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PRESENTACION

En las dos ultimas décadas América Latina y el Caribe alcanzd
importantes logros en materia de estabilidad macroecondmica
y muchos paises pudieron capitalizar sus excedentes de
ingreso por exportaciones de recursos naturales en favor

del desarrollo social, con notorias ganancias en reduccion

de la pobreza. No obstante, la region mantiene importantes
retos para alcanzar un crecimiento econdémico sostenido y
sostenible y equipararse a las naciones mas desarrolladas.
Esto se hizo muy evidente con la crisis resultante de las
medidas de contencion de la COVID19 que afectd de manera
desproporcionada a la region y devolvio a millones de
personas de la region a la condicion de pobreza.

Uno de los desafios mas importantes es la persistente baja
productividad que afecta a todos los paises y todos los
sectores. Basta sefalar que las microempresas europeas son
en promedio mas productivas que las empresas medianas
en América Latina. Por ello, es necesario redoblar esfuerzos
para promover un aumento sostenido en la productividad de
los factores, mediante la adopcion de politicas publicas que

mejoren el entorno de los negocios y los marcos regulatorios,
promuevan la inclusion financiera de personas y empresas,
impulsen la modernizacion de la infraestructura, favorezcan
la adopcion de buenas practicas por parte de instituciones

y empresas, entre otros aspectos, de tal manera que se

logre una mejor asignacion de los recursos y un impulso
certero a la innovacion productiva.

CAF ha priorizado la productividad como eje central para
la accion dentro de su estrategia de apoyo a los paises
accionistas, que se refleja en operaciones de crédito a
favor de los gobiernos, empresas privadas e instituciones
financieras, asi como en asistencia técnica y generacion
de conocimiento.

En particular, con la serie “Politicas Publicas y Transformacion
Productiva” buscamos difundir buenas practicas y politicas
exitosas en Ameérica Latina, con el proposito de poner a
disposicion de los paises las mejores y mas eficientes
estrategias de productividad, inclusion, crecimiento y desarrollo.
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ALC  América Latina y el Caribe
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EMCF Encuesta de Medicién de
Capacidades Financieras
ENIF Estrategia Nacional de Inclusion Financiera
INFE International Network on Financial Education
OECD Organisation for Economic Co-operation
and Development
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CAP[TU LO 1 Como han mostrado varios estudios, la inclusion financiera
» tiene un gran potencial para mejorar la vida de los

I NTRO D U CCI 0 N individuos, disminuir la pobreza, fomentar el empoderamiento,
el bienestar y felicidad subjetiva, la salud y la vulnerabilidad
financieras, y reducir las brechas socioecondmicas en los
grupos mas vulnerables. A nivel macro, una mayor
participacion de los agentes econdmicos en el mercado
financiero formal tiene efectos beneficiosos y permanentes
sobre el crecimiento, la desigualdad, y la estabilidad
financiera, siempre que se cuente con una regulacion
prudencial y de proteccion al usuario financiero, asi como

programas de educacion financiera para la poblacion
(Di Giannatale y Roa, 2019).

Por su lado, la inclusion financiera es un mecanismo que
ayuda al cumplimiento de siete de los Objetivos de
Desarrollo Sostenible: fin de la pobreza (1); hambre cero (2);
salud y bienestar (3); igualdad de género (5); trabajo
decente y crecimiento econdmico (8); industria, innovacion
e infraestructura (9); reduccion de las desigualdades (10).
Segun la Organizacion de las Naciones Unidas, esto

se logra en la medida que la inclusion financiera promueve
el formalizar las economias, potenciar oportunidades

de negocio, facilitar pagos, transferencias monetarias y
puede ayudar a dar solucion a los problemas mas
apremiantes de la humanidad.
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Por todo lo anterior, en las Ultimas décadas se han llevado a
cabo un gran numero de iniciativas para promover la
inclusion financiera, a cargo de un amplio numero de actores
publicos y privados. Estas iniciativas han pasado a ser

parte de la agenda de gobiernos, y comienzan incluso a
institucionalizarse. En concreto, en Ameérica Latina y el Caribe,
un numero cada vez mayor de paises han establecido

O estan estableciendo compromisos con objetivos y
estrategias de inclusion financiera como parte de sus acciones
enfocadas a la reduccion de la pobreza, y a promover la
estabilidad y el crecimiento econdmico, principalmente. Cada
vez mas, estos compromisos han sido forjados en politicas
publicas de caracter nacional, conocidas como “Estrategias
Nacionales” (OECD y CAF, 2020).

