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Resumen ejecutivo

La inclusion financiera permite a los hogares acceder a productos financieros para incrementar su
acumulacidn de bienes duraderos y activos de largo plazo, de modo que se alcance un mayor nivel
de bienestar y se asegure la reduccion de la pobreza y la desigualdad. No obstante, en el Peru la
mayoria de distritos no cuenta con un punto de atencion del sistema financiero en su territorio.
Ante dicha situacion, resulta relevante analizar si la distancia fisica de los hogares que no tienen
acceso financiero directo a otro distrito que si cuenta con presencia financiera genera algun tipo

de efecto spillover sobre los patrones de consumo de las familias en las zonas rurales peruanas.

De este modo, este documento propone modelos de seudopaneles con variables instrumentales
para evaluar dicho efecto en el periodo 2010-2017 empleando variables de acceso y uso financiero
de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) y datos sobre la composicién del gasto
familiar de la Encuesta Nacional de Hogares sobre Condiciones de Vida y Pobreza (Enaho). Para
identificar dicho efecto spillover, se generaron variables dicotomicas que clasificaban las familias
desatendidas por el sistema financiero en funcién al nivel de la distancia entre un distrito sin oferta

financiera y el distrito mas cercano con al menos un cajero corresponsal.

Los resultados permiten observar que, a pesar de no tener acceso directo al sistema financiero, la
cercania fisica a distritos con oferta financiera genera un efecto positivo sobre la proporcién de
gasto destinado a bienes duraderos respecto de las familias que se ubican a mas de 50 km de un
territorio con presencia financiera. Ademas, dicho efecto es mayor a medida que la distancia se
acorta. Por otro lado, se halla que aquellos que se ubican a mas de 50 km de distancia incurren en
un mayor gasto total respecto de las familias desatendidas que se posicionan a menor distancia
del sistema financiero. Aunque si la distancia es baja la diferencia respecto de los mas lejanos
resulta menor. Por lo tanto, en funcion a los resultados, a pesar de que los pueblos rurales no
tengan acceso ni uso financiero directo, su cercania con otros territorios que si cuentan con
presencia financiera modifica los patrones de consumo de forma robusta y significativa respecto

del resto de las familias que no son atendidas por el sistema financiero.
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Capitulo I. Introduccion

En el &mbito macroecondémico, la literatura evidencia un efecto positivo del desarrollo financiero
sobre el incremento de las tasas de crecimiento de los paises y la reduccidn de tanto la desigualdad
como la pobreza. Por lo tanto, los gobiernos y entidades internacionales han fijado como objetivo
asegurar la inclusion financiera en los sectores de bajos recursos para que también puedan gozar
de los beneficios asociados al desarrollo (Organizacion de las Naciones Unidas [ONU] 2015).
Ante este contexto, existe gran interés en identificar qué caracteristicas de las personas predicen

el acceso y uso de los servicios financieros.

En el Peru, debido a que el crecimiento de la demanda financiera ha sido menor que el de la oferta
financiera en los Gltimos diez afios, diversos estudios recientes se han enfocado en identificar
cuéles son las caracteristicas o componentes claves en las familias que impactan en la
participacion del sistema financiero (Jaramillo et al. 2013, Camara y Tuesta 2015, SBS 2018).
Aunque dichos estudios buscan mitigar los bajos niveles de acceso financiero por el lado de la
demanda, no profundizan la discusién sobre la siguiente etapa de la problematica: ¢existird un

efecto positivo y significativo de este mayor acceso sobre el bienestar de las familias?

Tedricamente, el consumo de productos financieros permite a las familias incrementar la tenencia
de activos fisicos y humanos sin perjudicar el cumplimiento de sus necesidades de gasto corriente
(Banerjee et al. 2015). Sin embargo, en la literatura reciente del contexto peruano, no se ha
logrado demostrar que un mayor efecto acceso financiero, o inclusion financiera en general, tenga
un efecto sobre la calidad de vida de las personas en términos de bienestar. Resulta de particular
importancia realizar un analisis de esta naturaleza sobre las poblaciones de bajos recursos en
zonas rurales, puesto que son el sector de la poblacién mas desatendido por el sistema financiero
y les permitiria incrementar la acumulacion de sus activos de produccion, educacion y salud

respecto de sus bajos niveles iniciales.

En el contexto de las familias de bajos recursos existe una gran gama de estudios que evalta la
efectividad de diversos programas de créditos focalizados para lograr un impacto positivo sobre
ciertas medidas de bienestar en este sector de la poblacion (Pitt y Khandker 1998, Monge-
Gonzalez et al. 2007, Karlan y Zinman 2009). No obstante, debido a las distintas condiciones o
escenarios en los que se desarrollan estos programas, la evidencia actual sobre la participacion en
este tipo de programas no es concluyente sobre la magnitud ni direccion de dicho efecto

resultante. Ademas, debido a que la mayoria de estos estudios son experimentos aleatorios



controlados realizados en contextos distintos al peruano, dificilmente los hallazgos son aplicables

a la realidad peruana, incluso en las zonas rurales.

A pesar de la masificacion exponencial de la oferta financiera desde inicios de la década del 2010,
todavia el 64,9 % de los distritos a finales del 2017 no poseia presencia fisica del sistema
financiero en cualquiera de sus presentaciones (Superintendencia de Banca, Seguros y AFP [SBS]
2019). Cabe mencionar que la totalidad de las localidades desatendidas podrian ser consideradas
como zonas rurales por su ubicacién y la cantidad de habitantes. A pesar de ello, existen algunos
distritos sin acceso financiero directo que podrian estar expuestos a un efecto spillover,
consecuencia de su cercania fisica a otros distritos con presencia financiera dentro de su territorio
gue impacte positivamente sobre alguna medida de bienestar de sus habitantes, familias rurales

de bajos recursos.

Considerando que existe un particular interés actual de la literatura por identificar los canales
mediante los cuales es posible asegurar el desarrollo y bienestar de los hogares de bajos recursos,
resulta importante evaluar el impacto del despliegue de puntos de atencion del sistema financiero
peruano por parte de sus entidades financieras y el mayor uso de los servicios financieros en el
contexto rural. En especial, esta investigacion se enfocard en cuantificar si el efecto spillover
genera un impacto positivo y significativo sobre dos medidas de bienestar asociadas al gasto: la
asignacion de gasto para la adquisicion de bienes duraderos o activos de largo plazo dentro de la
canasta de consumo y el monto total de gasto de los hogares. Ambas medidas en conjunto
permiten obtener una vision completa sobre cdmo la inclusidn financiera afecta los patrones de

consumo, al lograr identificar cambios en la redistribucion del gasto y el gasto total.

Para poder analizar el efecto de la inclusion financiera sobre el bienestar de las familias rurales,
el presente estudio emplea informacidn sobre la composicién del gasto familiar de la Encuesta
Nacional de Hogares del Per( (Enaho) y estadisticas sobre el nivel de acceso y uso financiero de
la SBS. Con estos datos, se plantean modelos de seudopaneles con variables instrumentales para
evaluar como la expansion de los puntos de atencion del sistema financiero ha impactado sobre
los patrones de consumo en centros poblados que no superan los 4.000 hogares sin presencia fisica
financiera entre el 2010 y 2017. Para poder estimar ello, se empled la distancia en kildmetros del
distrito en el que se ubican los hogares que no cuentan con presencia fisica del sistema financiero
hasta el distrito mas cercano con al menos un cajero corresponsal (el tipo de oferta financiera que

tiene mayor penetracion en el Per).



Los resultados muestran que una distancia fisica menor a 50 km respecto del distrito méas cercano
con un cajero corresponsal tiene un efecto positivo y significativo sobre la proporcion de gasto
destinado a bienes duraderos, respecto a las familias que habitan en un distrito desatendido por el
sistema financiero cuya distancia es mayor a 50 km. Ademas, dicho efecto es mayor a medida
que la distancia se acorta. Por lo tanto, el coeficiente de los distritos que estdn a menos de 20 km
de distancia resulta casi el doble que el de vivir entre 20 km y 50 km del distrito con presencia

financiera més cercano.

En cambio, se halla el efecto inverso respecto del efecto sobre el gasto total de las familias. Los
resultados muestran coeficientes negativos y significativos para una distancia fisica al distrito mas
cercano con un cajero corresponsal menor a 50 km sobre la medida de gasto total, respecto de las
familias que habitan en un distrito desatendido por el sistema financiero cuya distancia es mayor
a 50 km. No obstante, la magnitud del efecto negativo sobre el gasto total de estar a menos de

20 km es menor en valor absoluto que el de vivir entre 20 y 50 km.

Por lo tanto, aquellas familias que se encuentran a mas de 50 km gastan méas que aquellos que
estan a menos de 50 km, pero probablemente en bienes no duraderos. Este hallazgo permite
entender que es posible que una mayor distancia del sistema financiero esta relacionada con una
asignacion de recursos enfocada en subsistir. De acuerdo con ello, se plantea mejorar la
conectividad entre los distritos rurales para que los costos de acceso al sistema financiero

disminuyan y se puedan incrementar el alcance de los efectos spillover.

El estudio se ajusta a la siguiente estructura. En el capitulo Il se introducen los conceptos
asociados a la inclusion financiera para revisar los principales hallazgos sobre el impacto del
microcrédito sobre diversas medidas de bienestar en el &mbito internacional. En el mismo
capitulo, se presenta la situacion del sistema financiero peruano para el periodo 2009-2017 y se
revisa los principales estudios sobre inclusion financiera en Perd. Luego, en el capitulo Il se
plantea un marco teérico para comprender el efecto de los préstamos sobre el bienestar de las
familias, se revisan las fuentes de informacion y se plantean los modelos bajo los que se analizarén
los efectos del acceso y uso financiero. Tras presentar las hipdtesis sobre los hallazgos, en el
capitulo IV se muestran los resultados principales de las regresiones. Después, en el capitulo V
se contrastan los resultados con hallazgos de la bibliografia, se plantean los proximos pasos para
futuras investigaciones similares junto a recomendaciones de politica. Finalmente, se presentan

las conclusiones.



Capitulo I1. Revision de literatura

Gran parte de la reciente literatura internacional sobre inclusion financiera se ha enfocado en
encontrar los determinantes del acceso financiero, debido a que este Ultimo permite a las personas
superar sus restricciones presupuestarias, suavizar el consumo intertemporal y mitigar el efecto
negativo de choques financieros no anticipados (Demirgiic-Kunt et al. 2008, Beck et al. 2008).
Sin embargo, el concepto de inclusion financiera abarca mucho mas que solo el acceso al sistema

financiero.

Segun Demirgiic-Kunt y Klappe (2012), la inclusion financiera posibilita el acceso asequible,
oportuno y adecuado a los servicios financieros, logrando ampliar su uso con el propésito de
promover el bienestar financiero y la inclusion econémica y social en todos los segmentos de la
sociedad. Sobre la base de este concepto, es posible diferenciar tres dimensiones claves de la
inclusion financiera: acceso, uso y bienestar. A continuacidn, se definiran estos tres conceptos en

funcion a la literatura existente.

1. ¢Qué entendemos por inclusién financiera?

El acceso al servicio financiero es entendido como la disponibilidad de puntos de atencién del
servicio financiero de calidad a un precio econémico que permita a las personas hacer uso de los
servicios financieros. Por lo tanto, la proximidad fisica de los hogares a las filiales del sistema
financiero y la ausencia de obstaculos monetarios y no monetarios para el uso de los servicios
determinan la accesibilidad financiera (World Bank 2006, Claessens 2006).

Adicionalmente, definiciones mas recientes de acceso financiero abarcan la conveniencia y
voluntad de los potenciales usuarios de emplear los productos y servicios ofrecidos. Por lo tanto,
este concepto esta relacionado con la facilidad del uso de los productos del sistema financiero,
independientemente de si las personas deciden utilizarlos o no (Ellis et al. 2010). De este modo,
no se asume la existencia de una demanda subyacente de servicios financieros para todos los

individuos con proximidad a la oferta financiera (Kostov et al. 2012).

Por otro lado, el uso hace referencia al consumo efectivo y frecuente de servicios financieros por
largos periodos. Eso implica que, bajo un marco estandar de oferta y demanda, el acceso
financiero determina las curvas de oferta y demanda, mientras que el uso se hallaria con la

interseccion de dichas curvas (Claessens 2006). Sin embargo, el uso de los servicios financieros



esta sujeto a varios factores de oferta relacionados a asimetrias de informacion (riesgo moral y
seleccion adversa), problemas contractuales, costos de transaccion, factores institucionales o
hasta caracteristicas a nivel pais (Beck y De la Torre 2007). Estas fallas de mercado generan que

localidades con ofertas financieras similares muestren distintos niveles de uso efectivo.

En cuanto a la estimacion del uso de los servicios financieros, aunque cada individuo de una
misma localidad tiene un nivel de consumo distinto de los productos y servicios financieros, la
medicion suele realizarse a nivel agregado. Adicionalmente, suele distinguirse el uso en funcion
de los productos ofrecidos en el mercado, puesto que cada uno satisface necesidades distintas de
los clientes, especialmente en el contexto de localidades humildes y remotas. Por ejemplo, un alto
monto de créditos muestra una mayor necesidad de liquidez, mientras que el analogo en depdsitos

podria indicar preferencias por suavizacion del consumo intertemporal.

Por lo tanto, el acceso y uso financiero estan muy relacionados. En resumen, la disponibilidad de
los puntos de atencidn de la oferta financiera por si sola no es suficiente para lograr la inclusion
de las comunidades. No obstante, dicha medida de acceso si resulta ser una condicion necesaria
para que las personas usen los servicios financieros, aunque el nivel de utilizacion depende méas

de las necesidades financieras que la poblacion busca satisfacer (Talledo 2015).

Finalmente, el beneficio es el efecto sobre la calidad de vida de los individuos, resultante de una
mayor inclusion financiera. Para observar este beneficio, es necesario cuantificar la modificacion
en alguna medida de bienestar, como consecuencia de un incremento en las variables de acceso y
uso financiero (Sarmiento 2018). Entonces, debido a que los productos del sistema financiero
permiten aumentar la tenencia de activos fisicos y humanos sin afectar los niveles de gasto
regulares, el éxito de la inclusién financiera depende del desarrollo de los hogares mediante la
simultanea acumulacién de activos de largo plazo y la satisfaccién de sus necesidades de gasto
(Townsend y Ueda 2006, Agnello et al. 2012, Cull et al. 2014).

Este objetivo resulta aun méas importante en el contexto de poblaciones de bajos recursos, puesto
que la inclusion financiera les permite reducir la alta variabilidad en su consumo al otorgarles
mecanismos para enfrentar eficientemente los choques adversos de ingresos y precios. Ademas,
les permite incrementar el valor de sus activos de produccion, educacion y salud, logrando
implicancias en términos macroeconémicos mediante impactos positivos en el crecimiento

econdmico y en la reduccion de la desigualdad y la pobreza (Honohan 2008, Sarmiento 2018).



Lamentablemente, como se menciond anteriormente, la literatura se ha centrado mas en el estudio
de los determinantes de acceso al sistema financiero enfocado en la demanda, ignorando el
andlisis del efecto de un mayor acceso y uso sobre el bienestar de las familias. Ademas, si bien
existen estudios de inclusion financiera a nivel pais, es posible que se observen distintos efectos
a un nivel més desagregado, como el del hogar. Por ejemplo, Beck et al. (2012) hallan que los
créditos tienen una relacién positiva con el crecimiento econémico y con la reduccién acelerada
de la inequidad, pero si se distingue entre créditos a empresas y familias, es posible observar que
este efecto es consecuencia Unicamente de la actividad empresarial, dado que los créditos

dirigidos a los hogares no muestran ninguno de estos efectos.

Por otro lado, debido al efecto positivo de la inclusion financiera sobre las poblaciones de bajos
recursos, es importante analizar si la expansion de la oferta fisica financiera impacta sobre el nivel
de bienestar de las familias que carecen de acceso directo al sistema financiero en funcién a qué
tan desatendidos se encuentran. Si bien se ha analizado el efecto de la presencia financiera fisica,
no existe un analisis profundo sobre este potencial efecto indirecto. Por lo tanto, el presente
trabajo pretende verificar si la propuesta actual de servicios financieros en el Per( ha logrado
incrementar alguna medida de bienestar para las familias rurales peruanas desatendidas por el

sistema financiero.

Para poder analizar a las familias rurales que no cuentan con acceso directo al sistema financiero,
se debe hacer una comparacion de su bienestar con aquellas familias en un contexto similar que
si acceden al sistema financiero y hacen uso de él. Por lo tanto, se va a revisar la bibliografia de
microcréditos, puesto que, a pesar de que tiene como objetivo fortalecer la capacidad productiva,
es una herramienta que ha sido estudiada a profundidad con la finalidad de observar si genera un

impacto sobre el bienestar de los usuarios o familias que lo reciben.

2. Evidencia internacional del impacto de los microcréditos sobre los beneficios en los

sectores vulnerables

Recientemente, el &mbito de las microfinanzas ha adquirido mucha atencion por parte de los
investigadores, debido a su percepcion generalizada como una herramienta efectiva para mejorar
las condiciones sociales en los paises en desarrollo (Bebczuk y Haimovich 2007). Por ello, no
resulta sorpresiva la veloz propagacion del uso de microcrédito en la ultima década, puesto que
muchas personas e instituciones creen que es una iniciativa exitosa en el combate a la

pobreza (Banerjee 2013).



Segun Schroeder (2012), la creencia de que los microcréditos son una herramienta poderosa para
aliviar la pobreza estd fundada en su naturaleza de otorgar liquidez en pequefios montos a los mas
pobres para que puedan realizar emprendimientos. Por lo tanto, tedricamente, los microcréditos
permiten a los hogares adquirir bienes duraderos e incurrir en actividades generadoras de ingresos
que no podrian realizar sin el apoyo financiero, al estar limitados por su capacidad adquisitiva.
De cumplirse esta premisa tedrica, la evidencia empirica deberia reflejar un incremento en el
beneficio! de largo plazo de forma sostenida. Sin embargo, a la fecha, dicha evidencia empirica
sobre el efecto mitigador de pobreza y generador de beneficios de las microfinanzas es ambigua

e insuficiente, a pesar de que se asuma la existencia de un efecto significativo (Schroeder 2012).

Una de las investigaciones mas significativas sobre la importancia del microcrédito es un estudio
cuasi experimental realizado por Pitt y Khandker (1998) que analiza el efecto de programas de
créditos y servicios financieros sobre la distribucion de recursos en los hogares rurales de
Bangladesh entre 1991 y 1992. El estudio halla que el acceso a los programas de crédito afecta
de forma positiva el nivel de escolaridad e incrementa la oferta laboral, la tenencia de activos y el
gasto familiar, cuando el receptor del servicio es una mujer. Con este hallazgo, se plantea la idea

de que los préstamos otorgados a hombres estan relacionados a un mayor nivel de gasto en ocio.

