso como el uso efectivo de todos
los productos estudiados, pero para el caso de las tarjetas de crédito
encontramos evidencia de que las casas comerciales han aportado a la
inclusion financiera de las mujeres y de los hogares de los deciles de
ingreso mas bajos. Las demas caracteristicas en las que debiera poner
atencion la politica publica para fomentar la tenencia y uso de estas
tarjetas bancarias son la edad, el estado civil y si el jefe de hogar ha ju-
bilado. Asimismo, se encuentran complementariedades entre la tenencia
de otro tipo de deudas y ahorros no financieros con la tenencia de estas
tarjetas, y entre otras deudas financieras y el uso de las tarjetas. Esto
sugiere fomentar la educacion y la practica del ahorro en los hogares, y
fomentar la tenencia de otros activos y deudas. Por ultimo, la evidencia
sugiere la expansion del acceso y uso de internet en los hogares.

Este trabajo estd organizado de la siguiente manera. La seccion 2
hace una revision de la literatura relevante acerca de los beneficios de la
inclusion financiera, asi como de estudios que analizan sus determinantes
y las politicas que la favorecen. La seccion 3 describe la base de datos y
presenta las principales estadisticas descriptivas. La seccion 4 presenta el
desarrollo empirico y sus resultados. Finalmente, la seccion 5 resume las
principales conclusiones y presenta una serie de recomendaciones de po-
liticas para que el pais siga avanzando en inclusion financiera.

2. REVISION DE LA LITERATURA

La evidencia disponible ha logrado en general identificar la inclu-
sion financiera como un elemento critico en la reduccion de la pobreza
y en el logro de un crecimiento econémico con mayor igualdad de in-
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gresos (Demirguc-Kunt et al. 2015). Beck et al. (2007a) encuentran una
relacion negativa entre desarrollo financiero y desigualdad (medida por
el indice Gini), y un efecto “desproporcionadamente positivo” del desa-
rrollo financiero sobre el ingreso del quintil mas pobre, todo esto a par-
tir de un panel de paises para el periodo 1960-2005.* Asimismo, Cull et
al. (2014) hacen una revision de aproximadamente 25 trabajos que estu-
dian la relacion entre inclusion financiera y pobreza, concluyendo que
la evidencia favorece una relacion positiva entre el uso de los servicios
financieros e indicadores de bienestar como empleo, emprendimiento y
consumo.’ Desde el punto de vista macroeconémico, cuando los paises
alcanzan un mercado financiero demasiado grande éste puede tener
efectos negativos sobre el crecimiento (Arcand et al. 2012),° pero atn
pueden avanzar en el desarrollo econdmico si es que logran expandir
el acceso a los servicios que este mercado provee, siendo la inclusion
financiera uno de los grandes desafios para aquellos paises que han ex-
perimentado un importante desarrollo financiero en las ultimas décadas,
entre ellos Chile (Sahay et al. 2015).

Mientras la evidencia de los beneficios de la inclusion financiera es
abundante, la literatura acerca de los determinantes que la favorecen se
encuentra en pleno auge, dado por la reciente disponibilidad de nuevos
datos. Si bien Beck y De la Torre (2006) aportan un marco conceptual
para analizar el problema del bajo acceso a servicios financieros (instru-
mentos de ahorro y crédito), modelando tanto las restricciones de oferta
como de demanda, desde el punto de vista empirico la principal restric-
cion para esta literatura es la disponibilidad de datos que permitan una
definicion precisa de inclusién financiera, que incluya tanto tenencia
como uso. Por mucho tiempo los estudios de este tipo se basaban en

4 Ver Greenwood y Jovanovic (1990) para el desarrollo de un modelo tedrico
donde el desarrollo financiero primero favorece a los segmentos de mayores in-
gresos, quienes en lo inmediato estan mejor preparados para invertir en el sistema
financiero y obtener los mayores retornos, para luego beneficiar a una mayor pro-
porcion de la poblacion, a medida que los segmentos mas bajos logran participar de
este mercado.

3> Ver Karlan y Morduch (2009) para una revision de las recientes innovacio-
nes de politica publica llevadas a cabo para expandir el acceso financiero, como
microcréditos, préstamos grupales o contratos condicionados.

6 Es lo que se conoce como el too much finance effect. Para una identificacion
mas detallada sobre los mecanismos a través de los que opera, ver Cecchetti y Kha-
rroubi (2012; 2015).
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proxys —o variables por aproximacion— muy agregadas de acceso y
uso de cuentas bancarias, como nimero de cajeros automaticos por ki-
lometro cuadrado o tamafio de depdsitos sobre PIB (Beck et al. 2007b;
2008).

El esfuerzo mas completo a la fecha parece ser el de Allen et al.
(2016), quienes utilizan la encuesta Gallup World Poor (GWP), que en
2011 incluy6 una seccidon con tres preguntas sobre inclusion financie-
ra: tenencia de cuentas en forma individual o conjunta, el uso de estas
cuentas para ahorrar en los ultimos 12 meses, y la frecuencia mensual
con que se retira dinero de la cuenta. Los datos abarcan 123 paises y
mas de 124 mil individuos. Estimando modelos probit con correccion
del sesgo de seleccion, ellos identifican aquellos factores socioeconé-
micos y demograficos, por un lado, y los factores regulatorios e institu-
cionales a nivel nacional, por otro, que son significativos en explicar la
probabilidad de que un individuo esté bancarizado. Esta literatura aun
no es capaz de identificar efectos causales: las correlaciones significa-
tivas son la aproximacién mas cercana a los determinantes de la inclu-
sion financiera dada la disponibilidad de datos.