En 2014 el Gobierno Nacional de Paraguay formulo la
Estrategia Nacional de Inclusion Financiera (ENIF), donde se
describen los lineamientos estratégicos nacionales sobre

la inclusion financiera. Los objetivos de la ENIF fueron reducir
la pobreza vy la desigualdad, e impulsar el crecimiento
economico. Como toda politica publica que busca cumplir
con los objetivos planteados, esta debe ser basada en la
evidencia y el diagndstico iniciales de inclusion financiera.

El reciente estudio de la OECD y CAF (2020) sefiala como

un elemento clave para el éxito de las estrategias nacionales
el desarrollo de estudios de lineas de base. Esta informacion
inicial permite, mediante el desarrollo de indicadores de

las distintas dimensiones de la inclusion financiera, un
conocimiento de las necesidades, retos y oportunidades de
la poblacion en materia de inclusion financiera, asi como

las brechas que deben ser priorizadas. Asimismo, la evidencia

inicial, jJunto con levantamientos de lineas de base posteriores,
pueden utilizarse para monitorear y evaluar el éxito de los
programas y si las metas establecidas fueron alcanzadas.

Paraguay es uno de los paises de la region, junto con Meéxico
y Perd, que destaca en la realizacion de esfuerzos para el
desarrollo de estudios de linea de base, que complementen
los datos de oferta obtenidos por las instituciones financieras.
En linea con las directrices sefialadas por los organismos
internaciones, para el disefio y la creacion de su ENIF 2014,
con el apoyo tecnico del banco mundial bajo la Iniciativa
FIRST, se llevo a cabo un analisis técnico de demanda, basado
en los datos de la Encuesta Nacional de Inclusion Financiera,
que midio el comportamiento financiero de los adultos en
Paraguay. Siguiendo las directrices internacionales, estos datos
fueron usados para identificar poblaciones prioritarias, fijar
metas de inclusion financiera a nivel nacional, y disefiar
reformas e intervenciones para promover la inclusion financiera.

La encuesta se baso en la metodologia de medicion de
inclusion financiera del Global Findex del Banco Mundial,
adaptada en la realidad del contexto paraguayo. El analisis
por el lado de la demanda fue complementado con los
analisis técnicos con datos del lado de la oferta; en particular
con informacion sobre la disponibilidad y calidad de
productos financieros (ahorros, créditos, pagos y seguros)

y los proveedores de servicios financieros. Asimismo, se
realizaron analisis técnicos de la regulacion del sistema
financiero, de la educacion financiera y de la proteccion al
usuario financiero. Cabe destacar que gran parte de las
estrategias de la region usan en sus diagnosticos Unicamente
datos de la oferta sobre el acceso a productos financieros,
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1. La metodologia de la encuesta
tomo como base el toolkit para la
medicién de capacidades financieras
proporcionado por la OECD (2015).

proporcionados por las instituciones financieras. En

ese sentido, el caso de Paraguay es notable por la
multidimensionalidad y riqueza de la informacion utilizada
para el diseno de la estrategia.

Desde los analisis técnicos para el disefio e implementacion
de la ENIF 2014, se han llevado a cabo dos iniciativas para
recolectar datos del lado de la demanda en este pais. En
concreto, en 2017 se aplicod una encuesta de capacidades
financieras, coordinada por CAF -Banco de Desarrollo de
Ameérica Latina-. La riqueza de esta encuesta es considerable,
en la medida que ademas de informacion sobre uso y
tenencia de productos financieros, proporciona informacion
detallada sobre las decisiones, comportamientos, actitudes y
conocimientos financieras de los hogares paraguayos, asi
como de su salud y vulnerabilidad financieras.

A la fecha no se habia realizado un analisis de esta informacion
y dimensiones, las cuales determinan la calidad de la inclusion
financiera. La encuesta también permite segmentar a la
poblacion para identificar necesidades y medidas especificas
de cada grupo. Por otro lado, se llevo un tercer levantamiento
con la metodologia del Global Findex en 2017, la cual permite
identificar las principales barreras a la inclusion financiera

y dar seguimiento de los alcances logrados comparando con
los levantamientos previos de esta encuesta.

Un analisis profundo y riguroso de esta informacion de
demanda es esencial para definir metas, evaluar el camino
recorrido y sentar las bases para los componentes sucesivos
de la ENIF. En ese sentido, se pretende dar continuidad a la
ENIF y por ello se ha empezado a trabajar sobre el disefio de
la Estrategia Nacional de Inclusion Financiera 2019 - 2023.