Para complementar estos hallazagos, Schroeder (2012) analiza la misma base de datos de aldeas
rurales de Bangladesh, pero agrega un componente temporal al modelo, empleando la encuesta
de seguimiento realizada entre 1998 y 1999. Con esta informacién busca mostrar que los efectos
de los préstamos de microcrédito pueden no ser evidentes de inmediato, sino que los beneficios
se observan realmente a largo plazo. Por lo tanto, al controlar los resultados ante la endogeneidad
de la decisién de tomar un préstamo, Schroeder halla que los microcréditos generan un efecto
positivo y significativo sobre el consumo en el largo plazo. Ademas, se estima que la elasticidad
del consumo del hogar respecto de los préstamos esta dentro del rango de 0,193 y 0,212 para un

hogar aleatorio de la muestra.

Adicionalmente, Khandker (2005) analiza el impacto de los programas de créditos y sus spillovers
sobre el consumo y la reduccidn de la pobreza utilizando la misma base de datos que Schroeder
(2012). El estudio halla que los préstamos a las mujeres logran incrementar el nivel de consumo

de los hogares, mientras que los préstamos, en general, generan una reduccion sustancial del nivel

1 Gran parte de la literatura microfinanciera usa como medida de bienestar alguna variable de consumo en vez de los
niveles de ingresos. Esto se debe a que la inclusion financiera se estudia en paises de tercer mundo, donde la linea de
pobreza suele cuantificarse en términos de las canastas de consumo (Schroeder 2012). Ademas, los datos de ingresos
reportados en encuestas longitudinales suelen estar sujetos a varios errores (Deaton 2018).



de pobreza. Los efectos sobre la pobreza son de mayor magnitud, tanto para la pobreza moderada
como para la extrema. Ambos resultados se observan en los participantes y no participantes de
los programas de créditos, incluso en zonas donde no hay presencia de estos programas. Este
hallazgo da indicios de la existencia de efectos spillover, debido a la proximidad de los
participantes del programa, al menos sobre familias afectadas por la pobreza moderada.
Finalmente, los resultados también indican que mas de la mitad de los 3,0 puntos porcentuales de
reduccion de pobreza anual observados para los participantes son consecuencia directa de los

microcréditos.

Ademas de reducir la pobreza, el microcrédito puede tener un rol mitigador de riesgos. Segun
Gertler et al. (2009), debido a las limitaciones del sector publico para dar una atencién de salud
apropiada a nivel nacional y los altos costos privados de los servicios médicos, es posible que los
microcréditos permitan asegurar la salud de las poblaciones mas vulnerables sin afectar su nivel

de consumo corriente.

En linea con esta idea, Islam y Maitra (2012) analizan el efecto del acceso al microcrédito sobre
la variabilidad en el consumo ante shocks de salud usando un panel de individuos de las zonas
rurales de Bangladesh entre 1997 y 2005. El estudio muestra que, a largo plazo, los hogares con
acceso al crédito que tuvieron algin shock negativo de salud no redujeron su dotacion de ganado,
mientras que los hogares del grupo de control si. De este modo, estos hallazgos refuerzan que,
ante una mayor dotacion de créditos, los miembros del hogar estdn en una mayor capacidad de
asegurar su posesion de activos y su nivel de gastos alimentarios y no alimentarios, reduciendo la

variabilidad de adquisicion de bienes duraderos y no duraderos.

Aunque gran parte de la bibliografia se ha enfocado en el anélisis de los paises asiaticos, también
se ha hallado efectos positivos del microcrédito en Latinoamérica. En esta region, es posible
observar un contexto macroecondémico y social distinto, puesto que hay una tendencia a altas tasas
de crecimiento de gran variabilidad anual. Por ello, Bittencourt (2012) propone que el entorno
latinoamericano presenta un escenario propicio para evaluar la validez del modelo de Schumpeter,

que indica que el crédito en manos de un empresario hébil conlleva a la innovacion y prosperidad.

Para probar que el desarrollo financiero propicia el crecimiento econémico mediante innovacion
y emprendimiento, Bittencourt (2012) emplea data de panel macroeconémica para Argentina,
Bolivia, Brasil y Pert entre 1980 y 2007. Al controlar por la inflacion y las otras condiciones

politicas y econdmicas que afectaron el desempefio de los paises en el periodo de analisis, el



estudio valida la premisa de Schumpeter, el crédito genera innovacion y prosperidad, y argumenta
que el efecto del crédito resulta mayor cuando los gobiernos aseguran escenarios propicios para
el desarrollo de la industria financiera.

Validar realmente la premisa del emprendimiento latinoamericano implica profundizar el anlisis
a un nivel microecondémico para evaluar las implicancias del desarrollo financiero sobre el nivel
de bienestar de los hogares. En linea con esto, Monge-Gonzales et al. (2007) analizaron el efecto
de los microcréditos otorgado por el Banco Nacional de Costa Rica a pequefias y microempresas
sobre la productividad de sus operaciones y el nivel de bienestar de los empleados de bajos
recursos que trabajan en dichas empresas. Segun resultados de estimaciones por Minimos
Cuadrados Ordinarios (MCO), se encuentra que el crédito tiene un efecto significativo y positivo
en la productividad, tanto directa como indirectamente, mediante innovacién y acumulacién de
capital. Adicionalmente, se halla que las familias que trabajan para pequefias y microempresas
que reciben préstamos del Banco Nacional tienen un ingreso familiar mayor que los hogares de

empleados en empresas que no son clientes de dicho banco.

En otro estudio a nivel microeconémico, Bebczuk y Haimovich (2007) analizan el impacto del
crédito en el ingreso de las familias pobres y sus decisiones de escolaridad en varios paises de
Latinoamérica y el Caribe?. Los estimados de ambos efectos fueron positivos y de magnitud
variada entre los paises, pero no fueron significativos en todos los casos. Ademas, debido a
limitaciones de la informacion, solo se evalu6 en la mayoria de los casos el efecto de la recepcion
de un préstamo reportado por el jefe familiar, lo cual no permite controlar respecto de otras
variables importantes, como la calidad del crédito, la institucion financiera que lo ofrece, ni las

condiciones de repago que se le ofrece al jefe en términos de tasas de interés y colaterales.

Especialmente en Latinoamérica y el Caribe, una de las criticas a las microfinanzas es que las
tasas de interés de los préstamos suelen estar muy por encima de lo que las personas de bajos
recursos puedan pagar. A pesar de que las tasas de interés promedio en la region se han reducido
en 0,9 % anualmente entre 2003 y 2006, las tasas de interés efectivas se mantienen por encima
del 25 % (Rosemberg et al. 2009). No obstante, dichas tasas se justifican entre las instituciones
financieras, debido a los altos costos asociados al monitoreo de los prestamistas y a la necesidad

de cubrirse ante el riesgo de no repago.

2 La data consolida informacién de encuestas de hogares de Bolivia, Guatemala, Jamaica, México, Nicaragua, Peru,
Paraguay y Haiti (Bebczuk y Haimovich 2007).



Ante este panorama, Bogan et al. (2015) plantearon analizar las caracteristicas que afectan la
elasticidad precio de la demanda por microcrédito. Para ello, se empled respuestas de los clientes
de una entidad microfinanciera en Republica Dominicana sobre el monto que estarian dispuestos
a prestarse ante cambios en las tasas de interés. Los hallazgos muestran que una actitud
emprendedora y una menor aversion al riesgo estan relacionadas con una demanda el&stica,
mientras que una mayor educacion financiera estd asociada a una demanda inelastica. Estos
resultados muestran que es posible segmentar de forma apropiada los intereses que se debe ofrecer
a los distintos tipos de clientes para asegurar un mayor acceso financiero en las poblaciones de

bajos recursos y lograr asi una mayor cobertura y efectos sobre el bienestar.

Como se puede observar, existe una vasta literatura que recalca la existencia del impacto positivo
del microcrédito en los hogares de forma directa o indirecta. No obstante, también existen estudios
que identifican contradicciones y carencia de evidencia estadistica para validar la efectividad de
los microcréditos sobre el bienestar de las familias (Roodman y Morduch 2014). Por ejemplo,
Morduch (1998) critica el uso de regresiones discontinuas, debido a que el punto de quiebre
tedrico de elegibilidad para recibir un préstamo en Bangladesh no se cumplia en la practica, por
lo que la division entre los grupos de tratamiento y control pierde validez. Al replicar el estudio
de Pitt y Khandker (1998) con otra metodologia, Morduch (1998) reporta que no existen
diferencias significativas en el incremento de consumo y el nivel de escolaridad frente a los no
participantes, pero si valida que el acceso al crédito reduce la variabilidad del consumo mediante

la suavizacion del ingreso.

Por otro lado, Coleman (1999) analiza el efecto del crédito grupal de los “bancos comunales’
sobre 72 variables de desarrollo para aldeas en el norte de Tailandia entre 1995 y 1996, pero
encuentra impactos no significativos sobre la tenencia de activos fisicos, ahorro, produccion,
ventas, gastos productivos, tiempo dedicado al trabajo y parte del gasto en educacion y salud.
Debido a estos resultados negativos, propuso varias hipétesis sobre las causas detras de estos; por
ejemplo, que el monto del préstamo no era suficiente para la promocion de actividades
productivas, que los intereses eran elevados para la realidad de las comunidades, o que el foco de

estos créditos podria haber sido la estabilidad en el consumo.

Para validar las hipdtesis planteadas y profundizar sobre potenciales efectos diferenciados,

Coleman (2006) realiza un estudio sobre las mismas aldeas en Tailandia para analizar la presencia

3 Los “bancos comunales” estan conformados por grupos de 20 a 60 personas, normalmente mujeres, que reciben dinero
de una ONG por 6 meses y se coberturan entre si para lograr el pago a la entidad (Coleman 1999).
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de diferencias significativas en el impacto de los créditos en funcién al nivel de riqueza de los
participantes del programa. Los resultados muestran que los individuos de mayor capacidad
adquisitiva en la aldea tienen una mayor probabilidad de participar del programa de crédito grupal
“bancos comunales” y que este grupo con mayor riqueza se lleva la mayor proporcién del
préstamo. Considerando esto, no resulta sorpresivo que el crédito para el grupo de alto nivel
adquisitivo genere altos efectos sobre el bienestar en todos los conceptos de bienestar que en su
anterior investigacion habian sido no significativos. Con ello, concluye que el microcrédito
permite ayudar a algunas familias pobres, pero no logra atender las necesidades de los grupos mas

vulnerables, reforzando el hallazgo de Amin et al. (2003).

En otro estudio sobre crédito focalizado, Banerjee et al. (2015) realizaron un experimento
aleatorio sobre el microcrédito en localidades de bajos recursos en la India donde previamente no
habia presencia microfinanciera. Después de 18 meses de la intervencion, no se observo
diferencias significativas en los niveles de gasto respecto de los grupos de control. Aungue si se
presentd una variacién en la composicion del gasto, ya que los hogares aumentaron el consumo
de bienes duraderos y redujeron su gasto en bienes de ocio. En cuanto a los efectos sobre la
productividad laboral, destacan una mayor dedicacion de recursos hacia los negocios propios en
los grupos de tratamiento con acceso al crédito. No obstante, ninguno de estos efectos positivos
tuvo algin impacto promedio significativo, incluso los impactos del microcrédito sobre la salud,

la educacion y el empoderamiento de las mujeres fueron no significativos.

Ante este resultado, el estudio de Karlan y Zinman (2009) sobre el uso del crédito para el consumo
resulta interesante, dado que, al enfocar el servicio financiero en el gasto de productos y servicios,
este tipo de préstamo es improductivo desde un punto de vista tedrico. Los autores estudiaron
personas a las que se le habia rechazado la solicitud de crédito en un banco de Sudafrica que
otorga préstamos de alto rendimiento y riesgo sin colateral. De esta muestra de personas
rechazadas, se ofreci6 una linea de crédito de consumo en dicho banco a un grupo aleatorio. Los
hallazgos muestran que el acceso a este tipo de crédito gener6 un impacto positivo y significativo
sobre la retencion de trabajo, los ingresos, el consumo de comida tanto en la calidad como
cantidad de los alimentos, y la prevencion de incidencias. Finalmente, el banco rentabilizé sobre
los créditos otorgados, por lo que es posible sugerir que los créditos de consumo tienen potencial

para generar bienestar social y econémico en la poblacion.

Como se puede observar, gran parte de los estudios de microcréditos analizan los efectos mediante

experimentos controlados. Sin embargo, es importante que también se evalle el efecto de la
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evolucidn natural de la oferta financiera sobre las medidas de bienestar de diversas familias, con
y sin acceso directo a puntos de atencion de la oferta financiera, para observar si efectivamente

existe un cambio a nivel nacional.

En el caso de las familias mas vulnerables que habitan en zonas alejadas que no cuentan con
puntos de atencién financiero —la poblacién objeto de andlisis— resulta relevante analizar si la
cercania fisica al sistema financiero genera algun efecto sobre el bienestar de este segmento de la
poblacién. Por lo tanto, se presenta la literatura existente respecto del efecto de la expansion

financiera, la proximidad fisica al sistema financiero y el acceso financiero indirecto.

En el contexto de Bangladesh, Ahmed (2016) emplea informacion de hogares por distrito para
estimar primas de consumo gque muestran si el gasto distrital se encuentra por encima o por debajo
del promedio. Asi, se evalla el impacto de la presencia fisica directa de instituciones financieras
de microcréditos sobre estas medidas relativas de consumo entre el 2005 y 2010. El estudio halla
gue un hogar que no tiene préstamos se ve afectado de forma positiva por la presencia de alguna
institucion microfinanciera. Ademas, debido a la expansion de la oferta financiera en los sectores
de bajos recursos, los hogares que no usan servicios financieros igual se ven beneficiados por la

presencia de bancos en su proximidad, debido al crecimiento de la actividad econémica.

Por otro lado, en la India, Burgess y Pande (2005) analizaron los efectos de un programa estatal
de expansidn de la red bancaria entre 1969 y 1990. Durante este periodo, se inauguraron alrededor
de 30.000 puntos de atencion financieros en zonas rurales que previamente no contaban con
acceso directo a servicios financieros. Los resultados indican que, como resultado de la expansion
de lared rural, la presencia de puntos de atencién financiera ha logrado reducir significativamente
la proporcidn de personas debajo de la linea de pobreza a nivel estatal mediante un mayor uso del

débito y crédito en las zonas rurales.

Sin embargo, es importante mencionar que dicho estudio emplea como unidad de anélisis los
estados, puesto que su medida de bienestar es el nivel de pobreza estatal (Burgess y Pande 2005).
Por ello, no es posible discernir el efecto sobre las familias que habitan diferentes distritos dentro
del estado ni diferenciar si las reducciones sobre el nivel de pobreza de los estados son resultado
del incremento del acceso y uso de los servicios financieros o por efectos spillover sobre las

familias que habitan en territorios que no tienen presencia financiera directa.
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En el caso de México, Bruhn y Love (2009) analizan la expansion de las oficinas del Banco
Azteca, enfocado en otorgar productos y servicios financieros a personas de bajos recursos, sobre
medidas de bienestar y actividad econémica agregadas. El incremento en el acceso financiero
logro incrementar la cantidad de negocios informales, los niveles de ingresos y una reduccion del
desempleo en comparacién a las municipalidades sin presencia del Banco Azteca. No obstante,
las autoras reconocen que sus hallazgos no distinguen si dichos efectos fueron directos, es decir,
resultados de un mayor uso de servicios financieros, o si la expansion generd un mayor nivel de

competencia, lo cual afectd la actividad econémica de México de forma indirecta.

En conjunto, los resultados anteriores muestran el debate actual sobre la eficiencia de los créditos
en el bienestar de las familias en distintos sectores y bajo distintos tipos de créditos y contextos.
Debido a la reducida literatura sobre el efecto de la expansion de la oferta financiera fisica sobre
medidas de bienestar a nivel de familias, resulta importante profundizar el analisis y generar un
mayor didlogo acerca de las implicancias sobre las poblaciones desatendidas de bajos recursos.
En el caso peruano no existen estudios que abarquen este efecto de la expansién de la red bancaria,
pero si existen algunos estudios a nivel microeconémico que analizan los determinantes y la
efectividad de la inclusion financiera. Para poder contextualizar estos estudios, resulta importante

primero describir las caracteristicas del sistema financiero peruano en el periodo de anélisis.

3. El sistema financiero en el Pert

En el Per, el sistema financiero formal esta compuesto de las empresas supervisadas por la SBS.
Este regulador supervisa constantemente las operaciones de los distintos tipos de instituciones
financieras a nivel nacional, las cuales, a abril del 2019, pueden separarse en 17 empresas
bancarias, 11 empresas financieras, 11 cajas municipales de ahorro y crédito (CMAC), 6 cajas
rurales de ahorro y crédito (CRAC), 9 entidades de desarrollo de la pequefia y microempresa
(Edpyme) y otras entidades estatales o empresas especializadas (Banco Central de Reserva del
Pert [BCRP] 2019). Adicionalmente, todas estas empresas pueden separarse en dos grupos: las
instituciones de banca mdultiple —conformadas por las empresas bancarias y algunas empresas
financieras— y las instituciones microfinancieras (IMF) —conformadas por las CMAC, CRAC,
Edpyme y algunas financieras especializadas en microfinanzas—. Estas instituciones financieras
cuentan con diferencias en cuanto a cantidad de oficinas, clientes objetivos, vinculacion con el

banco central, régimen de propiedad, entre otros aspectos (Aguilar 2016).
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Las instituciones de banca multiple son aquellas que utilizan el dinero recibido del publico y otras
fuentes de financiamiento para realizar inversiones y operaciones bancarias sujetas a riesgo de
mercado, y posibilitar créditos y préstamos (Lizarzaburu 2014). A datos del 2017, la banca
concentra el 89,35 % de los activos financieros a nivel nacional. Ademas, a pesar de que la
proporcion de oficinas en Lima disminuye cada afo, todavia el 54,89 % de todas las oficinas de
las empresas bancarias se encuentran en Lima, las cuales concentran el 85,42 % de los depdsitos
y ofrecen el 78,56 % y créditos nacionales bancarios (SBS 2019). Por lo tanto, gran parte de los

servicios que ofrece la banca multiple estan centralizados en la capital.