Entre todas las caracteristicas individuales incluidas, aquellas que
resultan significativas para explicar el acceso a cuentas financieras son
el quintil de ingresos, la edad, la zona rural/urbana donde se habita, los
afios de educacion, tamafio del hogar, estado civil y la situacion labo-
ral. Mientras que para explicar la probabilidad de usar la cuenta con
frecuencia, es significativo ademas el género de la persona, donde se
ve que los hombres tienen mayor probabilidad de utilizarlas con fre-
cuencia. A la hora de revisar caracteristicas regulatorias y de la industria
bancaria, en general se observa que las variables significativas que ori-
ginan un efecto negativo son los costos de la cuenta y sus tarjetas aso-
ciadas, y los requerimientos de informacion para la apertura de cuentas.
Tienen un efecto positivo la penetracion de cajeros automaticos (me-
dida como cantidad por cada mil kilometros cuadrados) y la cantidad
de bancos (medida como numero de bancos comerciales por cada mil
kilémetros cuadrados), asi como menores riesgos legales y politicos.
También los autores estiman el efecto para aquellos paises que cuentan
con politicas que promueven el ahorro (con beneficios tributarios, por
ejemplo), y encuentran un efecto positivo y significativo.

Si bien la metodologia es similar a la nuestra, varias diferencias
prevalecen respecto al presente estudio. En primer lugar, la GWP 2011
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pregunta por tenencia de cuentas en cualquier tipo de institucion, algu-
nas de las cuales no pertenecen al sector financiero formal y regulado,
mientras que la Encuesta Financiera de Hogares (EFH) 2014 s6lo in-
cluye productos asociados a bancos y casas comerciales, lo que puede
asumirse como un mecanismo de inclusiéon mas seguro y confiable. En
segundo lugar, la base de datos de Allen et al. (2016) so6lo incluye alre-
dedor de mil individuos para cada pais, mientras que la EFH 2014 in-
cluye casi cinco mil hogares, permitiendo una cobertura mucho mayor
de la poblacién y estimaciones mas robustas para el caso chileno. En
tercer lugar, la GWP 2011 no permite hacer ningtin analisis sobre el uso
de tarjetas de crédito, que son relevantes para la inclusion financiera.

Mas alla del trabajo de Allen et al. (2016), en general el analisis se
basa en definiciones de inclusion financiera poco precisas. Camara et al.
(2014), para el caso peruano, definen como bancarizado a un hogar que
“afirma estar en al menos una de las siguientes circunstancias: percibe
intereses por algun producto financiero, posee un crédito de vivienda o
realiza operaciones de banca electronica”. De esta nocion no sabemos si
el hogar posee una cuenta bancaria, si recurre al crédito con frecuencia
y ni siquiera qué sector de la industria financiera concreta se esta consi-
derando. Para el caso de Argentina, Tuesta et al. (2015), si bien analizan
las cuentas bancarias, nunca distinguen correctamente entre tenencia y
uso, estimando un modelo probit directamente sobre la probabilidad de
uso, con todos los sesgos de seleccion que ello conlleva. Otro caso que
ha sido estudiado es el de México, donde Djankov et al. (2008) hacen
una simple comparacion de caracteristicas entre individuos con tenencia
de cuentas con aquellos que no tienen. Sus resultados son limitados,
pues concluyen que la riqueza y la educacion son relevantes en expli-
car la tenencia, pero esto se explica por la baja calidad de los datos que
poseen. En cambio, Pefia et al. (2014) analizan los determinantes de un
indicador agregado de inclusion financiera para México, en el que sin
embargo no es posible distinguir entre la tenencia y el uso.

Desde una perspectiva algo distinta, Greene y Rhine (2013) es-
tudian el proceso dindmico por el cual una familia en Estados Unidos
sale del sistema bancario (cierra su cuenta de ahorro). Sus resultados
sugieren que aumenta la probabilidad de salida cuando cae el ingreso
familiar, se pierde el empleo o se pierde cobertura en el seguro de salud.
Las principales caracteristicas socioecondmicas que determinan la par-
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ticipacion de la familia en el sistema financiero serian la raza, el nivel
de educacion, el estado civil de la cabeza del hogar y el régimen de pro-
piedad de la vivienda.

Campbell et al. (2012) identifican los determinantes del cierre in-
voluntario de cuentas bancarias entre 2002 y 2005, ya sea por sobregiro
o el abandono de la cuenta. Su metodologia consiste en una sencilla
estimacion por minimos cuadrados ordinarios, agregando algunos efec-
tos fijos para aquellas variables que varian entre afios. Sus resultados
indican que el cierre de cuentas no estd relacionado con la pobreza
(el fenémeno se extiende mas alla de ella). Después de controlar por
ingreso, activos financieros, pobreza, estructura familiar y desempleo,
los autores encuentran que el cierre involuntario de cuentas esta rela-
cionado con la habilidad de los consumidores de planificar gastos, el
grado de expansion geogréfica de los bancos (con los bancos locales
menos propensos a cerrar cuentas) y la disponibilidad de créditos fuera
del sistema bancario. Los autores reconocen que no pueden descartar la
existencia de variables omitidas, pero afirman que resulta dificil pensar
en alguna dada la gran cantidad que si fueron incluidas.