Por otro lado, las IMF han logrado expandir la oferta de servicios financieros en los segmentos
de la poblacidn de menores recursos, con especial énfasis en la entrega de créditos personalizados
para el financiamiento de proyectos personales y actividades de personas naturales de bajos
recursos (Aguilar 2011). Los representantes mas importantes de estas instituciones son las
CMAC, que pertenecen a los gobiernos municipales y operan bajo un modelo de descentralizacion
para poder fortalecer las oportunidades de uso financiero en las poblaciones vulnerables mediante
el analisis de flujo de caja en vez de la metodologia de garantias, empleada por la banca maltiple,

para la evaluacion crediticia de sus clientes (Jaramillo 2014).

Cabe mencionar que, inicialmente, las CMAC operaban de forma local, pero desde el 2002 estan
autorizadas para operar en todo el territorio nacional. Por otro lado, los bancos han comprado
diversas entidades financieras especializadas para poder satisfacer las necesidades en este nicho
del mercado y las CMAC han logrado expandir su variedad de servicios financieros para atender
a un mayor nivel de personas (Aguilar 2016). Gracias a ello, se ha logrado un mayor nivel de
competencia entre ambas instituciones financieras, especialmente en el ambito de las

microfinanzas.

Ademas de la adquisicion de entidades microfinancieras, las instituciones de banca maltiple han
apostado por la expansion de su cobertura mediante la masificacion de puntos de servicio en zonas
alejadas. Para ello, han impulsado un canal de atencién denominado cajero corresponsal, que
permite efectuar depdsitos, realizar pagos y contratar seguros fuera de oficinas bancarias. Este
canal del sistema financiero se posiciona, en su mayoria, dentro en establecimientos comerciales,
como bodegas y farmacias en las zonas urbanas y rurales, complementando la oferta de cajeros
automaticos que se localizan dentro de bancos o en grandes superficies comerciales (Camara y
Tuesta 2015). Entonces, es posible afirmar que los cajeros corresponsales y las CMAC, en

conjunto, buscan propiciar la inclusién financiera en hogares pobres y en micro y pequefias

14



empresas (Mypes), de modo que puedan generar mejoras significativas en términos de bienestar
para la sociedad.

El resto de las IMF tiene un papel mas reducido dentro del incremento de la competencia a nivel
nacional. Las CRAC iniciaron como una opcion dirigida al sector rural y agricola para la provision
de recursos financieros, por lo que, a la fecha, tienen una menor participacion que las CMAC.
Mientras que las Edpyme son ONG formales con permisos para realizar programas de
microcrédito enfocado en clientes de escasos recursos, como pequefios productores y
comerciantes en areas semiurbanas y rurales (Aguilar 2016). Dado que las Edpyme no tienen
autorizacién para captar depositos del pablico y deben financiarse con lineas de crédito, varias
han sido absorbidas por bancos comerciales, debido a su conocimiento de microfinanzas y su alto

nivel de crecimiento en el pais (Cotler y Aguilar 2013).

Debido a sus caracteristicas, las IMF han logrado tener una mayor penetracion en los territorios
fuera de la capital. Por ejemplo, segun los reportes estadisticos al 2017 de la SBS, fuera de Lima
se encuentra el 81,06 % de todas las oficinas de las CMAC, que concentran el 69,63 % y ofrecen
el 84,76 % de todos los depdsitos y créditos nacionales de las CMAC, respectivamente. No
obstante, a pesar de la gran descentralizacién de sus servicios, solo componen el 6,20 % de los
activos nacionales (SBS 2019). Entonces, a pesar de que las IMF han logrado tener una mayor
participacion en los sectores mas pobres, su concentracién de fondos a nivel agregado nacional

sigue estando muy por debajo de la banca multiple.

En los ultimos afios, es posible observar un gran esfuerzo por parte de las empresas privadas y
publicas del sistema financiero en expandir sus redes de puntos de atencion en términos absolutos.
De este modo, entre el 2009 y 2017, periodo de analisis de esta investigacion, la oferta financiera
basica bancaria, la cual considera la cantidad total de puntos de atencion* en la banca multiple
que ofrecen los servicios de ahorro, depdsito y crédito financiero, se ha sextuplicado a nivel
nacional. Este crecimiento se debe al desarrollo exponencial de los cajeros corresponsales, a pesar

de que su tendencia creciente se interrumpe en el afio 2017 (ver gréfico 1).

4 En el Perq, los puntos de atencion dentro de la oferta financiera basica bancaria son la cantidad de oficinas bancarias,
la cantidad de cajeros automaticos y la cantidad de cajeros corresponsales.
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Gréfico 1. Crecimiento de los puntos de atencion de la oferta financiera bancaria a nivel
nacional (2009 - 2017)
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Fuente: SBS 2019. Elaboracidn propia

Adicionalmente, el monto de los servicios financieros de las instituciones financieras de banca
maltiple ha aumentado en 145,57 % entre el 2009 y 2017. En el grafico 2 es posible observar
como se distribuye el uso de los servicios entre el crédito y los distintos tipos de depdsitos en
funcion a su liquidez para la oferta financiera bancaria.

Grafico 2. Crecimiento de los activos de la banca multiple a nivel nacional (2009 - 2017)
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En el caso de las CMAC, entre el 2009 y 2017, los puntos de atencion crecieron de 346 a 750
oficinas a nivel nacional; por lo tanto, este tipo de institucion ha tenido un crecimiento méas tenue
de 116,76 %. No obstante, el monto de los servicios financieros de las CMAC ha aumentado en

mayor proporcién que las instituciones de banca multiple, logrando un crecimiento de 220,26 %
entre el 2009 y 2017.

En el gréafico 3 es posible observar como se distribuye el uso de los servicios entre el crédito y los
distintos tipos de depoésitos en funcion a su liquidez®. Por lo tanto, a pesar de que los bancos hayan

logrado una mayor expansion fisica en el territorio peruano, las CMAC han crecido con mayor
velocidad en términos de uso financiero

Gréfico 3. Crecimiento de los activos de las cajas municipales a nivel nacional (2009 - 2017)
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Fuente: SBS 2019. Elaboracion propia

Sin embargo, dicha expansion fisica exponencial de la oferta financiera no ha logrado que haya
una cobertura nivel nacional por parte del sistema financiero. En el gréfico 4 se observa como ha

evolucionado la cantidad de distritos que no se encuentran atendidos por al menos un cajero
corresponsal entre el afio 2009 y 2017.

5 A diferencia de la banca multiple, las cajas municipales no ofrecen depésitos a la vista como producto financiero.
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Gréfico 4. Evolucion de las distancias de los distritos del Peru respecto del distrito con al
mMenos un cajero corresponsal mas cercano entre 2009 y 2017
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Fuente: SBS 2019. Elaboracidn propia

A inicios del periodo de andlisis, el 83,71 % de los distritos no tenian presencia fisica financiera
y el 16,5 % de los distritos se encontraban a méas de 50 km de distancia de un distrito con un cajero
corresponsal. Mientras que, para el afio 2017, los distritos desatendidos habian reducido a 62,9 %,
todavia un porcentaje significativo. Adicionalmente, tan solo el 4 % de distritos se encontraba a
mas de 50 km de distancia de un distrito con presencia financiera y es posible observar que las
distancias, en general, se redujeron. Por lo tanto, todavia existe espacio para reducir brechas de

conectividad financiera.

Por otro lado, en cuanto al uso financiero, la banca multiple y las CMAC concentran mas del
70 % de sus colocaciones en créditos en el quintil menos pobre de la poblacion (Le6n 2018).
Ademas, la cantidad de deudores a nivel nacional solo se incrementd en 53 % entre el 2009 y
2017. Esto podria significar que el sector de la poblacion con mayor riqueza ha incrementado la
frecuencia y el monto de sus créditos y depositos, por lo que todavia no hay un crecimiento
generalizado del uso ni acceso financiero sobre el grueso de la poblacién peruana. Entonces,
aungue el Perl muestra cierto avance en el acceso a servicios financieros por parte de la oferta,
todavia el fomento del acceso y uso de estos por parte de la demanda parece ser reducido a nivel

agregado.
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Sin embargo, al analizar la informacién desagregada de afiliados a nivel nacional es posible
observar un incremento sustancial en la cantidad de créditos de bajos montos tanto a personas
naturales como juridicas. Segun la SBS (2018), los deudores por un monto menor a S/ 9.000 que
son personas juridicas han incrementado en un 50 % entre el 2013 y el 2018, mientras que el
namero de deudores por un monto menor a S/ 3.000 que son personas naturales ha aumentado en
29,95 % en el mismo periodo. Por lo tanto, la poblacion de menores recursos esté accediendo con
mayor facilidad a fondos que podrian significar un futuro incremento de bienestar, el cual varia

en funcion al tipo de cliente de la institucion financiera®.

A pesar de dicho crecimiento, es necesario reconocer que, en los segmentos de bajos recursos en
el Perq, el interés cobrado por concepto de créditos para el consumo y para Mypes por las
entidades financieras es elevado, debido al alto costo y riesgo’ que enfrentan las empresas al
desembolsar sus fondos (Choy et al. 2015). Por lo tanto, parte de la poblacion de bajos recursos
no puede hacer uso de la oferta financiera formal porque su precio resulta elevado y los
requerimientos demandados por las entidades financieras no se adaptan a sus condiciones
(Alvarado et al. 2001).

Frente a esta situacion, dado que el objetivo final de las familias es el progreso econémico, los
hogares de bajos recursos acuden al crédito informal, un medio méas accesible de corto plazo que
responde solo a las condiciones de mercado dentro del ambito geogréafico reducido en el que opera
(Alvarado et al. 2001). Entre las formas de financiamiento informal mas comunes estan los
préstamos de familiares, amigos, comerciantes, casas de empefios, industrias, terratenientes y
juntas. Aunque estos prestamistas tienen mayor presencia en los estratos mas pobres, igual
imponen garantias para otorgar los préstamos. La diferencia con la oferta financiera formal esta
en que los informales, al no estar supervisados por un ente regulador, aceptan una gama de

garantias mucho mas amplia® (Trivelli 2000 y 2002).

Independientemente de si la oferta financiera resulta ser formal o informal, toda demanda de
crédito es una demanda derivada, dado que no se demanda crédito porque si, sino para financiar

las necesidades de produccion, consumo o inversion. En los estratos de bajos recursos, no existe

6 En el caso de los hogares, la inclusion financiera implica una herramienta para estabilizar el consumo y afrontar a los
choques econdmicos; mientras que para las empresas supone oportunidades de financiamiento y mejoras de
productividad en las operaciones (Ledn 2018).

7 Las entidades invierten en monitoreo de sus clientes para asegurar el pago y, ante un incumplimiento de pago, deben
asumir la pérdida (Choy et al. 2015).

8 Las garantias mas populares para los informales son artefactos, vehiculos y la intangible; esta Gltima corresponde a
los préstamos realizados a conocidos en los que la garantia seria la confianza que se tiene en el receptor (Trivelli 2000).
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una separacion definitiva entre las actividades de consumo y produccion, por lo que el crédito
informal sirve para financiar gastos en bienes duraderos, bienes no duraderos, educacion, salud y

otros gastos productivos en el corto plazo (Alvarado et al. 2001).

La falta de informacion nacional confiable sobre los préstamos informales es una limitacion para
estudiar el sistema financiero formal en zonas en las que existe informalidad, puesto que las
medidas de acceso y uso formales capturaran necesariamente el efecto del mercado informal. Por
lo tanto, se sobreestimaria la expansion de la oferta financiera formal descrita en lineas anteriores.
Los problemas asociados al nivel de formalidad del sistema financiero, que repercuten en la
estimacion del modelo, serdn discutidos y abordados con mayor profundidad en la seccion de

fuentes de informacion y datos.

Dado este panorama en el sistema financiero peruano, podria ser que el sistema financiero formal
e informal en conjunto estén cumpliendo su rol de movilizar los recursos eficientemente hacia
hogares de bajos recursos. Desafortunadamente, segiin Honohan (2008), el mayor uso de servicios
financieros puede tener un efecto leve en el bienestar y la reduccion de la pobreza e inequidad, ya
que las personas con poca educacién financiera son mas propensas a tomar malas decisiones de
inversion y consumo intertemporal. Entonces, también podria ser que no se llegue a generar gasto
productivo que permita la existencia de efectos spillover sobre las familias que habitan en zonas
sin presencia financiera fisica. Sin embrago, para poder afirmar estas premisas, es necesario

observar el efecto en la calidad de vida o bienestar de estas familias.

Como se ha mencionado anteriormente, en el Per( no existen estudios que investiguen el efecto
de la expansion de la red bancaria sobre el bienestar de las familias, pero si existen investigaciones
que analizan los determinantes y la efectividad del uso financiero. Por lo tanto, se presentaran los

principales hallazgos de dichos estudios realizados en el contexto peruano.

4. Lainclusion financiera en el Peru

A pesar de que la economia peruana ha experimentado un crecimiento sostenido por varios afios,
la evidencia de la SBS (2018) sobre la evolucion de las variables de inclusion financiera nacional
muestra que la expansion del sistema financiero no ha logrado el nivel de penetracion esperado
sobre el uso de servicios financieros. Este problema no es reciente, por lo que existen varios

esfuerzos pasados por identificar los determinantes del acceso financiero en el contexto peruano
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para identificar politicas que puedan fomentar la participacion de los hogares mas vulnerables en

el sistema financiero.

En el estudio de Camara y Tuesta (2015), los autores analizaron el efecto de un grupo de variables
socioecondmicas sobre la probabilidad de pertenecer al sistema financiero. Sobre los datos de la
Enaho, construyeron una variable dicotémica que adquiria el valor de 1 si es que el hogar tenia
una hipoteca, recibia algun interés de un producto financiero o si realizaba transacciones
bancarias, y 0 de otro modo. Por lo tanto, dicha variable fue utilizada como un proxy de la
bancarizacion de los ciudadanos. En sus resultados hallaron que los bajos niveles de ingresos y
educacion, el hecho de vivir en una zona rural y ser mujer reducen la probabilidad de ser incluidos
en el sistema financiero. Ademas, encontraron evidencia de que las magnitudes de los efectos

difieren seguln la regidn en la que habitan las familias.

En la misma linea, Jaramillo et al. (2013) estudiaron los determinantes para el uso del crédito con
informacién de la Enaho. Para este andlisis, se emple6 el monto total de créditos a nivel distrital
de la SBS como variable dependiente y se empled su rezago para incorporar la historia crediticia
como un control. Los resultados muestran hallazgos similares a los de Camara y Tuesta (2015)
sobre los efectos de la educacion y el sexo del jefe de hogar, pero destacan que, para los sectores
mas humildes, el acceso a infraestructura adecuada de servicios publicos® tiene un efecto positivo
sobre la tenencia de créditos. Asimismo, se indica que este sector de la poblacion se ve afectado
negativamente por las condiciones geogréficas en las que habitan, puesto que la distancia y el
relieve incrementan el costo de acceso a la escasa oferta formal del sistema financiero al interior

del pais.

Complementando estos hallazgos, Sotomayor et al. (2018) analizaron el efecto de los factores del
entorno®® de oferta y demanda del sistema financiero sobre el acceso y uso de los servicios
financieros en Perd. Para ello, las autoras emplearon informacién de la Encuesta Nacional de
Demanda de Servicios Financieros y Nivel de Cultura Financiera (ENDSF), la cual recopila los
habitos, caracteristicas y necesidades financieras de la poblacion peruana. Por el lado de la oferta,

hallan que el menor tiempo de traslado hacia los puntos de atencion predice un mayor uso de las

% La infraestructura analizada incluye el acceso a agua potable, desagie, telefonia fija y movil, y electricidad (Camara
y Tuesta 2015).

10 En el contexto de la investigacion, los factores de entorno engloban los siguientes aspectos: politicas publicas,
contexto macroecondmico, caracteristicas geogréaficas, infraestructura vial y de telecomunicaciones, entre otros
(Sotomayor et al. 2018).
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cuentas de depdsito, pero que este tiempo no tiene un efecto significativo sobre la tenencia de una
cuenta de depositos ni sobre el acceso a créditos.

Por otro lado, en cuanto a la demanda, un mayor nivel de ingresos resulta ser un factor relevante
para la tenenciay uso de cuentas de dep6sito, aunque este efecto no se percibe en las zonas rurales.
A pesar de que este estudio trata de distinguir los efectos de la cultura financiera y el uso de
servicios publicos sobre el acceso y uso para distintos estratos geogréficos, la mayoria de los
resultados parecen ser inconsistentes al evidenciar, por ejemplo, un efecto positivo en el acceso,
pero negativo en el uso. Por lo tanto, segin Sotomayor et al. (2018), es necesario profundizar el
analisis sobre las dimensiones de la inclusion financiera para comprender los posibles matices

entre los efectos, ya sean contrarios o en la misma direccion.

En el caso del sector rural, Alvarado y Pintado (2017) analizaron la bancarizacion y oferta
crediticia en el sector agropecuario, puesto que se observa un bajo nivel de acceso a los servicios
financieros, aunque muestren una buena disposicidn para acceder al crédito. Dentro de los
determinantes hallados, los autores logran demostrar que tener una lengua materna distinta al
castellano tiene un efecto negativo sobre la solicitud y obtencién de un crédito. Ellos indican que,
realmente, la lengua materna es un proxy para la distancia y la ubicacion en zonas rurales alejadas
de los pueblos y mercados, puesto que las personas cuya lengua materna es distinta al espafiol
suelen vivir mas lejos de los mercados desarrollados, donde existe presencia financiera (Alvarado
y Pintado 2017). Por lo tanto, se plantea que la distancia respecto de los mercados es una variable

relevante para determinar el acceso al crédito.

Si bien el anterior estudio resalta la relevancia de la distancia en el contexto peruano, no analiza
las externalidades positivas que podrian resultar de la cercania a otros pueblos con acceso directo
al sistema financiero. No obstante, De la Riva Agiiero (2009) realizé un estudio sobre una muestra
de productores rurales en Cusco y Puno que participaron en un programa de reduccion de pobreza
para analizar si los costos de transporte para acceder a mercados desarrollados para la venta de
sus productos impactaban sobre la acumulacién de activos y bienes duraderos de largo plazo. Se
halla que una mayor distancia esta asociada a un mayor nivel de inversion de activos fisicos. Ello
da indicios de que los productores més lejanos deben invertir mas para mantenerse competitivos

en el mercado y evitar una reduccion en el nivel de bienestar de sus hogares.

Este estudio permite entender que existen factores espaciales entre las regiones del Peru que

afectan de forma directa a la productividad e indirectamente al bienestar, especialmente para las
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familias rurales. De forma complementaria, Alfageme y Ramirez-Rondan (2016) mencionan que
los andlisis de determinantes del uso de servicios financieros se enfocan en las caracteristicas del
hogar, pero que deberia incorporarse alguna variable que capture la oferta de servicios financieros.
Por todo esto, dado que no toda la poblacion cuenta con acceso directo a servicios financieros, es
posible que la distancia hasta distritos que si tienen puntos de atencion de servicios financieros
formales a su disposicion dentro de sus territorios genere algun efecto spillover positivo sobre el
bienestar de aquellas familias con mayor cercania fisica a estos. El presente estudio propone un

primer alcance para capturar dicho efecto.

Finalmente, en cuanto a créditos informales, Ledn et al. (2016) analizan los requerimientos
financieros de las Mypes Y si el sistema financiero los satisface actualmente. Los autores evalGan
el efecto del uso de los créditos y hallan determinantes clave para plantear politicas que permitan
la expansion de los servicios para este segmento. Tras controlar por la autoexclusion del sistema
financiero por parte de los pequefios empresarios, se halla que el uso de créditos no logra
transformar su capacidad productiva, puesto que los créditos recibidos tan solo tienen un efecto
bajo sobre los niveles de productividad estimados. No obstante, los autores reconocen que estos
hallazgos son de carécter preliminar y fueron empleados para contrastar los resultados de la

informacion cualitativa revelada en entrevistas con empresarios.

En conclusidn, existen indicadores alentadores sobre el acceso al sistema financiero peruano,
debido a la reciente expansion de puntos de atencidn. No obstante, es necesario profundizar el
analisis sobre el efecto de las dimensiones de la inclusion financiera sobre el bienestar de las
familias peruanas en las zonas rurales. Resulta de particular interés analizar el efecto de la cercania
fisica a distritos con puntos de atencion del sistema financiero sobre los patrones de consumo de
los hogares de menores recursos que habitan distritos sin presencia financiera. Para ello, se debe
contemplar en las regresiones del analisis el efecto que la cantidad de oficinas, créditos o
préstamos financieros han logrado sobre las decisiones de consumo de los hogares que si atienden
para capturar los efectos apropiados. Entonces, en el siguiente capitulo se procede a analizar el

efecto que tiene el uso financiero sobre dichas decisiones de consumo.
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Capitulo I11. Marco analitico y metodologia

La dindmica de consumo de una familia puede variar drasticamente tras obtener acceso al
microcrédito. Incluso si el microcrédito termina siendo beneficioso a largo plazo, no debe
esperarse que todos los gastos familiares logren un cambio positivo y significativo en la misma
direccion y simultaneamente. Para poder entender esta dinamica con mayor facilidad, Banerjee et
al. (2015) proponen un modelo simple sobre las decisiones de consumo de los individuos para
comprender los impactos potencialmente difusos del microcrédito sobre la composicion del gasto.

Este modelo se basa en la premisa basica de que los posibles prestatarios tienen una oportunidad
de gasto que genera beneficios intertemporales. Ademas, Banerjee et al. (2015) suponen que el
crédito es el Unico canal que permite dicha inversion, puesto que, de no tener acceso a este recurso,
el recorte requerido en el consumo actual para financiar el bien duradero o activo con beneficios

intertemporales puede ser de un monto inaceptablemente alto para los individuos.
1. Marco tedrico

Se asume que existen Unicamente dos periodos y que un consumidor representativo del hogar
puede gastar su dinero en dos tipos de bienes: los duraderos y no duraderos. Los bienes no
duraderos, denotados con c,,, son totalmente divisibles y se consumen durante el periodo en que
se compra. Por otro lado, los bienes duraderos perduran en el tiempo, son indivisibles, tienen un
costo de c; y otorgan beneficios del monto ac,; en cada periodo. Ademas, la acumulacion de

bienes duraderos adicionales no resulta en un mayor beneficio en este modelo.

Para los hogares, los servicios duraderos y no duraderos son sustitutos perfectos, por lo que la
funcidn de utilidad por periodo del consumidor es U(c), donde ¢ = ¢, si no ha comprado el bien
duradero en el periodo actual o anterior, y ¢ = ¢, + acy, de otro modo. Asumiendo que 0 < a <
1, la adquisicion del producto duradero conlleva una pérdida neta en el primer periodo ((a —

1)cy < 0), pero aun podria tener un impacto positivo, debido a que el consumidor descuenta el

futuro a una tasa ‘y’ y maximiza el total de la utilidad ((a — ey + (%) s 0>.

El individuo representativo del hogar obtiene un ingreso laboral, y, en unidades del bien no
duradero en cada periodo y no hay posibilidad de ahorro, por lo que cada periodo se gasta la

totalidad del ingreso. Sin embargo, el hogar tiene la opcion de pedir prestado hasta un monto
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b™%* para un periodo a una tasa de interés bruta  y no es posible pedir otro préstamo hasta que
salde su deuda. Se asume que la adquisicion del bien durable tiene un costo mayor que la cantidad

méaxima posible de deuda: c; > b™%*,

Bajo este modelo planteado por Banerjee et al. (2015), es posible observar que los hogares tienen
dos claras opciones no excluyentes: comprar el bien durable o pedir un préstamo. En el gréfico 5,
se ha graficado un par de curvas de indiferencias (U’, U'’) y posibles canastas de consumo para
facilitar el andlisis de las opciones de consumo y de los efectos que tienen sobre la utilidad. En el
eje horizontal se detalla el consumo en el primer periodo y en el eje vertical el consumo del

segundo periodo.

Grafico 5. Efectos del microcrédito sobre las decisiones intertemporales de consumo sobre
la utilidad de las familias bajo el modelo Banerjee et al. (2015)
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Fuente: Banerjee et al. 2015. Elaboracion propia

La curva U’ muestra el nivel de utilidad consistente con el consumo de la dotacion inicial. Esta

canasta (y, y) se denota en el punto E dentro de la curva. Sobre este punto, la pendiente de la
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curva es 1/y. La linea EF muestra todas las opciones de consumo que resultan de tomar un
préstamo en el primer periodo sin adquirir el bien durable; la pendiente de esta curva se define
bajo la tasa de interés vigente (r). Bajo los supuestos propuestos, los consumidores tienen

incentivos para acceder al credito.

Por otro lado, los hogares tienen la opcion de comprar un bien durable. El punto A representa el
caso extremo en el que solo se compra este bien sin emplear financiamiento con crédito, lo cual
genera un nivel de utilidad menor al de la dotacion inicial. No obstante, en caso se decida tomar
un préstamo, es posible acceder a las canastas de consumo a lo largo de la curva AB. Segun el
grafico 5, los hogares preferiran prestarse y adquirir el bien durable, puesto que ambas acciones,
en conjunto, les posibilitan incrementar el consumo del segundo periodo sin sufrir una gran
penalidad de consumo en el primer periodo. Es importante aclarar que una variable clave para
que esta afirmacion sea cierta es el monto maximo del préstamo (b™%*). Si el monto es bajo
podria ser que Unicamente se llegue a consumir una canasta que otorgue la misma utilidad que la
dotacion (punto B'). Por otro lado, si el monto del préstamo es alto podria darse una situacién en
la que el consumo en el primer periodo disminuye (punto B") o un caso en el que existe un

aumento en el consumo para ambos periodos (punto B).

Del mismo modo, un aumento en la tasa de interés del crédito tendria un efecto negativo sobre la
utilidad de las familias, puesto que disminuye el consumo del segundo periodo por tener que pagar
el préstamo. De este modo, bajo un escenario en el que » > 1/y, no habria incentivos para optar
por el crédito por si solo, aunque todavia resultaria racional comprar el bien durable con
endeudamiento, dado que podria mejorar el nivel de bienestar de la familia dependiendo del valor

que adquieran las otras variables.

Adicionalmente, el acceso a los microcréditos puede crear una dindmica interesante para los
hogares, ya que permite la ampliacion del consumo a largo plazo, pero también puede lograr que
se reduzca ciertos consumos permanentemente mientras aumentan otros en su reemplazo. En otras
palabras, una caida en alguna partida de consumo especifica no es evidencia definitiva para
afirmar que el microcrédito no ha logrado incrementar la provision de bienes para los hogares
(Banerjee et al. 2015).

A pesar de que el modelo solo analiza dos periodos, es posible extrapolar algunos resultados para

una situacién con periodos infinitos. En primer lugar, los beneficios de comprar bienes durables

podrian percibirse en una mayor cantidad de periodos, logrando que sea aun mas atractiva la
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adquisicion de este tipo de bienes. Aunque el modelo supone que la acumulacion de varios bienes
durables no otorga un mayor nivel de utilidad, si deberia contemplarse la existencia del gasto en
mantenimiento de este tipo de bienes o la futura reposicion de estos bienes durables depreciados.
También, en la medida que se vaya pagando la deuda, resulta factible adquirir nuevos créditos

que permitan diversificar la tenencia de bienes duraderos.

El presente estudio emplea este breve modelo como base tedrica para un anélisis del gasto total
de consumo y su distribucién al dividirlo en dos grupos: el gasto de largo plazo (bienes duraderos)
y el consumo corriente (bienes no duraderos) para las familias peruanas. Por lo tanto, existe un
simil entre el modelo de Banerjee et al. (2015), puesto que la inversion de largo plazo es
considerada como cualquier gasto en bienes o servicios que propicien la generacion de capital
humano o capital de trabajo para los miembros de los hogares. Ademas, permite contemplar la
existencia de un desfase temporal entre el acceso al crédito y los beneficios provenientes de este,

una caracteristica que debe tomarse en cuenta al momento de realizar el ejercicio empirico.

En cuanto a la estimacion del efecto de la distancia a un punto de atencién del sistema financiero,
se toma como modelo base el que plantean Burgess y Pande (2005). Los autores usan un modelo
de MCO lineal para analizar el impacto de la cantidad de puntos de acceso del sistema financiero
y el monto de créditos y depdsitos sobre los niveles de pobreza. La funcién base para el analisis

empirico es la siguiente:

Yie = a; + Bt +¢Bi% + &

Donde y;; denota la proporcion de pobreza de un estado, BY es la cantidad acumulada de apertura
de puntos de acceso en localidades rurales sin previa presencia financiera per cépita, a; y 5; son
los efectos fijos del estado y del afio. Para asegurar la exogeneidad de la variable de interés, los
autores emplean el método de variables instrumentales para la estimacion de BR. Asimismo,
emplean las siguientes variables de control: la densidad poblacional estatal, el logaritmo de

ingresos per cépita y el logaritmo de ciudades con menos de 10.000 personas.

La premisa de esta investigacion resulta similar a la del presente estudio, puesto que evalua el
impacto de variables de acceso y uso del sistema financiero sobre alguna variable de bienestar de
la sociedad. A diferencia de Burgess y Pande (2005), este estudio empleara las coordenadas de
los distritos para estimar las distancias y clasificar las poblaciones rurales sin presencia financiera
para identificar si existe un efecto spillover de distintas magnitudes en funcion al grado de

proximidad con los distritos que si se ven atendidos por el sistema financiero. Cabe resaltar que
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los autores reconocen que no pudieron realizar un analisis mas desagregado con la informacion
disponible, pero recalcan su relevancia para la literatura. Ademas, para la presente investigacion,

la variable de bienestar empleada esta ligada al consumo a nivel hogar y no la pobreza distrital.

2. Fuentes de informacion y datos

El estudio emplea dos fuentes de informacion principales. La primera es el boletin de informacion
estadistica de “Alcance y participacion de mercado” de la SBS para la banca multiple y cajas
municipales, la cual detalla la cantidad de créditos y depdsitos por oficinas, y la distribucién de
cajeros automaticos y cajeros corresponsales por cada banco publico y privado a nivel distrital
para el periodo de 2009 - 2017. Adicionalmente, se emplean los resultados del mddulo de Gastos
del Hogar de la Enaho, que detalla el consumo familiar en las siguientes partidas: Alimento y
bebida, Bienes y servicios de cuidado personal, Servicios a la vivienda, Mantenimiento de la
vivienda, Esparcimiento, Equipamiento del hogar, Muebles y enseres, Transporte Yy

comunicaciones, Transferencias, Vestido y calzado, Educacion, Salud y Otros.

Con los datos de la SBS se han construido diversas variables de inclusion financiera a nivel
distrital, dado que este nivel de desagregacién territorial permite realizar cruces con la
informacién de los hogares de la Enaho. En cuanto a las variables de acceso, se ha calculado la
cantidad de cajas municipales, oficinas de bancos y cajeros corresponsales en cada distrito para
cada afio del periodo analizado!. Para poder controlar por la superficie de los distritos, se ha
modificado estas variables dividiéndolas por el area de su distrito y multiplicandolas por 100. De
este modo, se logra tener medidas de concentracion estandarizadas del acceso a los servicios

financieros a nivel distrital por cada 100 km?.

Para las variables de uso de servicios financieros, se ha contemplado la cantidad de créditos y
depositos distritales. En el caso de los créditos, se ha distinguido el tipo de entidad financiera que
los otorga. Por lo tanto, las variables elegidas son la cantidad total de créditos de bancos, la
cantidad total de créditos de cajas municipales y la cantidad total de depdsitos. En este caso, para
controlar por la densidad de los distritos, se ha estimado las variables de uso distritales per cépita.
Dado que la infraestructura del sistema financiero puede tener un efecto rezagado sobre las
decisiones de inversion y consumo, se ha analizado la evolucion de estas variables de acceso entre

2009 y 2017 a nivel nacional. En este periodo los bancos incrementaron su oferta en 58,78 % y

11 Debido a la alta correlacion entre la cantidad de bancos y cajeros automaticos (superior a 95 %) se ha optado mantener
en las regresiones Unicamente la primera de estas variables y obviar la otra.
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las CMAC en 116,76 %, mientras que los cajeros automaticos y los cajeros corresponsales han
logrado aumentar su presencia nacional en 315,99 % y 1068,79 %, respectivamente.

Gréfico 6. Evolucion porcentual acumulada del crecimiento departamental de la oferta del
sistema financiero por tipo de punto de acceso (2009 - 2017)

Leyenda

Bancos [ ]
ATMs rF's
Caja Corr. W
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Crecimiento porcentual de puntos
de atencién por cuartiles

Menor Mayor
I I
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Fuente: SBS 2019. Elaboracion propia
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Adicionalmente, se ha analizado la evolucion porcentual de todas estas presentaciones de la oferta
financiera a nivel departamental sobre la base de la capacidad instalada del 2009.
Paradojicamente, al agrupar estos crecimientos relativos en cuartiles, Lima es el Unico
departamento que siempre se posiciona en el tltimo cuartil independientemente del tipo de oferta
del sistema financiero. En el gréfico 6 es posible ver los resultados de esta clasificacion para todos
los departamentos??.

Finalmente, con los datos de los créditos por empresa, se calculd el indice Herfindahl-Hirschman
(HHI) para cada distrito con presencia financiera directa’®. Esta medida de concentracion de
mercado se empled para segmentar los distritos dentro de tres categorias en funcién al rango del
HHI distrital: competencia alta, media y baja. Por lo tanto, se construyd tres variables dicotémicas
que reflejan la pertenencia de un distrito a dichos segmentos. Estas variables fueron incluidas
como un proxy del nivel de informalidad, puesto que, a mayor nivel de competencia de entidades
financieras formales, deberia haber mayores opciones de financiamiento y, por ende, una menor
necesidad de incurrir en préstamos informales. En cambio, ante una situacién de baja competencia
con pocas entidades financieras resulta posible que las familias tengan que acudir al sector

informal para satisfacer sus necesidades crediticias (Alvarado et al. 2001).

Las variables independientes del estudio deben permitir evaluar el efecto spillover de la oferta de
puntos de acceso de servicios financieros sobre los patrones de consumo de las familias en las
zonas rurales en distritos sin presencia fisica financiera. Para ello, se empleara la red de cajeros
corresponsales para hallar qué distritos no tienen un punto de acceso en su territorio, pero tienen

cierta cercania con un distrito que si cuenta con al menos un cajero corresponsal.

Para identificar cuales distritos podrian tener un efecto spillover, se estimara la distancia entre un
distrito sin cajero corresponsal y el distrito mas cercano que si tenga un cajero utilizando las
coordenadas de cada uno de los distritos a nivel nacional. Con estos datos, se generaran tres
variables dicotémicas que ayuden a clasificar los distritos sin puntos de servicio bajo las
siguientes categorias en funcion a su distancia en kilémetros:

— (0 < Dist < 20): Distritos que estan a menos de 20 km de distancia de otro distrito que si

tenga al menos un cajero corresponsal.
— (20 < Dist < 50): Distritos que estan a mas de 20 km de distancia, pero no mas de 50 km

de otro distrito que si tenga al menos un cajero corresponsal.

12 _a informacidn de la oferta financiera que explica este analisis se presenta en el anexo 1.
13 Para el céalculo del HHI se considerd tanto a entidades de banca maltiple como a cajas municipales.
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— (50 < Dist): Distritos que estan a mas de 50 km de distancia de otro distrito que si tenga al

menos un cajero corresponsal.

Para realizar el cdlculo de estas distancias se ha empleado las formulas Haversine y Vincenty para
estimar las distancias. Segun Mahmoud y Akkari (2016), ambas férmulas tienen una precision
por encima del 99 % para el calculo de la trayectoria méas corta entre dos coordenadas. Por lo
tanto, se empleara el resultado mas alto entre ambas estimaciones como la distancia base para el

analisis.

En cuanto a la informacion de la Enaho, se ha calculado el gasto anual del hogar en las 13 partidas
de consumo mencionadas del médulo de Gastos del Hogar. No obstante, segun Deaton (2018), a
pesar de que resulte necesario desagregar las partidas de consumo al momento del levantamiento
de informacidn para una encuesta multitudinaria con la finalidad de obtener estimados de gasto
apropiados, analizar partidas de consumo tan desagregadas podria generar una sobreestimacion
de los efectos de las variables independientes. Por ello, se ha separado el gasto total de las partidas

en solo dos conceptos: gasto de largo plazo y gasto corriente total.

Como ya se ha mencionado, el concepto de gasto de largo plazo o bienes duraderos en el contexto
del presente trabajo de investigacion engloba todo aquel gasto en bienes o servicios que propicie
la generacion de capital humano o capital de trabajo en las familias. Por lo tanto, para el calculo
de la inversion se ha agregado los siguientes conceptos de las 13 partidas de consumo:
Mantenimiento de la vivienda, Servicios a la vivienda, Equipamiento del hogar, Muebles y
enseres, Educacion, y Salud. Sobre este calculo, se ha construido la proporcién del gasto en bienes
duraderos de largo plazo (a"). Adicionalmente, se analiza también el efecto sobre el gasto total
(In Cy¢), por lo que con ambas medidas se podréa observar si existe Unicamente una redistribucion

de gasto o si logra incrementarse también el monto gastado.