El caso chileno ain no ha sido abordado en profundidad por la
literatura académica. Marshall y Kaufmann (2013) analizan exhausti-
vamente el comportamiento financiero de los jovenes, pero solo a nivel
de tenencia de cuentas y tarjetas de crédito. Asimismo, Marshall (2015)
realiza un diagnoéstico acerca de la practica del ahorro entre la pobla-
cién, pero ésta es s6lo una de las dimensiones de la inclusion financiera:
pueden haber individuos que utilicen cuentas bancarias pero no necesa-
riamente para ahorrar. Asi, este trabajo busca ser el primero en analizar
con un mayor grado de profundidad la inclusién financiera en Chile,
abarcando las dimensiones de tenencia como de uso frecuente de las
tarjetas de débito y crédito.

3. ESTADISTICAS DESCRIPTIVAS

La Encuesta Financiera de Hogares (EFH), realizada por el Banco
Central de Chile, tiene por objeto la caracterizacion del balance finan-
ciero y de los ingresos de los hogares en Chile. Se ha realizado anual-
mente desde 2007, con la sola ausencia en el afio 2013. El levantamien-
to de 2014 tuvo caracter nacional urbano, entrevistando 4.502 hogares.
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Para graficar la brecha entre tenencia y uso efectivo, resulta ilus-
trativo comenzar nuestro analisis mostrando las principales estadisticas
de inclusion financiera.” La figura 1 muestra la proporcion de hogares
que tienen cada una de las tarjetas junto con la proporcion de hogares
que declara usarla al menos semanalmente (para esta seccion, esta
frecuencia de uso es arbitraria y tiene el Ginico proposito de ilustrar el
fendmeno).

Mientras casi el 80 por ciento de los hogares declara poseer una tar-
jeta de débito, solo el 38 por ciento dice usarla con una frecuencia al me-
nos semanal. Esta brecha es atin mas drastica para el caso de las tarjetas
de crédito, donde la diferencia més grande entre tenencia y uso se da para
las de casa comercial. Estos datos estan en linea con la evidencia interna-
cional citada en nuestra introduccion: el hecho de tener una tarjeta no im-
plica que esta se use en la practica y la politica ptblica debiera distinguir
entre ambas dimensiones para fomentar la inclusion financiera.

Figural. HOGARES E INCLUSION FINANCIERA
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7 Dado que ésta es la primera version de la EFH que reporta tenencia y uso de
tres tarjetas (de débito, crédito y de retail), no es posible construir una serie compa-
rable para observar la evolucion de la inclusion financiera en los ultimos afios. La
encuesta Casen reporta tenencia de tarjetas de débito y crédito en 2011 y 2013, pero
hay diferencias en como se hicieron las preguntas.
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Figura2. HOGARES E INCLUSION FINANCIERA, POR DECIL
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La figura 2 muestra una fuerte relacion entre inclusion financiera
y decil de ingreso. Por el lado de las tarjetas de débito, esta relacion
puede darse debido a que quienes poseen mayor ingreso tienen, por
un lado, mas necesidad de una cuenta donde almacenarlo y, por otro,
mayores posibilidades de pagar los costos asociados. Por el lado de
las tarjetas de crédito, los mayores ingresos funcionan como un buen
respaldo financiero, que dispone a los bancos a entregar este producto.
Lo que llama la atencion de la figura 2 es que la tenencia de tarjetas de
débito y de crédito retail posee una distribucién mds igualitaria que las
de crédito bancarias. Los tres grupos de hogares mostrados presentan
una mayor tenencia de tarjetas de casa comercial que de tarjetas banca-
rias, lo que ilustra su mayor presencia en los deciles mas bajos (aunque
a nivel de uso semanal predominan las bancarias). Asimismo, el uso
semanal de la tarjeta de débito exhibe importantes diferencias entre los
tres grupos de hogares.

La figura 3 muestra el acceso de los hogares seglin la edad del jefe
de hogar, para lo que definimos cuatro rangos: 18 a 24 afios, 25 a 39
aflos, 40 a 64 afios y mas de 65 afios. Analizar la edad es interesante
por varias razones, puesto que, por ejemplo, nos puede hacer ver si es
que las generaciones mas jovenes estan mas bancarizadas, lo que podria
predecir una mayor inclusién financiera futura, cuando estas cohortes
predominen en la poblacion.

Entre los jefes de hogar menores a 40 afios predomina la tenen-
cia y uso semanal de las tarjetas de débito y de crédito retail. Llama
la atencién que en esta ultima los jefes de hogar entre 18-24 afios
muestran una tenencia y uso solo levemente inferior que en los ran-
gos entre 25-39 y entre 40-64. Seria razonable pensar que en el rango
de edad mas joven haya menor tenencia y uso de tarjetas de crédito,
puesto que el perfil de ingresos que la respalden debiera ser menor.
Observamos, sin embargo, que las casas comerciales han logrado in-
gresar a este segmento en mayor medida que los bancos. Por ultimo,
hay que notar que para las tres tarjetas (débito, crédito bancario y cré-
dito retail) se observa una caida en la tercera edad, tanto en la tenen-
cia como en el uso.
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Figura 3. HOGARES E INCLUSION FINANCIERA, POR EDAD DEL JEFE DE HOGAR
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4. EVALUACION EMPIRICA

4.1. Metodologia

La pregunta que queremos responder es: ;cuales son los factores que
influyen en la tenencia y en la decision de usar con frecuencia las tarjetas
de débito y crédito? Para estudiar los determinantes de la tenencia esti-
mamos un modelo probit estandar sobre el total de la poblacion, en el que
la variable dependiente toma el valor de 1 si el hogar posee la tarjeta y 0
si no. En cuanto a los determinantes del uso frecuente, la dificultad de un
gjercicio como éste se origina en la seleccion de la muestra, puesto que
s6lo observamos hogares que poseen estas tarjetas y, como se desprende
de la seccion anterior, la tenencia no seria aleatoria. Sin embargo, este
problema puede ser abordado estimando un modelo probit con correccion
de sesgo de seleccion conocido como heckprob, propuesto por Ven y Van
Praag (1981). Este modelo corrige por el hecho de que el uso frecuente de
las tarjetas solo se observa para hogares que las poseen. Asi, la decision de
tenencia se modela conjuntamente con la decision de utilizarlas.

Definimos Y,; como una variable dicotomica que toma valor igual
a 1 si el hogar usa la tarjeta con frecuencia y 0 si nunca la utiliza. Sea
Y, una variable dicotomica que toma el valor de 1 si el hogar tiene la
tarjeta y O si no. Luego, el modelo probit que queremos estimar esta
dado por la siguiente ecuacion:

I siyt>0yY, =1
Y, =4 0 siy5<0y7¥, =1
no obs siY), =0

Donde la variable y,* es una variable latente de decision de fre-
cuencia de uso. Notese que tenemos seleccion y solo observamos Y, si
Y, = 1. Enel caso de que Y¥,, = 0 no observamos Y|, y tenemos un miss-
ing value. La ecuacion de seleccion es:

_ { 1 siy:>0
% 0 siyy<0

Y las ecuaciones para las variables latentes estan dadas por

Y)i=z0 v, ()
yi=xp v, (b



a0 ESTUDIOS PUBLICOS, 143 (invierno 2016), 77-107

donde se supone que el vector (v,v,,) se distribuye como una normal
bivariada con media (0,0), varianzas (1,1) y correlacion p. Obsérvese
que, asi como esta presentado el modelo, tenemos tres realizaciones
posibles para el vector (Y, ¥,): (1,1), (0,1), (no observada, 0). La fun-
cion de verosimilitud para el caso simultaneo se puede formular de la
siguiente manera:

1p,0,p) = LIn{®(x8,20,0)} Y, Y, + LIn{®,(—x,,26,-p)}(1-Y,)Y,,
+ Yin{1- @) }(1-Y,)

donde @, corresponde a la funcién de distribucion acumulada de una
normal bivariada. Es importante sefialar que cada término del lado
derecho de la ecuacion corresponde a una de las tres posibles realiza-
ciones para el vector (Y,,, Y,,) en el orden respectivo, y que las distri-
buciones son conjuntas. Esto es lo que se conoce como heckprob y la
estimacion de la ecuacion anterior se realiza por méaxima verosimili-
tud. Para una correcta identificacién del modelo, debe haber al menos
una variable en la ecuacion de seleccion que no esté presente en la
ecuacion principal.

Para este modelo heckprob la variable dependiente (Y,;) toma valor
igual a 1 si el hogar usa la tarjeta con cualquier tipo de frecuencia (“dia-

L T3 EEINT3 1” 13
B

ria”, “varias veces a la semana”, “semana quincenal”, “mensual” u
“ocasional”) y 0 si declara no utilizarla.® Es importante notar que, dada
su naturaleza de corte transversal, los datos no nos permiten interpretar
los resultados como efectos causales, sino como correlaciones significa-
tivas.

La tabla A1 —en el anexo— detalla la definicion exacta de cada
variable explicativa incluida. El signo del coeficiente asociado a “mu-
jer” debiera indicar la existencia de una brecha de género en la tenencia

o uso de las tarjetas. Si el signo es negativo, querra decir que para las

8 Agrupamos las seis frecuencias consideradas en las respuestas de la en-
cuesta en un solo grupo, ya que, dada la gran cantidad de observaciones en las que
se declara no usarla, esta separacion es la unica que da una cantidad suficiente de
observaciones 0 y 1 para la estimacion del modelo. Otra opcion que intentamos fue
estimar un modelo probit ordenado con ecuacion de seleccion, utilizando las seis
respuestas como outcomes distintos, pero varios de estos quedaban con tan pocas
observaciones que la estimacion no era posible.
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jefas de hogar es mas dificil tenerlas o usarlas. Tanto la variable de es-
tado civil como la de nimero de ocupados en el hogar debieran tener un
signo positivo, puesto que hay mas individuos en el hogar que puedan
tener o usar dichas tarjetas. Para la variable edad, la simple intuicion
permite aventurar dos efectos opuestos. Por un lado, los mas jovenes
podrian tener menores ingresos o menor experiencia financiera y tener
o utilizar menos estas tarjetas; o, por el contrario, tener la capacidad de
adaptarse mejor a esta tecnologia y experimentar una mayor probabili-
dad de tenerla o utilizarla con mas frecuencia que los mayores. Para la
variable de afios de educacion y la que indica si el jefe de hogar trabaja,
esperamos un signo positivo tanto en tenencia como en uso frecuente.
La educacién, mas alla de su correlacion con ingresos, puede ser indi-
cativa de una mejor educacion financiera, y el trabajar implica mayor
disponibilidad de recursos que permiten tener en dinero en la tarjeta de
débito y acceder a tarjetas de crédito. Si el hogar pertenece a los deciles
mas pobres (1 a 8) debiera tener un efecto negativo tanto sobre la tenen-
cia como sobre el uso frecuente de las tarjetas. Para los hogares con je-
fes de hogar jubilados debiera estimarse un signo negativo, puesto que
es mas probable que su disponibilidad de recursos empeore.