Para este estudio se considera informacion de todas las familias con un jefe de hogar entre 14 y
70 afios en el periodo 2010 - 2017 que hayan reportado sus gastos en las 13 partidas de gasto
mencionadas. Adicionalmente, debido a que la investigacion busca identificar el efecto sobre las
zonas rurales, la muestra solo considera a aquellas familias que habitan en centros poblados con
menos de 4.001 viviendas o0 menos de 20.000 habitantes. Asimismo, en funcion al gasto total, se
retir6 de la muestra al 1 % superior e inferior para eliminar los outliers. Bajo estas condiciones,

la muestra final cuenta con 104.757 familias a lo largo de 8 afios. En la tabla 1 se puede observar
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la estadistica descriptiva de las principales variables de andlisis. Ademas, en el anexo 2, se
presenta una descripcion detallada de todas las variables que se emplean en el ejercicio empirico.

Tabla 1. Estadistica descriptiva de las variables relevantes (Enaho 2010-2017)

Variable Obs. Prom. Desv. Est. Min Max

Proporcion de gasto de largo plazo 104.757 0,08553 0,079319 0 0,994976
Gasto total 104.757 9.556,53 10.960,94 24 708.419,5
Quechua 104.757 0,33656 0,472535 0 1
Otros idiomas 104.757 0,06663 0,249382 0 1
Usuario (1 = uso financiero) 104.757 0,663087 0,472657 0 1
Nivel de Educacion 104.752 4,400021 2,014323 1 11
Sexo (1 = hombre) 104.757 0,806848 0,394773 0 1
Casado (1 = casado) 104.757 0,417662 0,493176 0 1
Edad 104.757 34,41286 15,24471 14 70
No trabaja (1 = no trabaja) 104.757 0,095535 0,293954 0 1
Independiente (1 = independiente) 104.757 0,618412 0,485779 0 1
Empleador (1 = empleador) 104.757 0,076062 0,265098 0 1
Estrato* 104.757 6,539783 1,028784 5 8
Créditos Bancos t (per capita) 104.736 0,198834 0,982146 0 19,3437
Créditos Cajas t (per cépita) 104.736 0,207935 0,565829 0 5,997765
Depositos Bancos t (per cépita) 104.736 0,184539 0,974664 0 17,43399
Depdsitos Cajas  (per cépita) 104.736 0,077182 0,286533 0 4,575157
Bancos t (por 100 km?) 104.736 0,166233 1,337313 0 48,19277
Cajas Municipales ¢ (por 100 km?) 104.736 0,187607 1,329972 0 36,14458
ATMs ¢ (por 100 km?) 104.736 0,573757 5,268928 0 337,3494
Cajas Corresponsales t (por 100 km?) 104.736 3,674529 33,15014 0 2.108,434
Comp. Alta 104.757 0,067169 0,250315 0 1
Comp. Media 104.757 0,048006 0,213781 0 1
Comp. Baja 104.757 0,126213 0,33209 0 1

(0 < Dist < 20); 104.736 0,240376 0,427314 0 1
(20 < Dist < 50),; 104.736 0,22053 0,414606 0 1
(50 < Dist), 104.736 0,050006 0,217959 0 1

*El estrato geografico es una porcion de area geogréfica que es determinado de acuerdo con el nimero de viviendas.
Con este dato se identifico los centros poblados con menos de 20.000 habitantes, asociados a los valores 5, 6, 7y 8 de
esta variable.

Fuente: Elaboracion propia

3. Ejercicio empirico

Para los modelos de consumo se ha considerado la informacion anual de la Enaho de corte
transversal entre el 2010 y el 2017, puesto que los médulos de panel de la encuesta no tienen la
informacion de gasto desagregada. Dado que no se cuenta con la informacion sobre las mismas
familias a lo largo del periodo de andlisis, Verbeek (2008) recomienda clasificar a las familias en
grupos estables con caracteristicas en comdn que cumplan con condiciones de consistencia,
exogeneidad y relevancia a lo largo del tiempo. Estos modelos emplean seudopaneles que definen

una nueva unidad de analisis a nivel de cohortes, definidos a partir de caracteristicas observables
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invariables en el tiempo, que generen una particion completa de la muestra analizada, es decir,

que logren clasificar a cada familia en Unicamente una cohorte (Guillerm 2017).

Segun Guillerm (2017), la seleccion de las variables para definir las cohortes implica afrontar un
trade-off entre sesgo y varianza. Esto se debe a que el tamafio de cada cohorte debe ser lo
suficientemente grande para limitar la posibilidad de obtener errores de mediciéon sobre los
promedios de las variables intracohortes, estimados importantes para las metodologias asociadas.
Pero, para lograr cohortes grandes se debe emplear pocas variables para delimitar los grupos, lo
cual puede generar cohortes con caracteristicas distintas que estan sujetas a un mayor sesgo e
imprecision en la estimacion de los pardmetros del modelo. Por otro lado, el uso de muchas
variables para definir las cohortes implica que la cantidad de familias por grupo disminuye y, por

ende, pueden generar efectos fijos de cohorte no constantes.

Estos problemas para definir las cohortes implican reconocer una premisa dificil de probar que
indica que existe la posibilidad de que los promedios de las variables explicativas para las cohortes
muestrales tengan variabilidad mientras que los promedios de las cohortes poblacionales no
muestren variabilidad alguna (Guillerm 2017). No obstante, segin Duong y Nghiem (2014), el
uso de los modelos de seudopaneles permite superar algunas limitaciones de los paneles regulares,
puesto que no se tiene que ajustar la informacion frente a la desercién de individuos y logra una

mayor precision sobre el célculo de los errores estandar.

Para el modelo base de la presente investigacion se han formado las cohortes empleando las
variables de estrato de la localidad, lengua materna y rangos de afios de nacimiento del jefe de
familia. Estas variables han sido empleadas en varios estudios anteriores para la segmentacion de
cohortes (Verbeek 2008, Duong y Nghiem 2014, Guillerm 2017). Con estas cohortes es posible
realizar un modelo de efectos fijos, conocido también como modelo within, al estimar el promedio
de las variables relevantes para cada cohorte. Por simplificacién, las ecuaciones listadas mas

adelante muestran la siguiente version reducida de las variables within:

N
Xit = Xit — ZXit
i=1

Adicionalmente, debido a que la expansion de la oferta financiera es resultado de un anélisis de
mercado por parte de las empresas privadas, es importante considerar la posibilidad de que existan
variables no observadas que estén relacionadas con el gasto y las medidas de inclusién financiera.

Por ejemplo, la expansion de la red de puntos de atencion puede incrementar las habilidades
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empresariales de los pobladores, con lo que se logra que las familias gasten un mayor monto en
bienes duraderos o activos de largo plazo (Berhane y Gardebroek 2011). Por lo tanto, se emplean
variables instrumentales para argumentar la exogeneidad de las variables de acceso y uso.

Para la instrumentalizacion de las variables, se ha empleado el rezago de un periodo de las
variables de acceso y uso. De este modo, es posible atribuir el gasto presente a la oferta financiera
del pasado, la cual no estd muy correlacionada con las caracteristicas no observables del periodo
actual (Berhane y Gardebroek 2011). Por lo tanto, la primera etapa en el modelo base de

seudopaneles es definida por la siguiente ecuacion:

Z;e = Xiyi + 6, (Créditos Caja);_, + 6,(Créditos Banco);,_, + 63(Total Depbsitos);,_,
+ 6,(Bancos);;—1 + 65(Cajas Municip.);;—1 + 6¢(Caj.corresponsales);;_,
+ 6,(0 < Dist < 20);; + 85(20 < Dist < 50);; + pyr... (%)

Donde Z;; es el vector de variables independientes predichas por las variables instrumentales, que
esta compuesto por: [(Créditos Caja);; (Créditos Banco),; (Total Depdsitos);;

(Bancos) ; (E;yias Municp.)y; (Caj.corresponsales)y; (0 < Dist < 20); (20 < Dist < 50)it].

La X;, representa la matriz de variables de control de caracteristicas del jefe de familia (sexo,
estado laboral, estado civil, nivel de educacién y si emplea algln servicio financiero); las
variables de acceso indirecto rezagadas son (0 < Dist <20), .y (20 <Dwst <50), ; las
variables de uso per capita rezagadas son Créditos Caja;_,, Créditos Banco;,_;,

Total Depésitos ;,_;; Y las variables de acceso directo por cada 100km? rezagadas son

Bancos;;_1, Cajas Municip.;;_,, Caj.corresponsales;;_,.

Con los estimados de las variables de acceso y uso del periodo corriente, se realiza la regresion

de la segunda etapa del modelo base, la cual esta definida por la siguiente ecuacion:

$ie = Xievi + B1(Créditos Caja);, + B,(Créditos Banco);, + B3(Total Depdsitos);,
+ B4(Bancos);; + Bs(Cajas Municip.);; + B¢(Caj.corresponsales);;
+ B;(0 < Dist < 20);; + Bg(20 < Dist <50); + & ... (1)

Donde ¥, es la medida de bienestar familiar analizada. Como se ha mencionado anteriormente,
se ha empleado dos medidas de bienestar para capturar el efecto total sobre los patrones de

consumo: &5, la proporcion del gasto en bienes duraderos, y In C,;, el monto del gasto total

14 Para controlar por el efecto del empleo de algtn servicio financiero se emplea la variable Usuario;; una variable
dicotdmica que toma el valor de 1 si es que el jefe de familia posee una hipoteca, recibe intereses de algin producto
financiero o realiza pago via web, y 0 de otro modo.
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consumido. Es importante mencionar que, debido a la forma en la que se ha definido la formula
de la ecuacion (1), la interpretacion de los resultados se realizara sobre la base de los efectos
hallados sobre las cohortes que estan a mas de 50 km de distancia de otro distrito que si tenga al

menos un cajero corresponsal.

Ademas, se plantean cuatro variantes adicionales al modelo base, principalmente con cambios en
las variables de acceso directo y uso, para poder identificar algunas sutilezas en los efectos y como
una medida de robustez. En primer lugar, debido a que es posible que haya un nivel de sustitucion
entre créditos de bancos y cajas, se agrega al modelo base la interaccion de ambas variables para
hallar si el incremento de un tipo de crédito tiene un efecto positivo o negativo sobre el incremento

del otro tipo de crédito. Por lo tanto, la primera variante se ajusta a la siguiente especificacion:

Vie = Xityi + B1(Créditos Caja);, + B,(Créditos Banco);, + B3( Total Depésitos ),
+ &[(Crédttos Banco);; * (Créditos Ca]a)it] + Bs(Bancos);; + Bg(Cajas Municip.);;
+ B,(Caj. corresponsales);; + Bg(0 < Dist < 20);; + Bo(20 < Dist < 50);; + &1 ... (2)

En cuanto a los depositos, puesto que no implican un monto de repago, resulta poco probable que
exista algin grado de sustitucion segln el tipo de entidades. Aun asi, es posible que los depdsitos
de banca y CMAC tengan efectos diferenciados sobre las familias. De este modo, se propone una
desagregacion del total de créditos de acuerdo con la siguiente ecuacion:

Vie = Xivi + B1(Créditos Caja);, + B,(Créditos Banco); + B3( Depésitos Caja);,
+ B4( Depbsitos Banco); + Bs(Bancos);; + Be(Cajas Municip. );;
+ B,(Caj.corresponsales);; + Bg(0 < Dist < 20);; + B9(20 < Dist <50);: + € ... (3)

Del mismo modo, es posible que el efecto de la expansion de la red de puntos de acceso no sea
lineal. Por lo tanto, se agregan variables cuadraticas de acceso financiero a la ecuacion (1) para
ver si existe un efecto exponencial a medida que incrementa la oferta en las zonas con mayor

capacidad instalada. Entonces, se obtiene la siguiente especificacion:

$ie = Xievi + Bi(Créditos Caja);, + B,(Créditos Banco) + Bs( Total Depbsitos);,
+ B (Bancos); + Bs(Cajas Municip.)y + Be(Cay. corresponsales);,
+ B, (Bancos?);, + Bs(Cajas Municip? ), + Bo(Cay. corresponsales?);,
+ B1o(0 < Dist < 20); + B11(20 < Dist < 50); + €1 ... (4)

Asimismo, se incorpora al modelo una medida de competitividad que trata de capturar el efecto
de la informalidad debido a su predominancia en las poblaciones rurales. Asi, se incluyen tres
variables a nivel distrital que clasifican los distritos de las familias de la muestra en funcion a la

competencia financiera relativa. Es importante aclarar que las medidas de competitividad solo se
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han estimado para los distritos en los que existe acceso y uso financiero directo, por lo que la

dummy omitida es “No competencia”. Con ello, esta variante se ajusta a la siguiente formula:

$ie = Xievi + Bu(Créditos Caja);, + B, (Créditos Banco) + Bs( Total Dep6sitos);,
+ B, (Bancos);, + Bs(Ca]asmmap.)it + Be(Caj. corresponsales);,
+ B7(C0mlt‘1)it + Bs(ComWEdla)it + Bg(Comﬁa]a)it
+ B1o(0 < Dist < 20); + B11(20 < Dist < 50); + ;¢ ... (5)

Finalmente, debido a que gran parte de los datos son a nivel distrital, se ha optado por realizar un
par de estimaciones agregadas a nivel distrital siguiendo el modelo base. Asi, se construye
cohortes en base a los distritos de cada departamento y se emplean los promedios distritales para
el andlisis en la ecuacion (6). En este escenario, la medida de andlisis resulta ser las familias
promedio de los distritos. Debido a que las familias de un distrito presentan mucha heterogeneidad
en sus comportamientos, se ha considerado también un modelo que, adicionalmente, define las
cohortes con la informacion de la lengua materna. Por lo tanto, los segmentos en la ecuacion (7)
distinguen aquellas familias en las que el jefe del hogar tiene como lengua materna el castellano,

quechua u otra lengua.

4. Hipébtesis

Debido al efecto transformador que tiene el crédito sobre las familias de bajos recursos, mediante
la expansion de la restriccion presupuestaria, y el efecto multiplicador que tiene en la economia,
se espera que el desarrollo financiero de un distrito tenga un efecto positivo en el bienestar de las

personas que viven en los distritos cercanos.

En ese sentido, se espera que, entre las familias que viven en un distrito sin presencia fisica del
sistema financiero, una menor distancia hacia un distrito que si tiene un punto de atencién del
sistema financiero en su territorio esta directamente relacionado a una mayor proporcion de su
gasto en bienes duraderos, aungue un efecto nulo sobre el gasto total. Este primer efecto puede
deberse al menor costo de acceso a los distritos con mercado méas desarrollados por la presencia
del sistema financiero. Por otro lado, el efecto nulo sobre el gasto total puede estar asociado a que
el mayor gasto en conectividad debido a la lejania se compensa con el menor gasto en bienes

duraderos. Ambas ideas seran validadas y profundizadas en las siguientes secciones.
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Capitulo IV. Analisis de resultados

Para ordenar la presentacion de los resultados, se ha optado por mencionar como afecta cada una
de las variables relevantes a ambas medidas de gasto en los modelos within. Estos resultados se
muestran en la tabla 2 para la proporcidn de gasto en bienes duraderos y la tabla 3 para el gasto
total. Ademas, para el analisis se debe tomar en consideracion que las variables de acceso al
sistema financiero se pueden dividir en dos grupos: el nimero de instituciones financieras en el
distrito (acceso directo) y, en caso no haya entidades financieras, la distancia al distrito méas

cercano con una institucion financiera (acceso indirecto).

En esta seccion se contrastard, principalmente, los resultados de las variables de acceso indirecto.
No obstante, también resulta de interés contrastar los efectos sobre familias desatendidas por el
sistema financiero respecto de aquellas que habitan en distritos con acceso directo y uso
financiero. Finalmente, se plasmara en lineas generales los signos y significancia de las variables

de control para validar los efectos reflejados en la literatura en el contexto peruano.

En cuanto al acceso financiero indirecto, medido por las variables de distancia, se encontrd que
una distancia fisica al distrito mas cercano con un cajero corresponsal menor a 50 km tiene un
efecto positivo y significativo al 99 % sobre la proporcion de gasto destinado a bienes duraderos,
independientemente del modelo evaluado. Dicho efecto es mayor a medida que la distancia se
acorta, lo cual se refleja en que el coeficiente de los distritos que estan a menos de 20 km de
distancia (entre 0,0033 y 0,0041) sea casi el doble que el de vivir entre 20 km y 50 km (entre
0,0018 y 0,0025) del distrito con presencia financiera mas cercano. En ese sentido, una mayor
cercania con el sistema financiero aumenta la proporcion del gasto en bienes duraderos de las
familias residentes en distritos sin oferta financiera, en contraste con las familias que viven a mas
de 50 km.