Las variables de ahorros y deudas no financieras (automotrices,
educacionales y otras) se incluyen porque pueden ser informativas acer-
ca de si las politicas de fomento del ahorro o de provision de créditos
influyen en la bancarizacion. Esta es una discusion de larga data en la
literatura académica, en la que se estudia si las politicas de fomento
del ahorro o el fomento de los microcréditos son las que facilitan la
inclusion financiera (entendida muchas veces de manera amplia) en los
paises en desarrollo (ver Karlan y Morduch 2009 para un desarrollo de
los mecanismos a través de los cuales ocurren estos efectos). Si bien
nuestros resultados no implican necesariamente efectos causales, un
signo positivo de la variable “ahorro no trad.” indicaria una relacion
positiva entre la practica del ahorro y la inclusion financiera entendida
como tenencia y uso de tarjetas bancarias. De la misma manera, un sig-
no positivo de las variables de deudas automotrices u otras podria ser
interpretado como un apoyo a la politica de educar en el endeudamiento
y facilitar el acceso a microcréditos.

Por ultimo, un signo positivo para las variables de deudas y activos
financieros indicaria la existencia de complementariedades entre éstas y
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el uso frecuente de las tarjetas. Si bien no existe mucha literatura sobre
la existencia de este efecto ni de los mecanismos a través de los cuales
se produce, la intuicion nos dice que esta complementariedad puede
darse por mayores conocimientos financieros previos o adquiridos a tra-
vés de estos servicios; o que estos activos pueden implicar mayor dis-
ponibilidad de recursos, lo que motiva a manejarlos a través de cuentas
bancarias asociadas a tarjetas de débito o facilita la cantidad de recursos
disponibles en la tarjeta de crédito. En este trabajo no es posible aun
distinguir entre mecanismos dada la limitacion de los datos para hacer
ese analisis. La variable internet debiera tener un signo positivo dado
que facilita el uso de los fondos asociados a estas tarjetas.

4.2. Resultados

La tabla 1 presenta los resultados de la estimacion de los modelos
probit y heckprob para las tarjetas de débito. Las columnas 1 a 4 esti-
man un modelo probit estandar para los determinantes de la tenencia,
donde la variable dependiente toma el valor de 1 si el hogar posee la
tarjeta y 0 si no, asumiendo distintas especificaciones donde las varia-
bles de ahorros y deudas no financieras se incluyen por separado. Las
columnas 5 a 8 estiman un Aeckprob para los determinantes del uso fre-
cuente de los hogares que poseen tarjetas, utilizando el modelo de la co-
lumna 4 como ecuacion de seleccion, y donde las variables de activos,
deudas y uso de internet se incluyen progresivamente.

Los resultados de la estimacion son interesantes. Primero, todos los
modelos son significativos de acuerdo a la prueba convencional del test
de razon de verosimilitud y, en general, los parametros son robustos a las
distintas especificaciones. En lo que sigue, para analizar los resultados es-
cogeremos la especificacion que recomiende el criterio de informacion de
Akaike (mediante el cual se comparan modelos de acuerdo a su varianza
y complejidad, donde el que reporta el menor valor es el mas plausible).

En las columnas 1 a 4, ademas de controlar por variables socioe-
condémicas y demograficas, incluimos la tenencia, por parte de algun
miembro del hogar, de deudas automotrices, educacionales, otras deu-
das no bancarias (parientes, empleador, fiados, prestamistas, entre otras)
y la tenencia de ahorros no bancarios (negocios familiares, pollas, entre
otras). Es importante que estas variables de deudas y ahorros se refieran
a fuentes no bancarias, ya que en caso contrario estariamos incluyendo
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entre las variables explicativas determinantes que ya constituyen ban-
carizacion. Por la misma razén no se incluye la variable internet, que
mide si es que el hogar realiza operaciones de banca electronica.

La columna 2 es la mas informativa segun el criterio de Akaike.
En ella vemos que el nimero de ocupados en el hogar, la educacion y la
situacion laboral del jefe de hogar, mas la tenencia de ahorros no banca-
rios tienen un efecto significativo y positivo sobre la tenencia de tarjetas
de débito, mientras que los hogares de los deciles de ingreso mas bajos
tienen menor probabilidad de poseerlas. El signo de estas variables esta
de acuerdo con la intuicion y los parametros son robustos a las distintas
especificaciones. El sexo del jefe de hogar y la tenencia de deudas no
bancarias no son estadisticamente relevantes.

Para analizar los determinantes de la decision de usar la tarjeta de
débito con frecuencia nos centramos en la columna 8. Como se explicd
en la subseccion anterior, para una correcta identificacion de los mode-
los debe haber al menos una variable en la ecuacion de seleccion que
no esté presente en la ecuacion de resultados. En este caso excluimos el
numero de miembros no ocupados en el hogar. Afladimos como varia-
bles explicativas la tenencia de deudas de consumo e hipotecarias, de
activos reales y financieros y el uso de la banca electronica (internet).
En este caso no hay inconvenientes en incluir estas variables, puesto
que al medir uso ya sabemos (y corregimos por el hecho de) que el ho-
gar tiene ya una relacion con algin banco. En otras palabras, la tenencia
de estos servicios financieros no es independiente del hecho de tener
tarjetas de débito, pero si es independiente del uso que se hace de ellas.