En cambio, respecto al efecto sobre el gasto total de las familias, el impacto es inverso. Los
resultados muestran coeficientes negativos y significativos al 99 % para una distancia fisica al
distrito mas cercano con un cajero corresponsal menor a 50 km sobre la medida de gasto total. No
obstante, a medida que la distancia se acorta, el gasto total se reduce menos. Asi, la magnitud del
efecto negativo sobre el gasto total de estar a menos de 20 km (entre -0,139 y -0,132), es menor

en valor absoluto que el de vivir entre 20 y 50 km (entre -0,188 y -0,181).
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Tabla 2. Modelo within y variantes: Efecto del acceso y uso del servicio financiero sobre la

proporcion de gasto en inversion

Efectos sobre la proporcién de gasto destinado a inversién

_ @) @ (3) (4) )
Variables Modelo base Intelrapcmn Depdsitos Accesos al HHI
créditos desagreg. cuadrado
Bancos t -0,000772 -0,000663 -0,000739 -0,000697 -0,000745
(0,000535) (0,000525) (0,000537) (0,000820) (0,000533)
Cajas Municipales t 0,000913* 0,000869 0,000922* 0,000811 0,000907*
(0,000534) (0,000531) (0,000533) (0,000922) (0,000537)
Caj. Corresponsales t -1,55e-06 -2,90e-06 -9,58e-07 -1,60e-05 -7,73e-07
(1,15e-05) (1,14e-05) (1,15e-05) (2,12e-05) (1,15e-05)
(0 < Dist < 20); 0,00334*** 0,00319*** 0,00343*** 0,00330*** 0,00410***
(0,000658) (0,000659) (0,000658) (0,000659) (0,000689)
(20 < Dist £ 50), 0,00181*** 0,00166** 0,00190*** 0,00177** 0,00258***
(0,000689) (0,000689) (0,000688) (0,000689) (0,000718)
Créditos Cajas t 0,00291*** 0,00279*** 0,00394*** 0,00296*** 0,00260***
(0,000619) (0,000622) (0,000770) (0,000676) (0,000754)
Créditos Bancos t -0,00159*** -0,00247*** -0,00128*** -0,00156*** -0,00122**
(0,000499) (0,000569) (0,000494) (0,000525) (0,000533)
Depdsitos Totales 0,00262*** 0,00264*** 0,00262*** 0,00241***
(0,000415) (0,000415) (0,000415) (0,000416)
(Créditos Cajast) * 0,000575
(Créditos Bancos t) (0,000356)
Depositos Banco t 0,00284***
(0,000445)
Depdsitos Cajas t -0,000979
(0,00186)
(Bancos 1)? 1,61e-06
(2,12e-05)
(Cajas municipales 1)? 5,17e-06
(2,88e-05)
(Caj. corresponsales )2 8,10e-09
(1,21e-08)
Comp. Alta -0,000446
(0,00152)
Comp. Media 0,00167
(0,00151)
Comp. Baja 0,00331***
(0,000878)
Constante -8,88e-06 -0,000135 -8,89¢-06 -2,89e-05 -9,13e-06
(0,000241) (0,000250) (0,000241) (0,000242) (0,000241)
¢Con controles? Si Si Si Si Si
Observaciones 103.098 103.098 103.098 103.098 103.098

Errores estandares robustos en paréntesis
**% n<0,01, ** p<0,05, * p<0,1

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 3. Modelo within y variantes: Efecto del acceso y uso del servicio financiero sobre el

gasto total
Efectos sobre el total de gasto
_ @) @ (3) @) (5)
Variables Modelo base Inte!'a_cmon Depdsitos Accesos al HHI
créditos desagreg. cuadrado
Bancos t 0,0238*** 0,0210*** 0,0239*** 0,0812*** 0,0228***
(0,00413) (0,00458) (0,00457) (0,00810) (0,00456)
Cajas Municipales t -0,0296*** -0,0285*** -0,0296*** -0,151*** -0,0287***
(0,00387) (0,00432) (0,00432) (0,00923) (0,00429)
Caj. Corresponsales 0,00048*** 0,00051*** 0,00048*** 0,00137*** 0,00046***
(9,08e-05) (9,86e-05) (9,77e-05) (0,000216) (9,78e-05)
(0 < Dist < 20), -0,139*** -0,135%** -0,139*** -0,139*** -0,132%**
(0,00526) (0,00624) (0,00621) (0,00621) (0,00667)
(20 < Dist £ 50), -0,188*** -0,184*** -0,188*** -0,188*** -0,181***
(0,00565) (0,00676) (0,00674) (0,00674) (0,00718)
Créditos Cajas t 0,0871*** 0,0900*** 0,0901*** 0,132*** 0,0796***
(0,00461) (0,00518) (0,00668) (0,00567) (0,00620)
Créditos Bancos t -0,0364*** -0,0135*** -0,0354*** -0,0489*** -0,0399***
(0,00331) (0,00490) (0,00395) (0,00406) (0,00407)
Depdsitos Totales t 0,0579*** 0,0573*** 0,0581*** 0,0574***
(0,00290) (0,00377) (0,00380) (0,00383)
(Créditos Cajas ) * -0,0150***
(Créditos Bancos) (0,00204)
Depositos Banco t 0,0586***
(0,00403)
Depositos Cajas t 0,0469***
(0,0148)
(Bancos 1)? -0,00162***
(0,000213)
(Cajas municipales t)? 0,00391***
(0,000277)
(Caj. corresponsales )2 -6,4e-07***
(1,04e-07)
Comp. Alta 0,0534***
(0,0137)
Comp. Media -0,0231*
(0,0138)
Comp. Baja 0,0265***
(0,00878)
Constante -0,236*** 8,852*** 8,848*** 8,845*** 8,848***
(0,00193) (0,00239) (0,00235) (0,00237) (0,00235)
¢Con controles? Si Si Si Si Si
Observaciones 103.098 103.098 103.098 103.098 103.098

Errores estandares robustos en paréntesis
**% n<0,01, ** p<0,05, * p<0,1

Fuente: Elaboracion propia
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Por otro lado, el efecto de las variables de acceso directo sobre la proporcion del gasto familiar
en bienes duraderos varia en funcién al tipo de entidad financiera. En todos los modelos, a
excepcion del modelo que considera efectos cuadraticos de las variables de acceso directo, solo
la cantidad de cajas municipales tuvo un efecto significativo y positivo al 90 % de significancia.
A su vez, la excepcion se debe a que los efectos cuadraticos quitan significancia a los efectos
lineales. Por otro lado, el efecto del nimero de bancos y de cajas corresponsales sobre el gasto
total ha sido positivo y significativo al 99 % de significancia, en todos los modelos, mientras que
el nimero de cajas municipales ha tenido un efecto negativo y significativo sobre el gasto total al
mismo nivel de significancia. En el modelo (4), el efecto de la cantidad cuadratica de bancos,
cajas municipales y cajeros corresponsales sobre el gasto es significativo al 99 % y opuesto a sus

coeficientes lineales.

En cuanto a la otra variable de uso, el efecto del total de depdsitos sobre la proporcién del gasto
destinado a bienes duraderos y sobre el gasto total ha sido positivo y significativo al 99 % en
todos los modelos en los que se ha incluido dicha variable. En el caso del modelo en el que se
desagrega el deposito por el tipo de entidad financiera, se encuentra que solo el efecto de los
depositos de los bancos ha sido positivo y significativo al 99 % sobre ambas medidas de bienestar.
Mientras que el efecto de los depositos de las cajas municipales solo mantiene un efecto positivo
y significativo al 99 % sobre el gasto total.

Con respecto a la inclusion de variables asociadas a la competencia financiera, se han encontrado
resultados contrarios. EI modelo (5) indica que Unicamente un bajo nivel de competencia tiene un
efecto positivo y significativo al 99 % de significancia sobre la proporcion del gasto en bienes
duraderos, en contraste con los coeficientes no significativos de niveles moderados y altos de
competencia. Por otro lado, los efectos de los niveles altos y bajos de competencia sobre el gasto
total han sido positivos y significativos al 99 %, mientras que la competencia moderada ha tenido

un efecto negativo y significativo al 90 %.

En cuanto a los modelos agregados, cuyos resultados se detallan en la tabla 4, se hallaron
resultados similares. En cuanto a las variables de acceso indirecto, el efecto de estar a una
distancia entre 0 y 20 km de un distrito con una entidad financiera en su territorio (entre 0,0031 y
0,0034) resulto6 positivo y significativo al 99 % sobre la proporcion del gasto familiar promedio
destinado a bienes duraderos para las familias sin puntos de atencion del sistema financiero dentro
de su territorio. Asimismo, estar a una distancia entre 20 y 50 km (entre 0,0023 y 0,0027) también

tuvo un efecto positivo, aunque en menor magnitud y significancia, siendo significativo solo al
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90 % y 95 % en los modelos (6) y (7), respectivamente.

Respecto del efecto de las distancias sobre el gasto total familiar, este fue negativo y significativo
al 99 % en ambos modelos. Al igual que en los modelos no agregados, a medida que la distancia
se acorta, el gasto total se reduce menos. De esta forma, la magnitud del efecto negativo sobre el
gasto total de estar a menos de 20 km (entre -0,0748 y -0,0967) es menor en valor absoluto que
el de vivir entre 20 y 50 km (entre -0,143 y -0,146).

Tabla 4. Modelo agregado: Efecto del acceso y uso del servicio financiero sobre la

proporcién del gasto en inversién y el gasto total

Efectos sob re la proporcion de Efectos sobre el total de gasto
gasto destinado a inversion
(6.1 (7.1 (6.2) (7.2
Variables Modelo ubigeo MOS?L?};SAQEO m;zlg MOS?L?]:E ;geO
Bancos t -0,000330 -0,000849 0,00671 0,0207*
(0,00136) (0,00142) (0,0117) (0,0118)
Cajas Municipales ¢ 0,000958 0,00140 -0,0159 -0,0188**
(0,00128) (0,00136) (0,0109) (0,00922)
Caj. Corresponsales t -7,97e-06 -1,25e-05 0,000473** 0,000206
(1,33e-05) (1,51e-05) (0,000215) (0,000162)
(0 < Dist < 20), 0,00307*** 0,00342*** -0,0748*** -0,0967***
(0,00116) (0,00121) (0,0141) (0,0142)
(20 < Dist < 50), 0,00234* 0,00274** -0,143*** -0,146***
(0,00124) (0,00131) (0,0159) (0,0158)
Créditos Cajas t 0,00115 -7,65e-07 0,0926*** 0,102***
(0,00102) (0,00112) (0,0140) (0,0130)
Créditos Bancos t -0,00104 -3,39%-05 -0,0155* -0,0384***
(0,000842) (0,00102) (0,00927) (0,0102)
Depositos Totales t 0,00201*** 0,00217*** 0,0328*** 0,0512***
(0,000545) (0,000620) (0,00868) (0,0105)
Quechua 0,00555*** 0,00504*** -0,148*** -0,0802***
(0,00125) (0,00117) (0,0165) (0,0144)
Otros idiomas 0,000574 -0,00287 -0,396*** -0,269***
(0,00210) (0,00189) (0,0311) (0,0276)
Constante 0,0713*** 0,0683*** 8,703*** 8,748***
(0,00596) (0,00615) (0,0696) (0,0682)
¢Con controles? Si Si Si Si
Observaciones 4.487 5.037 4.487 5.037

Errores estandares robustos en paréntesis
*** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1
Fuente: Elaboracion propia

Por otro lado, todas las variables de acceso directo no han tenido un efecto significativo sobre la
proporcién del gasto familiar promedio destinado a bienes duraderos. Ademas, su efecto sobre el
gasto total ha sido variado tanto en magnitud como direccién y hasta en significancia. En el

modelo (7), la cantidad de bancos ha tenido un efecto positivo y significativo al 90 % sobre el
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gasto familiar promedio, mientras que la cantidad de cajas municipales ha tenido un efecto
negativo y significativo al 95 %. Por otro lado, en el modelo (6) solamente la cantidad de cajeros
corresponsales ha tenido un efecto significativo sobre el gasto familiar, al 95 % de significancia.

Respecto del efecto de las variables de uso sobre la proporcion del gasto familiar destinado a
bienes duraderos, los créditos fueron no significativos y solo la cantidad de depésitos tuvo un
efecto positivo y significativo al 99 %. Por otro lado, el efecto de los créditos sobre el gasto
familiar total si fue significativo en ambos modelos. En ese sentido, en ambos modelos, el efecto
de la cantidad de depositos totales y la cantidad de créditos de cajas municipales sobre el gasto
familiar fue positivo y significativo al 99 %. Por el contrario, el efecto del crédito de los bancos
sobre el gasto familiar fue negativo y significativo al 90 % y 95 %, en los modelos (6) y (7),

respectivamente.

Finalmente, en relacion con las variables de control, se ha hallado que un mayor nivel educativo,
estar casado, ser usuario del sistema financiero y ser empleador tuvieron un impacto positivo tanto
en la proporcién del gasto en bienes duraderos como en el gasto total. Por otro lado, la edad del
jefe de familiar tiene un efecto significativo y negativo en ambas medidas de bienestar. Ademas,
si el jefe de familia es independiente es observa un efecto positivo sobre la proporcidn del gasto
en bienes no duraderos, pero negativo sobre el gasto familiar. Por Gltimo, ser hombre solo tuvo

un efecto significativo positivo sobre el gasto total familiar.
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Capitulo V. Discusion

Para interpretar los resultados anteriores, se ha identificado dos canales mediante los cuales la
inclusion financiera afecta a las decisiones de consumo de las familias en zonas de baja densidad
poblacional. En primer lugar, siguiendo el modelo de Banerjee et al. (2015), los productos
financieros permiten a las familias adquirir activos y bienes duraderos que no podian conseguir
por sus restricciones presupuestarias. EI uso de este servicio financiero los habilita para llegar a
niveles de utilidad mas altos. Por otro lado, los servicios financieros permiten a los

microempresarios desarrollar nuevos negocios, logrando la dinamizacién de la economia.

En segundo lugar, la mayor cantidad de entidades financieras dentro del mismo distrito permite
una mayor cobertura espacial en el distrito, bajo el supuesto de que los puntos de atencion se
encuentran distribuidos uniformemente a lo largo del territorio. Entonces, el desarrollo del distrito
no se concentra en un Unico punto. De este modo, independientemente del monto de créditos o

prestamos de los distritos, el mayor acceso directo de por si solo puede dinamizar la economia.

De este modo, las familias cercanas a estos mercados desarrollados con presencia financiera que
no cuentan con oferta fisica financiera podrian verse afectadas indirectamente y positivamente
debido a su proximidad. En este caso, existe una gran variabilidad en cuanto a los costos asociados
a la conectividad para las familias que viven en distritos sin servicios financieros. La
segmentacion realizada sobre las distancias asociadas a esta poblacion permite obtener hallazgos
importantes sobre las diferencias entre estos grupos de familias. Para interpretar los coeficientes
es necesario recordar que la poblacion base de las regresiones estd compuesta por aquellas
familias que se encuentran a mas de 50 kilometros del distrito més cercano con al menos un punto

de atencidn del sistema financiero.

En ese sentido, en el grafico 7 se observa un distrito X que si tiene un cajero corresponsal dentro
de su territorio. Adicionalmente se pueden observar 3 familias que habitan en otros distritos que
no tienen presencia fisica financiera en sus territorios. Para todos estos distritos, el distrito X es
el mas cercano con un punto de atencion del sistema financiero. La familia A esta a menos de 20

km, la familia B a mas de 20 km y menos de 50 km, y la familia C se encuentra a mas de 50 km.
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Grafico 7. Anélisis de la distancia a un punto de atencion financiero para las familias rurales

que habitan un distrito sin acceso financiero directo

Efectos diferenciales sobre:
Proporcion del gasto
en bienes duraderos
Gasto total

A
0¥

e ‘?fh;-,b

+[0.37%]
-[13.4%]

+[0.20%]
-[18.4%]

Fuente: Elaboracion propia

Los resultados sugieren que la cobertura financiera en el distrito X tiene un efecto spillover sobre
los distritos vecinos. Entendiéndose por efecto spillover a aquel impacto sobre las medidas de

bienestar de las familias que habitan distritos desatendidos por el sistema financiero.

El efecto positivo de ambas variables de acceso indirecto sobre la proporcion del gasto destinado
a bienes duradero implicaria que las familias A y B, las cuales estan més cerca de un distrito
atendido por el sistema financiero, destinan relativamente una mayor parte de sus ingresos en la
adquisicion de bienes duraderos o activos/servicios con rentabilidad a futuro. Ademas, la familia
A destina una mayor proporcion del gasto a este tipo de bienes que la familia B, puesto que la

distancia fisica hacia el distrito X es menor. En especifico, usando los resultados promedio de los
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modelos within, se puede observar que la familia B gasta un 0,20 % més que la familia C en
bienes duraderos; mientras que la familia A gasta 0,37 % maés. Por lo tanto, en términos relativos,
el gasto diferencial de la familia A es casi el doble que el de la familia B.

No obstante, se observa un efecto negativo del acceso indirecto sobre el gasto total de las familias
Ay B frente al gasto de la familia C. Especificamente, segin los resultados promedio de los
modelos within, se puede observar que la familia B gasta un 18,4 % menos que la familia C en
bienes duraderos, mientras que la familia A gasta 13,4 % menos®. Por lo tanto, en términos
relativos, el gasto diferencial en valor absoluto de la familia B es mayor que el de la familia A.

Por lo que, la familia A tiene un mayor nivel de gasto que la B.

Adicionalmente, la mayoria de variables de acceso y uso directo muestran un efecto positivo sobre
el gasto total. Por lo tanto, este resultado implica que aquellas familias que habitan en un distrito
desatendido fisicamente por el sistema financiero muestran un menor nivel de gasto que las que
si tienen acceso directo. Sin embargo, entre estos distritos desatendidos, los que se encuentran

mas lejanos del sistema financiero (la familia C en el ejemplo) incurren en un mayor gasto.

Por lo tanto, aquellas familias que estan a mas de 50 km gastan mas que aquellos que estan a
menos de 50 km, pero probablemente en bienes no duraderos. Este hallazgo permite entender que
es posible que una mayor distancia del sistema financiero esta relacionada con una asignacién de
recursos enfocada en subsistir. De este modo, el mayor gasto puede ser en transporte, dado que
se debe viajar mayores distancias para acceder a los mercados desarrollados, o en alimentos,
porque no se benefician de los menores costos de venta de las economias de escala o produccién
masiva. Dicha interpretacion estd alineada con el argumento propuesto por De la Riva
Aglero (2009), quien argumentaba que los productores mas lejanos debian gastar méas para
mantenerse competitivos. No obstante, en este caso no se halla un mayor nivel de inversion sino

un mayor gasto en bienes no duraderos.

Bajo el argumento de que la mayor distancia implica altos costos de conexion a los mercados, los
resultados de menor gasto en los distritos desatendidos mas cercanos tienen sentido. Por otro lado, la
cercania a los mercados genera que las familias tengan mayores opciones de productos para consumir,
lo cual fomenta un mayor gasto. Por eso, se ha hallado que las familias a menos de 20 km gastan mas

que las que estan entre 20 km y 50 km.

15 Dado que el modelo considera el logaritmo del gasto total, los coeficientes son semielasticidades.
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Aunque el nivel de gasto es una medida de bienestar ampliamente empleada en la literatura, gastar
S/ 500 mensuales en transporte en vez de S/100, no necesariamente implica un mayor nivel de
bienestar para las familias. Incurrir en un mayor gasto para recibir el mismo servicio es un indicio
de una disparidad en la atencion y cobertura, no de una mejor calidad de vida. Por lo tanto, en la
presente investigacion, la proporcion del gasto en bienes duraderos resulta ser una variable més
apropiada para medir el bienestar, puesto que se identifica cuanto del gasto realmente es
productivo. Este atributo resulta fundamental en el contexto de poblaciones de bajos ingresos,

porgue permite identificar si se ha logrado mejorar las condiciones de vida o se esta subsistiendo.

Aunque el foco de este estudio gira en torno al impacto de la distancia fisica al sistema financiero
sobre el bienestar, es importante hacer una acotacién sobre las variables de acceso directo y uso
financiero. En primer lugar, las variables de uso han sido construidas con datos a nivel distrital,
sin poder distinguir cuanto emplea cada familia. Por lo tanto, la interpretacién es respecto de la
concentracion financiera del distrito. Entonces, dado que en la mayoria de distritos hay créditos
de ambas entidades financieras, los signos de los resultados prueban que el crédito de las cajas ha
tenido un impacto mayor que el de los bancos sobre las medidas de bienestar. Los créditos, en

general, tienen un impacto positivo, pero hay sustitucion entre los créditos de distintas entidades.