Un analisis por variables para la ecuacion de uso debe considerar
que la categoria de comparaciéon es el no utilizar la tarjeta. Asi, por
ejemplo, se observa que la probabilidad de usar la tarjeta de débito es
significativamente mayor mientras mayor es el nimero de ocupados
en el hogar y se utiliza internet. Los hogares con jefe de hogar jubila-
do, coherentemente con la intuicion, son menos propensos a utilizar la
tarjeta, lo que sugiere que debieran ser un publico objetivo de posibles
programas publicos y privados orientados a mejorar los niveles de ban-
carizacion. Ademas, la tenencia de deudas de consumo y activos reales
favorecen que el hogar haga uso frecuente de esta tarjeta, lo que seria
indicativo de una complementariedad entre el uso efectivo de estos
productos financieros. El decil de ingresos del hogar aparece con signo
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positivo, pero esto se explica por la alta correlacién con la variable de
educacion, y podria estar tomando el efecto positivo de los afios de es-
colaridad. Un resultado que llama la atencion es que los jefes de hogar
jovenes no son mas propensos que los de mayor edad a utilizar las tar-
jetas.

Analizando en conjunto ambas columnas vemos que, al igual que
la tenencia, el uso frecuente no esta determinado significativamente por
el género del jefe de hogar, por lo que no hay evidencia de una brecha
de género y, por lo tanto, no seria necesario definir politicas especial-
mente dirigidas a las mujeres. Allen et al. (2016) tampoco encuentran
una diferencia por sexo en la tenencia de cuentas bancarias, pero si una
desventaja para las mujeres en su uso frecuente. La misma desventaja
se encuentra en Peru (Camara et al. 2014) y en México (Pefia et al.
2014). Asi, el caso chileno tendria un rasgo distintivo y positivo, ya que
las mujeres han logrado acceder en igual medida que los hombres a los
beneficios de usar una tarjeta de débito.

Por otro lado, encontramos que la practica del ahorro no bancario
(medida aca como la tenencia de ahorros a través de pollas, negocios
familiares, etcétera) favorece la tenencia de tarjetas de débito, mientras
que la tenencia de deudas de consumo y activos reales influye en su uso
frecuente. En este contexto, de nuestros resultados se podria inferir una
politica tanto a favor del fomento del ahorro y del crédito, el primero
con efectos sobre tenencia y el segundo sobre uso efectivo, aunque lo
que se presenta aca no deberia interpretarse como efecto causal. Los de-
mas trabajos para economias en desarrollo encuentran evidencia mixta.
Allen et al. (2016) a nivel internacional y Pefia et al. (2014) para el caso
de México encuentran un efecto positivo de la promocion del ahorro
sobre la tenencia y el uso frecuente de cuentas bancarias, mientras que
Camara et al. (2014) encuentran un efecto positivo sobre su definicion
de inclusion financiera so6lo para las deudas.

La tabla 2 repite la misma metodologia, pero estd referida a la
tenencia y uso frecuente de la tarjeta de crédito bancaria. Nuevamente
vemos que los modelos son significativos para cualquier nivel de signi-
ficancia (excepto el de la columna 5 que no es significativo al uno por
ciento).

En la columna 4 vemos que cuando el jefe de hogar es casado
(incluye convivencia) y tiene mas afios de educaciéon aumenta significa-
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tivamente su probabilidad de tener una tarjeta de crédito bancaria. Esto
deja de manifiesto la importancia de la educacion y, al mismo tiempo,
revela que los solteros son un sector de la poblaciéon donde atn puede
mejorar la inclusion financiera. Al mismo tiempo, la tenencia de deudas
automotrices también tiene un efecto positivo y estadisticamente rele-
vante, lo que evidenciaria complementariedad entre el financiamiento
del auto a través de crédito con la decision de tener este tipo de tarjetas.
Los ingresos del hogar tienen un efecto significativo: la probabilidad de
tener tarjeta de crédito bancaria disminuye con los deciles de ingreso.

Respecto a la decision de usarla, la columna 8 nos indica que dicha
probabilidad es mayor cuando el jefe de hogar trabaja y en el hogar se
utiliza internet. En relacion con las deudas de consumo, al igual que
en el caso de las tarjetas de débito se confirma que existe una comple-
mentariedad con el uso que podria aprovecharse (por ejemplo a través
de beneficios especiales de parte de los bancos privados o campafias
directas de instituciones del sector publico). Los factores que influyen
significativamente en la decision de no utilizar la tarjeta son un mayor
numero de ocupados en el hogar —lo que podria explicarse porque una
mayor disponibilidad de ingresos en el grupo familiar sustituye el uso
de este tipo de crédito—; el tener deudas automotrices —factor que
jugaba a favor de tener estas tarjetas—; y la edad, respecto de la cual,
a diferencia del caso de las tarjetas de débito, vemos que los jovenes si
son mas propensos a usar con frecuencia su tarjeta de crédito bancaria
que los de mayor edad.

El sexo del jefe de hogar nuevamente no tiene influencia estadis-
ticamente significativa en explicar ni la tenencia ni el uso de la tarjeta
de crédito bancaria. Marshall y Kaufmann (2013) también estiman un
modelo probit sobre la tenencia de tarjetas de crédito bancarias entre los
jovenes menores de 29 afios, y tampoco encuentran una diferencia por
sexo. Llama la atencion, a su vez, que no exista complementariedad en-
tre la tenencia de activos reales o financieros y la probabilidad de tener
y usar la tarjeta. Intuitivamente seria esperable un efecto positivo, tanto
por factores de oferta (bancos mas propensos a entregar este producto a
personas con ahorros y activos) como de demanda (la tenencia de activos
podria ser signo de cultura financiera). Por ultimo, ni la educacion del
jefe de hogar ni el decil de ingresos son significativos, pero se deberia a la
multicolinealidad —o relacion estrechisima— entre ambas variables.
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La variable que mide el uso de internet en el hogar resulta signifi-
cativa para el uso de la tarjeta de crédito, tal como lo hacia en la tabla 1
para la de débito. Este factor no ha sido incluido en los demas trabajos
comparables, por lo que no podemos contrastarlo, pero, intuitivamente,
es coherente que el uso de internet favorezca la realizacion de compras
y pagos utilizando estas tarjetas. De hecho, las nuevas tecnologias son
uno de los pilares del esfuerzo del Banco Mundial por mejorar la inclu-
sion financiera (Banco Mundial 2014).

A continuacion, este trabajo mide como las tarjetas de crédito de
casas comerciales han aportado a la inclusioén financiera. Este es un
producto financiero que no depende de los bancos y que, por afios, ha
competido con ellos en la provision de créditos a través de tarjetas. En
concreto, este estudio identifica qué tipo de hogares se han visto “in-
cluidos” gracias a que son mas propensos a tener y utilizar estas tarjetas
en contraposicion a las bancarias. La tabla 3 reporta el mismo modelo
anterior para identificar los determinantes de su tenencia y su uso.

En la columna 4 vemos que aumenta significativamente la proba-
bilidad de tener una tarjeta de casa comercial cuando el jefe de hogar
es mujer, es casado o casada, tiene mas edad y mas afios de educacion.
También aumenta la posibilidad cuando mayor es el nimero de ocupa-
dos en el hogar y cuando éste posee deudas automotrices. Los factores
que influyen significativa y negativamente son la jubilacion del jefe de
hogar, los bajos ingresos y la tenencia de otras deudas (tales como prés-
tamos de amigos y familiares).

Aqui es interesante resaltar las diferencias respecto a las tarjetas de
crédito bancarias. En primer lugar, las jefas de hogar y aquellos de mas
edad tienen mayor probabilidad de tener una tarjeta de retail por sobre
una bancaria. En segundo lugar, lo opuesto ocurriria entre los jefes de
hogar jubilados. Tercero, la magnitud del efecto negativo del decil de
ingresos es menor que en el caso de las tarjetas bancarias, lo que indi-
caria una mayor penetracion del retail entre los hogares de mas bajos
ingresos (que confirma lo concluido a partir de la figura 2).

En la columna 8 vemos que los factores que favorecen significati-
vamente el uso de estas tarjetas son ser jefe de hogar mujer, ser casado,
tener mayor edad y tener mas afos de educacion. En la misma direccion
influyen la tenencia de deudas de consumo, activos reales y el uso de
internet. En comparacion al uso frecuente de las tarjetas de crédito
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bancarias, las jefas de hogar si son mas propensas a usar las tarjetas del
retail y su situacion laboral no es significativa en explicar su utiliza-
cion. Ademas, la variable edad en este caso si tiene un efecto positivo y
estadisticamente relevante, lo que indicaria que, entre aquellos de mas
edad, existe una tendencia al empleo frecuente de estas tarjetas, en con-
traposicion a lo que ocurre con las tarjetas bancarias.

5. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES DE POLITICA

En este trabajo hemos mostrado que la inclusion financiera enfrenta
un desafio relevante a la hora de conseguir que la poblacion use efecti-
vamente los productos que posee. Mas alla de aquellos que no tienen o
no utilizan los servicios financieros porque no los desean, la politica pu-
blica deberia poner especial atencion en los individuos que, necesitando
y pudiendo obtener estos servicios, no logran acceder a ellos por enfren-
tar un costo prohibitivo u otras trabas por el lado de la oferta. En este tra-
bajo hemos identificado aquellos hogares que serian los mas propensos
a enfrentar este tipo de barreras, y en los que deberia centrarse el disefio
de politicas orientadas a aumentar la inclusion financiera en Chile.