En cuanto a los depdsitos, el efecto positivo para ambas medidas de gasto refleja que esta variable
resulta ser un buen indicador de desarrollo financiero. La mayor cantidad de depdsitos posibilita
la multiplicacion de la riqueza mediante la recepcion por las familias rurales de remesas, pago de
servicios, transferencias financieras, entre otros. Adicionalmente, la acumulacién de depoésitos
genera fondos para las entidades financieras, los cuales generan gastos productivos e inversiones

(Allen et al. 2015). De este modo, la economia se dinamiza y aumenta el gasto familiar.

Como se mencion anteriormente, el crecimiento de los puntos de atencién del sistema financiero
dentro del periodo de anélisis ha sido exponencial. Esto ha permitido que haya mayor presencia
en distritos que previamente estaban desatendidos y que se expanda la cobertura dentro de varios
distritos. Esta descentralizacion de los servicios financieros, capturada por las variables de acceso
directo, tuvo un impacto positivo sobre la dinamizacion de la economia mediante el aumento del
gasto. Asimismo, el signo negativo de la cantidad de cajas municipales no indica necesariamente,
que su presencia ralentiza la economia y disminuya el gasto. Lo que podria estar ocurriendo es
que esté canibalizando el efecto de las otras variables de acceso directo, puesto que se ha mostrado
que la expansion de la oferta financiera se debe principalmente a los cajeros corresponsales. Este

es el mismo fendmeno que ocurre con el uso de créditos.
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Adicionalmente, el efecto negativo y significativo que tiene la cantidad de entidades financieras
al cuadrado sobre el gasto total permite explicar el efecto de la cobertura intradistrital. Dado que
las variables de acceso directo se construyeron a nivel distrital, podria ser que cada vez hay menos
espacios nuevos que cubrir dentro de los distritos. Por ello, el efecto sobre la dinamizacion de la
economia es cada vez menor. De este modo, existen indicios de que la expansion de la oferta
financiera podria tener un efecto marginal decreciente dentro de los distritos ya atendidos, pero
un efecto positivo sobre aquellos desatendidos.

A pesar de que el indice de competitividad se empleo para incluir el nivel de informalidad del
sistema financiero dentro del modelo, los resultados indican que las variables de competencia no
han funcionado como una buena aproximacion del grado de informalidad financiera. La literatura
sefiala que en lugares con baja competitividad habria un mayor grado de informalidad financiera,
la cual esta asociada a una mayor proporcién de préstamos para el gasto corriente (Alvarado et
al. 2001). Por lo tanto, se esperaria que una baja competitividad deberia tener un efecto positivo
en el gasto mediante mayor informalidad. Sin embargo, el efecto de la competencia baja, a pesar
de ser positivo, resulta menor que el de la competencial alta sobre el gasto familiar. Por lo tanto,

gueda pendiente hallar una variable que considere el importante efecto de la informalidad.

1. Nuevas lineas de investigacion

Como se ha observado, la disponibilidad de informacion no ha permitido obtener efectos méas
claros y robustos de la inclusién financiera en los patrones de gasto. En ese sentido, queda
pendiente para nuevas lineas de investigacion, identificar el efecto sobre los usuarios como los no
usuarios, incluso en los distritos cercanos no atendidos fisicamente. Ademas, si se pudiera
identificar si los créditos y los depdsitos de un distrito son de sus residentes o de los residentes de

los distritos cercanos, permitira ver el efecto spillover y sus canales con informacion mas precisa.

Por otro lado, en otra linea de investigacion, identificar si las personas toman préstamos de manera
informal, permitird obtener cual es el efecto sobre el bienestar de las familias de cada uno de estos
tipos de préstamos. Asimismo, si se considera la presencia de la informalidad como una firma
incumbente y la posible entrada del banco como la firma entrante, se podria analizar los costos y

dificultades en el marco de un modelo Stackelberg.

Respecto de los resultados obtenidos en las variables de acceso indirecto, se podria profundizar

el andlisis contando con informacion mas precisa acerca del costo de acceder al sistema
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financiero. En el caso de las variables de acceso directo, seria ideal tener el tiempo que le toma
llegar, a la entidad financiera desde su hogar, las limitaciones que tiene para usarlo, y costos
adicionales. La ENDSF recoge algunos de estos datos, pero no se cuenta con informacion para
una gran cantidad de periodos. En ese sentido, si en vez de contar con la cantidad de oficinas en
un distrito se contara con su localizacion, se podria obtener un indicador del porcentaje de un
distrito cubierto. Adicionalmente, con informacién de la densidad poblacional dentro de un
distrito, se podria construir un indicador con el porcentaje de la poblacion cubierta.

Por otro lado, se ha utilizado la distancia entre los distritos para construir las variables de acceso
indirecto y medir el efecto spillover. Sin embargo, en nuevas lineas de investigacion se podria
considerar utilizar otras variables. Por ejemplo: accidentes geogréaficos, transporte disponible, asi

como otros factores que afectan al costo de acceso ya sea en términos monetarios o en tiempo.

2. Recomendaciones de politica

Finalmente, los hallazgos sobre la importancia de la distancia al sistema financiero sobre el tipo
de consumo en las familias rurales junto al hecho de que aln la mayoria de distritos a nivel
nacional no cuentan con servicios financieros en sus territorios generan la necesidad de plantear
algunas medidas que puedan ayudar a mejorar el panorama actual. Por lo tanto, se plantean las
siguientes recomendaciones de politicas publicas, las cuales se encuentran alineadas con el Plan
de Accion de la Estrategia Nacional de Inclusion Financiera (Ministerio de Economia y Finanzas
[MEF] 2015).

En los resultados se ha encontrado que el efecto spillover pierde potencia después de los 50 km.
En ese sentido, una politica publica que promueva y de incentivos para que se creen cajeros
corresponsales en distritos céntricos desatendidos reduciria la brecha en la falta del acceso al
sistema financiero no solo en ese distrito sino en los aledafios. Sobre la base de datos de acceso
financiero de la SBS (2019), se ha hallado que la mayoria de distritos aislados del sistema
financiero (a mas de 50 km del distrito mas cercano con al menos una caja corresponsal) se
encuentran en Loreto y Huancavelica, concentrando el 38,16 % y 23,68 % del total de 76 distritos
desatendidos a finales del 2017, respectivamente. Por lo tanto, seria recomendable focalizar la
atencion es estos distritos, ya que tienen una mayor necesidad de tener al menos una caja

corresponsal en su proximidad.

Por otro lado, una estrategia complementaria podria ser fortalecer los servicios financieros en los
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distritos que son los més cercanos para una cantidad significativa de distritos desatendidos. Puesto
que estos puntos de atencidn pueden cubrir las necesidades financieras de sus pobladores y de las
familias de otros distritos. De esta forma, sobre la base de datos de acceso financiero de la SBS
(2019) a finales del 2017, se ha identificado en la tabla 5 a aquellos distritos que, debido a su
ubicacion y a que tienen presencia fisica financiera, podrian tener la mayor cantidad de distritos

vecinos dependientes de los servicios financieros ofrecidos en este.

Tabla 5. Distritos con presencia fisica financiera con al menos 20 distritos desatendidos que

lo perciben como el distrito mas cercano con un punto de atencién del sistema financiero

Distrito Provincia Departamento | N°de distritos cercanos sin acceso al sistema financiero
Chalhuanca Aymaes Apurimac 25
Zufiga Cafiete Lima 24
Huarochiri Huarochiri Lima 24
Chiquian Bolognesi Ancash 23
Vilcashuamén | Vilcashuaman | Ayacucho 21
Cotahuasi La Unién Arequipa 20

Fuente: SBS 2019. Elaboracidn propia

De Vreyer et al. (2009) mencionan que existen areas dentro del territorio peruano que podrian ser
clasificadas como trampas de pobreza espaciales. Los habitantes de estos territorios no logran
desarrollarse debido a la falta de acceso a servicios y a sus caracteristicas socioeconémicas, no
por las caracteristicas geogréaficas de la zona. Por lo tanto, la medida de fortalecimiento de los
servicios financieros si podria ser beneficiosa en la medida que permita mejorar las dotaciones de

servicios y mejorar el nivel de escolaridad para lograr un posterior impacto en el consumo.

Del mismo modo, un mayor gasto publico en infraestructura de carreteras y de acceso a internet
disminuiria los costos de acceso para las personas que viven en distritos sin acceso al sistema
financiero. En ese sentido, el efecto spillover de los servicios financieros en un distrito sobre sus
distritos vecinos tendria un mayor alcance, debido a la mejor conectividad. Ademas, la mayor
infraestructura disminuiria los costos de transportes para otros bienes de primera necesidad. Esto
generaria una caida en los precios de estos bienes, permitiendo a las familias alcanzar un mayor

bienestar al incrementar su consumo sin tener que gastar mas.

Finalmente, otra medida complementaria seria fomentar la educacién financiera en las zonas
rurales con apoyo de las entidades financieras. Asi, se podria difundir los beneficios que se pueden
obtener accediendo al sistema financiero y educando sobre conceptos financieros basicos. Incluso

esta medida podria ayudar a mitigar la popularidad del crédito informal.
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Conclusiones

En el Perq, la literatura de inclusion financiera ha sido explotada moderadamente con un énfasis
en identificar cuales son los determinantes del acceso y uso financiero. No obstante, este estudio
busco entender como el acceso indirecto financiero impactaba sobre los patrones de gasto de

las familias rurales, asi como los canales a través de los cuales afecta la dinamizacion econdémica.

En relacidn con los efectos spillover, se encontr6 que vivir a una distancia mas cercana de un distrito
con un punto de atencién, les permitié a las familias sin presencia fisica financiera gastar menos y
asignar una mayor proporcion de su gasto a bienes duraderos. Este menor gasto es resultado de dos
fuerzas contrarias. La menor distancia implica menores costos de conexion a los mercados, pero la
cercania a los mercados hace que la familia tenga méas opciones de gasto. Por ello, se observa que las
familias a mas de 50 km de distancia tienen un mayor nivel de gasto que las familias cercanas, pero

que las familias a menos de 20 km gastan mas que las que estan entre 20 km y 50 km.

Estos resultados permiten entender que es necesario que en el Per( haya una mayor conectividad entre
los distritos, debido a que el 64,9 % de los distritos a finales del 2017 no poseia presencia fisica del
sistema financiero. Por lo tanto, se debe incentivar la instalacion de entidades financieras en
distritos céntricos desatendidos y fortalecer los servicios mas aislados. De este modo, se lograra
un incremento en la proporcién de gasto en bienes duraderos y una reduccion en los costos de

conectividad que permitiran a las familias gastar en otros bienes.
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Anexo 1. Evolucion anual departamental de la oferta del sistema financiero de las

instituciones de banca multiple y de las cajas municipales (2009 — 2017)

Evolucion anual departamental de los bancos (2009-2017)

Departamento 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Amazonas 2 2 2 2 3 3 5 8 8
Ancash 24 27 28 28 36 38 39 56 54
Apurimac 3 4 4 4 4 4 6 10 11
Arequipa 40 48 56 66 72 73 75 99 97
Ayacucho 5 6 5 5 6 6 6 9 10
Cajamarca 17 20 21 20 23 24 27 48 47
Callao 71 79 82 81 82 84 86 87 85
Cusco 24 27 28 32 32 32 40 56 56
Huancavelica 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Huénuco 8 10 10 10 10 16 16 18 18
Ica 35 42 42 44 48 53 58 62 62
Junin 34 42 40 37 43 46 47 53 58
La Libertad 59 68 68 67 83 84 87 107 105
Lambayeque 40 43 39 43 51 53 56 69 64
Lima 841 886 919 954 1.059 1.077 1.115 1.180 1.167
Loreto 12 15 15 16 20 21 23 24 25
Madre de Dios 3 4 4 4 5 5 6 6 6
Moqguegua 11 12 12 11 11 11 12 16 16
Pasco 5 5 6 5 5 4 5 6 6
Piura 44 52 55 62 68 71 77 102 103
Puno 15 17 18 21 25 24 24 44 43
San Martin 15 18 20 18 20 23 23 28 30
Tacna 14 18 20 21 22 22 22 26 24
Tumbes 8 9 9 8 8 8 9 12 11
Ucayali 8 9 9 9 11 14 18 19 19
Total 1.339 1.464 1.513 1.569 1.748 1.797 1.883 2.146 2.126
Fuente: SBS 2019. Elaboracion propia
Evolucion anual departamental de los cajeros automaticos (2009-2017)
Departamento 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Amazonas 2 10 2 3 2 4 10 22 22
Ancash 51 74 68 73 20 132 174 299 299
Apurimac 6 5 5 7 4 11 22 34 34
Arequipa 127 166 157 238 a7 302 421 707 677
Ayacucho 15 33 16 17 5 30 77 137 142
Cajamarca 35 40 46 55 15 86 134 210 203
Callao 165 180 198 222 28 298 421 594 582
Cusco 105 110 120 137 30 182 288 414 372
Huancavelica 2 37 7 3 4 6 7 75 77
Huanuco 13 14 17 17 10 52 67 98 95
Ica 83 102 115 141 33 218 351 508 470
Junin 62 86 81 96 36 151 244 362 353
La Libertad 148 175 201 235 33 334 509 687 647
Lambayeque 93 125 117 152 25 217 332 489 447
Lima 2.125 2.204 2.688 3.085 288 4,313 5.984 8.243 7.981
Loreto 46 48 51 67 15 88 120 155 150
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Departamento 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Madre de Dios 4 6 9 11 6 18 26 38 37
Mogquegua 12 12 15 17 10 24 46 71 69
Pasco 10 8 11 10 9 17 21 35 34
Piura 109 115 133 198 39 258 387 561 557
Puno 30 27 29 47 10 62 107 148 138
San Martin 25 23 29 30 16 63 80 114 112
Tacna 28 35 40 52 9 69 113 167 172
Tumbes 13 12 16 20 6 26 41 56 63
Ucayali 19 21 28 36 9 48 87 122 111
Total 3328 3668 4199 4969 709  7.009  10.069  14.346  13.844

Fuente: SBS 2019. Elaboracién propia

Evolucion anual departamental de los cajeros corresponsales (2009-2017)

Departamento 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Amazonas 10 21 36 31 58 60 115 292 261
Ancash 79 107 139 176 217 342 667 1.278  1.386
Apurimac 8 18 24 29 51 81 108 284 357
Arequipa 285 502 811 962 1329 1900 2470 4554  4.605
Ayacucho 14 30 48 51 78 120 230 428 403
Cajamarca 62 91 162 202 264 421 763 1333 1.329
Callao 165 245 359 474 703 849 1315 2565  2.373
Cusco 107 162 242 298 378 510 764 1.032 1341
Huancavelica 8 8 25 19 23 35 34 106 135
Huénuco 21 27 44 64 65 145 278 514 575
Ica 116 177 247 293 357 475 677 1.493  1.384
Junin 148 192 329 388 537 734 1.057 1931 2164
La Libertad 219 283 343 445 671 912 1685  3.021  3.048
Lambayeque 162 223 294 385 499 789 1.218 2.341 2.293
Lima 2469 3010 4584 5913 8212  9.833 13418 25.403 22.454
Loreto 27 43 49 53 62 78 181 320 365
Madre de Dios 6 9 13 17 14 24 18 59 74
Moguegua 18 38 56 65 66 117 217 322 283
Pasco 15 23 22 41 58 74 112 189 257
Piura 169 203 293 359 461 571 826 1.683 1582
Puno 37 45 75 96 130 146 357 639 665
San Martin 42 73 124 182 227 340 591 1.043  1.150
Tacna 30 60 75 97 151 189 432 683 711
Tumbes 29 36 47 45 56 68 88 169 242
Ucayali 51 54 73 97 173 262 508 881 786
Total 4297 5680 8514 10782 14.840 19.075 28.129 52563  50.223

Fuente: SBS 2019. Elaboracidn propia

Evolucion anual departamental de las cajas municipales (2009-2017)

Departamento 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Amazonas 7 9 9 10 8 11 13 12 12
Ancash 12 15 18 18 19 17 17 20 21

Apurimac 7 13 14 14 15 17 18 18 19
Arequipa 16 28 37 43 46 51 57 57 57
Ayacucho 7 10 11 12 11 12 14 16 16
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Departamento 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Cajamarca 15 19 19 19 20 24 25 25 26
Callao 3 4 4 5 5 5 5 5 6
Cusco 20 26 30 31 35 39 48 54 57
Huancavelica 4 4 6 6 7 8 7 9 10
Huanuco 10 9 11 12 13 13 13 18 19
Ica 10 22 22 24 21 23 23 29 33
Junin 15 19 26 26 32 37 42 45 53
La Libertad 21 25 28 29 30 31 34 37 40
Lambayeque 13 16 20 21 21 23 23 24 25
Lima 82 98 116 124 127 133 134 139 142
Loreto 8 10 10 10 10 11 12 12 13
Madre de Dios 7 9 10 10 11 11 11 10 10
Moquegua 4 4 5 9 10 10 13 13 14
Pasco 5 5 5 5 8 8 9 9 9
Piura 30 40 48 48 51 53 53 54 58
Puno 17 28 28 31 37 38 43 47 49
San Martin 15 15 15 15 17 19 18 18 23
Tacna 7 9 12 12 13 14 16 16 17
Tumbes 6 8 10 10 10 10 10 9 10
Ucayali 5 5 7 8 10 10 11 11 11
Total 346 450 521 552 587 628 669 707 750

Fuente: SBS 2019. Elaboracidn propia

Evolucion porcentual acumulada del crecimiento departamental de la oferta del sistema financiero

por tipo de punto de acceso (2009-2017)

Departamento Bancos Caj. automaticos Caj. Corresp. CMAC
Amazonas 300,00 % 1000,00 % 2510,00 % 71,43 %
Ancash 125,00 % 486,27 % 1654,43 % 75,00 %
Apurimac 266,67 % 466,67 % 4362,50 % 171,43 %
Arequipa 142,50 % 433,07 % 1515,79 % 256,25 %
Ayacucho 100,00 % 846,67 % 2778,57 % 128,57 %
Cajamarca 176,47 % 480,00 % 2043,55 % 73,33 %
Callao 19,72 % 252,73 % 1338,18 % 100,00 %
Cusco 133,33 % 254,29 % 1153,27 % 185,00 %
Huancavelica 0,00 % 3750,00 % 1587,50 % 150,00 %
Huanuco 125,00 % 630,77 % 2638,10 % 90,00 %
Ica 77,14 % 466,27 % 1093,10 % 230,00 %
Junin 70,59 % 469,35 % 1362,16 % 253,33 %
La Libertad 77,97 % 337,16 % 1291,78 % 90,48 %
Lambayeque 60,00 % 380,65 % 131543 % 92,31 %
Lima 38,76 % 275,58 % 809,44 % 73,17 %
Loreto 108,33 % 226,09 % 1251,85 % 62,50 %
Madre de Dios 100,00 % 825,00 % 1133,33 % 42,86 %
Moguegua 45,45 % 475,00 % 1472,22 % 250,00 %
Pasco 20,00 % 240,00 % 1613,33 % 80,00 %
Piura 134,09 % 411,01 % 836,09 % 93,33 %
Puno 186,67 % 360,00 % 1697,30 % 188,24 %
San Martin 100,00 % 348,00 % 2638,10 % 53,33 %
Tacha 71,43 % 514,29 % 2270,00 % 142,86 %
Tumbes 37,50 % 384,62 % 734,48 % 66,67 %
Ucayali 137,50 % 484,21 % 1441,18 % 120,00 %
Total 58,78 % 315,99 % 1068,79 % 116,76 %

Fuente: SBS 2019. Elaboracidn propia
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Anexo 2. Explicacion de variables explicativas

Descripcion de las variables explicativas del ejercicio empirico

Variable

Descripcion

Tipo de variable

Bancos ¢

Es la cantidad de bancos en el periodo actual, a nivel
distrital, entre el area del distrito multiplicado por 100.

Variable de acceso

Cajas Municipales t

Es la cantidad de cajas municipales en el periodo actual, a
nivel distrital, entre el area del distrito multiplicado por 100.

Variable de acceso

Caj. Corresponsales t

Es la cantidad de cajeros corresponsales en el periodo
actual, a nivel distrital, entre el &rea del distrito multiplicado
por 100.

Variable de acceso

(0 < Dist < 20);

Es una dummy que muestra si la familia habita en un distrito
que esta a menos de 20 km de distancia de otro distrito que
si tiene al menos un cajero corresponsal.

Variable de acceso

(20 < Dist < 50),

Es una dummy que muestra si la familia habita en un distrito
que esta a mas de 20km, pero no mas de 50 km de distancia
de otro distrito que si tiene al menos un cajero corresponsal.

Variable de acceso

(Bancos 1)?

Es la cantidad de bancos en el periodo actual, a nivel
distrital, entre el area del distrito multiplicado por 100,
elevado al cuadrado.

Variable de acceso

(Cajas Municipales t)?

Es la cantidad de cajas municipales en el periodo actual, a
nivel distrital, entre el area del distrito multiplicado por 100,
elevado al cuadrado.

Variable de acceso

(Caj. Corresponsales t)?

Es la cantidad de cajeros corresponsales en el periodo
actual, a nivel distrital, entre el &rea del distrito multiplicado
por 100, elevado al cuadrado.

Variable de acceso

Créditos Bancos t

Es el total de créditos a nivel distrital provistos por los
bancos, dividido entre la poblacion del distrito.

Variable de uso

Créditos Cajas t

Es el total de créditos a nivel distrital provistos por las cajas
municipales, dividido entre la poblacién del distrito.

Variable de uso

Depdsitos totales t

Es el total de depdsitos a plazo a nivel distrital, dividido
entre la poblacion del distrito.

Variable de uso

Depdsitos Banco t

Es el total de depdsitos a la vista a nivel distrital provistos
por los bancos, dividido entre la poblacion del distrito.

Variable de uso

Depositos Cajas t

Es el total de depdsitos a la vista a nivel distrital provistos
por las cajas municipales, dividido entre la poblacion del
distrito.

Variable de uso

Es la cantidad de bancos en el periodo anterior, a nivel

periodo anterior, dividido entre la poblacion del distrito.

Bancos +1 distrital, entre el area del distrito multiplicado por 100 Instrumento
Es la cantidad de cajas municipales en el periodo anterior,

Cajas Municipales t1 a nivel distrital, entre el érea del distrito multiplicado por Instrumento
100
Es la cantidad de cajeros corresponsales en el periodo

Caj. Corresponsales t-1 anterior, a nivel distrital, entre el &rea del distrito Instrumento
multiplicado por 100
Es la cantidad de créditos a nivel distrital provistos por los

Créditos Bancos t-1 bancos en el periodo anterior, dividido entre la poblacion Instrumento
del distrito.
Es el total de créditos a nivel distrital provistos por las caj.

Créditos Cajas t-1 municipales en el periodo anterior, dividido entre la Instrumento
poblacioén del distrito.

- Es la cantidad total de depdsitos a nivel distrital en el
Depdsitos totales t-1 Instrumento

Usuario

Es una dummy que toma el valor de 1 si la unidad familiar
ha tomado un préstamo para financiar su casa, terreno y
otros; y 0 de lo contrario.

Variable de control

Nivel de Educacion

Es el nivel de educacion del jefe de familia.

Variable de control

Sexo

Es una dummy que toma el valor de 1 si el jefe de familia
es hombre, y 0 si es mujer.

Variable de control
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Variable

Descripcion

Tipo de variable

Es una dummy que toma el valor de 1 si el jefe de familia

Casado Variable de control
es casado, y 0 de otro modo.

Edad Es la edad del jefe de familia. Variable de control

No Trabaja Es una dummy que toma el valor de 1 si el jefe de familia Variable de control

no trabaja y 0 caso contrario.

Independiente

Es una dummy que toma el valor de 1 si el jefe de familia
es trabajador independiente y 0 caso contrario.

Variable de control

Es una dummy que toma el valor de 1 si el jefe de familia

Empleador - Variable de control
es empleador y 0 caso contrario.
Es una dummy que toma el valor de 1 si el distrito en el que

Comp. Alta habita la familia tiene un HHI crediticio entre 0.13 y 0.42, Variable de control
y 0 de otro modo.
Es una dummy que toma el valor de 1 si el distrito en el que

Comp. Media habita la familia tiene un HHI crediticio entre 0.42y 0.71y Variable de control
0 de otro modo.
Es una dummy que toma el valor de 1 si el distrito en el que

Comp. Baja habita la familia tiene un HHI crediticio entre 0.71y 1 de Variable de control
otro modo.

Quechua Es una dummy que toma el valor de 1 si la lengua materna Variable de control

del jefe de familia es quechua, y 0 de otro modo.

Otros idiomas

Es una dummy que toma el valor de 1 si la lengua materna
del jefe de familia es distinta a castellano o quechua, y 0 de
otro modo.

Variable de control

Fuente: Elaboracion propia

Anexo 3. Modelos within y agregados con seudopaneles con todas las variables sobre la

proporcién del gasto en inversién y el gasto total en el periodo 2009-2017

Modelos within y variantes con todas las variables: Efecto del acceso y uso del servicio financiero

sobre la proporcion del gasto en inversion

Efectos sobre la proporcién de gasto destinado a inversion
@) @ (3) ) )
Variables Modelo base Inte!'af:cmn Depositos Accesos al HHI
créditos desagreg. cuadrado
(0 < Dist < 20), 0,00334*** 0,00319*** 0,00343*** 0,00330*** 0,00410***
(0,000658) (0,000659) (0,000658) (0,000659) (0,000689)
(20 < Dist < 50), 0,00181*** 0,00166** 0,00190*** 0,00177** 0,00258***
(0,000689) (0,000689) (0,000688) (0,000689) (0,000718)
Bancos t -0,000772 -0,000663 -0,000739 -0,000697 -0,000745
(0,000535) (0,000525) (0,000537) (0,000820) (0,000533)
Cajas Municipales t 0,000913* 0,000869 0,000922* 0,000811 0,000907*
(0,000534) (0,000531) (0,000533) (0,000922) (0,000537)
Caj. Corresponsales -1,55e-06 -2,90e-06 -9,58e-07 -1,60e-05 -7,73e-07
(1,15e-05) (1,14e-05) (1,15e-05) (2,12e-05) (1,15e-05)
Créditos Cajas t 0,00291*** 0,00279*** 0,00394*** 0,00296*** 0,00260***
(0,000619) (0,000622) (0,000770) (0,000676) (0,000754)
Créditos Bancos t -0,00159*** -0,00247*** -0,00128*** -0,00156*** -0,00122**
(0,000499) (0,000569) (0,000494) (0,000525) (0,000533)
Depositos Totales t 0,00262*** 0,00264*** 0,00262*** 0,00241***
(0,000415) (0,000415) (0,000415) (0,000416)
Usuario 0,0105*** 0,0105*** 0,0105*** 0,0105*** 0,0104***
(0,00265) (0,00265) (0,00265) (0,00265) (0,00265)
Nivel de Educacion 0,00413*** 0,00413*** 0,00413*** 0,00413*** 0,00411***
(0,000143) (0,000143) (0,000143) (0,000143) (0,000143)
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Efectos sobre la proporcién de gasto destinado a inversién

Sexo -0,000324 -0,000323 -0,000336 -0,000329 -0,000265
(0,000692) (0,000692) (0,000692) (0,000693) (0,000693)

Casado 0,00461*** 0,00462*** 0,00463*** 0,00462*** 0,00460***
(0,000537) (0,000537) (0,000537) (0,000537) (0,000537)

Edad -0,00028*** -0,00028*** -0,00028*** -0,00028*** -0,00028***
(7,77-05) (7,77e-05) (7,77e-05) (7,77e-05) (7,77e-05)

No trabaja 0,00927*** 0,00927*** 0,00928*** 0,00927*** 0,00931***
(0,000987) (0,000987) (0,000987) (0,000987) (0,000987)

Independiente 0,00695*** 0,00694*** 0,00694*** 0,00694*** 0,00696***
(0,000584) (0,000584) (0,000584) (0,000584) (0,000584)

Empleador 0,0272*** 0,0272*** 0,0272*** 0,0272*** 0,0272***
(0,00118) (0,00118) (0,00118) (0,00118) (0,00118)

(Créditos Cajast) * 0,000575

(Créditos Bancost) (0,000356)

Depositos Banco ¢ 0,00284***

(0,000445)

Fuente: Elaboracion propia

Modelos within y variantes con todas las variables: Efecto del acceso y uso del servicio financiero

sobre la proporcion del gasto en inversion (Cont.)

Efectos sobre la proporcién de gasto destinado a inversién

1) ) @) (4) | (©)
. Interaccion Depdsitos Accesos a
Variables Modelo base créditos desagreg. cuadrado HHI
Depdsitos Cajas t -0,000979
(0,00186)
(Bancos 1)? 1,61e-06
(2,12e-05)
(Cajas Municipales t)? 5,17e-06
(2,88e-05)
(Caj. Corresponsales t)? 8,10e-09
(1,21e-08)
Comp. Alta -0,000446
(0,00152)
Comp. Media 0,00167
(0,00151)
Comp. Baja 0,00331***
(0,000878)
Constante -8,88e-06 -0,000135 -8,89e-06 -2,89e-05 -9,13e-06
(0,000241) (0,000250) (0,000241) (0,000242) (0,000241)
Observaciones 103.098 103.098 103.098 103.098 103.098

Errores estandares robustos en paréntesis
***p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1

Fuente: Elaboracion propia

64



Modelos within y variantes con todas las variables: Efecto del acceso y uso del servicio financiero

sobre el gasto total

Efectos sobre el total de gasto

@) @ (3) (4) )
Variables Modelo base Intelrapcmn Depositos Accesos al HHI
créditos desagreg. cuadrado
(0 < Dist < 20), -0,139*** -0,135*** -0,139*** -0,139*** -0,132%**
(0,00526) (0,00624) (0,00621) (0,00621) (0,00667)
(20 < Dist < 50); -0,188*** -0,184*** -0,188*** -0,188*** -0,181***
(0,00565) (0,00676) (0,00674) (0,00674) (0,00718)
Bancos t 0,0238*** 0,0210*** 0,0239*** 0,0812*** 0,0228***
(0,00413) (0,00458) (0,00457) (0,00810) (0,00456)
Cajas Municipales -0,0296*** -0,0285*** -0,0296*** -0,151*** -0,0287***
(0,00387) (0,00432) (0,00432) (0,00923) (0,00429)
Caj. Corresponsales t 0,00048*** 0,00051*** 0,00048*** 0,00137*** 0,00046***
(9,08e-05) (9,86e-05) (9,77e-05) (0,000216) (9,78e-05)
Créditos Cajas t 0,0871*** 0,0900*** 0,0901*** 0,132*** 0,0796***
(0,00461) (0,00518) (0,00668) (0,00567) (0,00620)
Créditos Bancos t -0,0364*** -0,0135%*** -0,0354*** -0,0489*** -0,0399***
(0,00331) (0,00490) (0,00395) (0,00406) (0,00407)
Depositos Totales t 0,0579*** 0,0573*** 0,0581*** 0,0574***
(0,00290) (0,00377) (0,00380) (0,00383)
Usuario 0,289*** 0,289*** 0,289*** 0,289*** 0,289***
(0,0182) (0,0231) (0,0231) (0,0231) (0,0231)
Nivel de Educacion 0,0961*** 0,0962*** 0,0961*** 0,0966*** 0,0960***
(0,00111) (0,00135) (0,00135) (0,00135) (0,00135)
Sexo 0,0536*** 0,0535*** 0,0535*** 0,0523*** 0,0538***
(0,00581) (0,00708) (0,00708) (0,00707) (0,00708)
Casado 0,189*** 0,189*** 0,189*** 0,190*** 0,189***
(0,00429) (0,00518) (0,00518) (0,00517) (0,00518)
Edad -0,0118*** -0,0118*** -0,0118*** -0,0116*** -0,0118***
(0,000594) (0,000753) (0,000753) (0,000752) (0,000753)
No trabaja -0,0301*** -0,0302*** -0,0302*** -0,0299*** -0,0298***
(0,00759) (0,00920) (0,00921) (0,00919) (0,00921)
Independiente -0,180*** -0,180*** -0,180*** -0,177%** -0,180***
(0,00476) (0,00574) (0,00574) (0,00574) (0,00574)
Empleador 0,211*** 0,212*** 0,211*** 0,210*** 0,211***
(0,00814) (0,00982) (0,00982) (0,00980) (0,00982)
(Créditos Cajast) * -0,0150***
(Créditos Bancos t) (0,00204)
Depositos Banco t 0,0586***
(0,00403)
Depdsitos Cajas t 0,0469***
(0,0148)
(Bancos 1)? -0,00162%**
(0,000213)
(Cajas Municipales t)? 0,00391***
(0,000277)

Fuente: Elaboracion propia
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Modelos within y variantes con todas las variables: Efecto del acceso y uso del servicio financiero
sobre el gasto total (Cont.)

Efectos sobre el total de gasto
(1) @ @) () (5)
Variables Modelo base Intelrapcmn Depositos Accesos al HHI
créditos desagreg. cuadrado
(Caj. Corresponsales t)? -6,4e-07***
(1,04e-07)
Comp. Alta 0,0534***
(0,0137)
Comp. Media -0,0231*
(0,0138)
Comp. Baja 0,0265***
(0,00878)
Constante -0,236*** 8,852*** 8,848*** 8,845*** 8,848***
(0,00193) (0,00239) (0,00235) (0,00237) (0,00235)
Observaciones 103.098 103.098 103.098 103.098 103.098

Errores estandares robustos en paréntesis
*** n<0,01, ** p<0,05, * p<0,1
Fuente: Elaboracion propia

Modelos agregados con todas las variables: Efecto del acceso y uso del servicio financiero sobre

la proporcién del gasto en inversién y el gasto total

Efecto sobre la proporcion de gasto destinado a Efecto sobre el total de gasto
inversion
(6,1) (7,2) (6,2) (7,2)
Variables Modelo ubigeo Modelo ubigeo quelo Modelo ubigeo

y lengua ubigeo y lengua

(0 < Dist < 20), 0,00307*** 0,00342*** -0,0748*** -0,0967***
(0,00116) (0,00121) (0,0141) (0,0142)

(20 < Dist £ 50), 0,00234* 0,00274** -0,143*** -0,146***
(0,00124) (0,00131) (0,0159) (0,0158)

Créditos Cajas t 0,00115 -7,65e-07 0,0926*** 0,102***
(0,00102) (0,00112) (0,0140) (0,0130)

Créditos Bancos t -0,00104 -3,39e-05 -0,0155* -0,0384***
(0,000842) (0,00102) (0,00927) (0,0102)
Bancos t -0,000330 -0,000849 0,00671 0,0207*
(0,00136) (0,00142) (0,0117) (0,0118)

Cajas Municipales t 0,000958 0,00140 -0,0159 -0,0188**
(0,00128) (0,00136) (0,0109) (0,00922)

Caj. Corresponsales -7,97e-06 -1,25e-05 0,000473** 0,000206

(1,33e-05) (1,51e-05) (0,000215) (0,000162)

Depositos Totales ¢ 0,00201*** 0,00217*** 0,0328*** 0,0512%***
(0,000545) (0,000620) (0,00868) (0,0105)

Quechua 0,00555*** 0,00504*** -0,148*** -0,0802***
(0,00125) (0,00117) (0,0165) (0,0144)

Otros idiomas 0,000574 -0,00287 -0,396*** -0,269***
(0,00210) (0,00189) (0,0311) (0,0276)

Usuario 0,00188** 0,00171* 0,137*** 0,132***
(0,000922) (0,000980) (0,0116) (0,0117)

Nivel de Educacion 0,00397*** 0,00468*** 0,214*** 0,172%**
(0,000623) (0,000586) (0,00753) (0,00666)
Sexo -0,00383 -0,000787 -0,0814* -0,0291
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Efecto sobre la proporcién de gasto destinado a Efecto sobre el total de gasto
inversion
(0,00402) (0,00409) (0,0495) (0,0459)
Casado 0,00335 0,00186 0,111%*** 0,0802***
(0,00256) (0,00263) (0,0322) (0,0306)
Edad -0,000353*** -0,000435*** -0,00423*** -0,00138
(8,95e-05) (8,91e-05) (0,00106) (0,000998)
No trabaja 0,00854 0,0109* -0,144** -0,183***
(0,00538) (0,00592) (0,0576) (0,0571)
Independiente 0,00130 0,00360 -0,741%** -0,763***
(0,00292) (0,00275) (0,0342) (0,0327)
Empleador 0,0389*** 0,0398*** -0,100 -0,0555
(0,00549) (0,00597) (0,0669) (0,0628)
Constante 0,0713*** 0,0683*** 8,703*** 8,748***
(0,00596) (0,00615) (0,0696) (0,0682)
Observaciones 4.487 5.037 4.487 5.037

Errores estandares robustos en paréntesis
***n<0,01, ** p<0,05, * p<0,1
Fuente: Elaboracion propia
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