Al centrar nuestro analisis en el uso, hemos investigado una di-
mension de la inclusion que no ha sido estudiada hasta el momento en
Chile. Aun cuando no necesariamente estamos en presencia de efectos
causales, los resultados sugieren que una variable relevante es la educa-
cion y el ingreso, respecto de lo cual los hogares de deciles mas bajos
o con menores afios de educacion muestran menor tenencia y uso de las
tarjetas. Esto es coherente con lo reportado en la Global Findex 2014,
en la que el 44 por ciento de los que no poseen una cuenta de ahorro
en una institucion financiera declara como barrera el no contar con su-
ficiente dinero, mientras el 42 por ciento manifiesta encontrarlas muy
caras. Por ello, politicas que reduzcan los costos monetarios, de tiempo
y de operacion de las cuentas debieran tener un efecto positivo. Aunque
es importante notar que, respecto al crédito a través de tarjetas, tanto
las mujeres como los deciles mas bajos se compensan por una mayor
tenencia y uso de las tarjetas de crédito retail. Esto Gltimo aporta evi-
dencia de que este sector puede ser un actor relevante en la inclusion
financiera, y no debe descuidarse el desarrollo de esta industria y su
adecuada regulacion.
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Encontramos que la posesion de otros ahorros no financieros (en
la forma de pollas, negocios familiares, etcétera) favorecen significati-
vamente la bancarizacion, a través de una mayor tenencia de tarjetas de
débito. Esto representa evidencia a favor de programas, tanto publicos
como privados, que ensefien y promuevan el ahorro, especialmente en-
tre la poblacién excluida del sistema financiero. Asimismo, la posesion
de deudas no financieras (automotrices, educacionales y otras) favorece
la tenencia de tarjetas de crédito y el uso efectivo de éstas y de las de
débito. Similar al caso del ahorro, esto sugiere los beneficios que se ob-
tendrian de programas que eduquen y ensefien la experiencia del endeu-
damiento sostenible. Por el lado del uso, ademas, la tenencia de otros
tipos de deudas financieras o activos reales favorece el uso efectivo
tanto de las tarjetas de débito como de crédito, complementariedad que
podria ser aprovechada por los actores del sector privado. Identificar y
distinguir los mecanismos a través de los cuales opera esta complemen-
tariedad se abre como objetivo de la investigacion futura.

La evidencia también favorece la idea de que un mayor uso efec-
tivo podria lograrse a través de la masificacion de servicios bancarios
disponibles por internet. En este sentido, el mayor esfuerzo de innova-
cion tecnoldgica de los bancos debiera continuar puesto en el desarrollo
de la banca digital. En la misma linea, en nuestro pais 5,4 millones de
personas no tienen conexién a internet, 1,3 millones no acceden a una
cobertura de banda ancha movil (3G+4G) y 7,7 millones de personas
tienen cobertura de banda ancha moévil pero no la usan. Al mismo
tiempo, la principal barrera en nuestro pais seria, entre otras, la falta de
alfabetizacion y aptitudes digitales (Groupe Speciale Mobile Assotia-
tion 2016). En este sentido, junto con los esfuerzos publicos y privados
por la mejora en la cobertura de internet, tanto movil como fija, debe
promoverse el uso de esta red a través de los tramites cotidianos. Esto
tendria un efecto secundario muy importante sobre la bancarizacion.

Dada la significancia de la educacion en nuestros resultados, un
elemento que no puede faltar en la discusion de la inclusion financiera
en general es el fomento de la educacion especificamente financiera
entre la poblacion. La evidencia reciente muestra que el nivel de ésta es
extremadamente bajo a nivel mundial y es otro de los desafios relevan-
tes en la actualidad (Lusardi y Mitchell 2014), puesto que favorece un
uso responsable de las tarjetas analizadas en este trabajo y previene el
cometimiento de abusos por parte de los actores del sistema financiero.
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ANEXO

Tabla A1: DEFINICION DE VARIABLES DE LA EFH 2014

mujer

casado
n° no ocupados

n® ocupados

edad jefe hogar
edad? jefe hogar
educ. jefe hogar
trabaja jefe hogar
decildela8

jubilado

ahorro no trad.

deuda auto
deuda educ.

deuda otras

deuda hipotecaria

deuda consumo

activos reales

activos financieros
ahorro cta

internet

Valor 1 si el jefe de hogar es mujer, O en caso contrario

Valor 1 si el jefe de hogar es casado o conviviente, O si es anulado,
separado, viudo, soltero o divorciado

N°® de no ocupados en el hogar (desempleado, inactivo o fuera de
la poblacion econdmicamente activa)

N° de ocupados en el hogar

Edad del jefe de hogar

Cuadrado de la edad del jefe de hogar

Anos de educacion del jefe de hogar

Valor 1 si el jefe de hogar trabaja, O en caso contrario

Valor 1 si el hogar se ubica entre los deciles 1 al 8, 0 en caso con-
trario

Valor 1 si el jefe de hogar estd pensionado, retirado o similar, O en
caso contrario

Indica si el hogar ahorra o guarda dinero en otras formas alter-
nativas (a través de una polla, mediante compra/venta de acti-
vos, inversiones en negocios de familiares, etc.)

Indica si algin miembro del hogar posee crédito automotriz
Indica si algun miembro del hogar posee deudas educacionales

Indica si los hogares poseen deuda asociada a: préstamos de
parientes o amigos, créditos de prestamistas, casa de crédito
prendario, pedir fiado, créditos de otras fuentes (empleador, sin-
dicato, etc.)

Indica si el hogar posee deuda hipotecaria, ya sea asociada al
financiamiento de la vivienda principal o a otras propiedades
inmobiliarias.

Indica si los hogares poseen deuda asociada a: tarjetas de cré-
dito bancarias, lineas de crédito, créditos de consumo bancarios
o en financieras, tarjetas de crédito de casas comerciales u otras
instituciones no bancarias, préstamos de consumo en casas co-
merciales (avances en efectivo) o créditos en cajas de compensa-
cién, cooperativas u otras similares.

Indica si el hogar posee activos inmobiliarios (vivienda principal u
otras propiedades), activos en forma de vehiculos u otros activos
reales.

Indica si el hogar posee ahorros en algun tipo de instrumento fi-
nanciero, ya sea de renta fija o variable.

Indica si el hogar mantiene dinero en su cuenta corriente o vista,
en forma de ahorro.

Indica si algun miembro del hogar utiliza los servicios de banca
por internet
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