Un primer paso es evaluar las intervenciones realizadas, de tal
forma que se obtengan datos e informacion que permitan
conocer el panorama y la evolucion de la inclusion financiera,
y valorar los éxitos y fracasos, asi como lecciones aprendidas
gue definan los pasos siguientes.

Este primer documento pretende ser un diagnostico, basado
en un analisis riguroso de la informacion mas reciente, desde
el lado de la demanda. En concreto a partir de la encuesta

de capacidades financieras, nuestro objetivo es explicar las
decisiones y comportamientos financieros de los hogares

en Paraguay, a partir de variables sociodemograficas (género,
edad, ingreso, educacion, etc.), caracteristicas cognitivas
(habilidades numéricas), caracteristicas no cognitivas o rasgos
de personalidad, y los conocimientos financieros.

La eleccion de estas variables no es baladi, y esta basada en
rigurosos estudios academicos que muestran la relevancia
de las mismas a la hora de explicar los comportamientos

y decisiones financieras de las personas. Algunos de los
estudios son resumidos en la siguiente seccion para
contextualizar y desarrollar el marco conceptual del nuestro
analisis empirico.

Ademas de o anterior, a partir de la encuesta del Global
Findex, estudiamos la relevancia de las distintas barreras que
limitan la inclusion financiera por segmentos de poblacion
y la evolucion de estas en el tiempo. La existencia de varios
levantamientos de esta encuesta permite no solo medir qué
barreras son mas relevantes para cada tipo de poblacion,
sino cOmMo han evolucionado las mismas a tenor de las
distintas intervenciones llevadas a cabo en Paraguay para
fomentar la inclusion financiera en la Ultima década.
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El presente documento se estructura de la siguiente seccion presenta el analisis economeétrico de los

manera. En la segunda seccion se discuten los principales principales determinantes de las decisiones financieras
trabajos que han analizado las decisiones y comportamientos y de la vulnerabilidad financiera de los hogares paraguayos.
financieros de los hogares y sus principales determinantes, En la sexta seccion se muestra el analisis economeétrico

y se define el marco conceptual del estudio. En la tercera de las barreras a la inclusion financiera. Finalmente, en la
seccion se describen las bases de datos utilizadas y los ultima seccion se discuten las principales conclusiones del
principales indicadores construidos. En la cuarta seccion estudio y las recomendaciones de politica publica a partir

se presenta el analisis de estadisticas descriptivas. La quinta de las mismas.
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CAPITULO 2

REVISION DE LITERATURA

2.1 Decisiones Financieras de los Hogares

Existen varios trabajos que han mostrado la relacion entre
las decisiones financieras y las variables cognitivas, rasgos de
personalidad, y los conocimientos financieros, principales
variables de nuestro trabajo.

En relacion con las habilidades cognitivas, Grinblatt et al.
(2011), Christelis et al. (2010) y Agarwal y Mazumder (2013)
encuentran que, a mayores habilidades cognitivas, es menor
el numero de errores financieros, es menor la probabilidad
de impago y se adquieren instrumentos financieros

mas sofisticados y diversos. Estos trabajos sugieren que
principalmente las habilidades numéricas estan relacionadas
con tomar decisiones financieras apropiadas y saludables.

Por su parte, Heckman y Kautz (2013), Borghans et al. (2011)
y Almlund et al. (2011) muestran que los rasgos de
personalidad tienen igual potencial para predecir resultados
socioecondmicos que las caracteristicas cognitivas. Respecto
a su impacto sobre las decisiones financieras, Klinger et al.
(2013), Kaufmann (2012), y Kausel et al. (2016) encuentran
que la diligencia, la tendencia a planear y el autocontrol estan
muy relacionados con el ahorro para el retiro, el repago del
crédito y a menores problemas financieros.
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Por su lado, Briiggen et al. (2017) proponen un marco
conceptual completo para medir la salud financiera,
entendida como la percepcion de ser capaz de mantener
los estandares de vida presentes y anticipados, v la libertad
financiera. Los autores sefialan que algunos rasgos de
personalidad (la tendencia a planear, la susceptibilidad a la
influencia interpersonal, y la tendencia a confiar, entre
otros), estan mas relacionados que las variables
sociodemograficas con la salud o bienestar financiero.

Respecto a la alfabetizacion financiera, un grupo cada vez
mas numeros de trabajos y recientes metaanalisis muestran
la importancia de la educacion financiera en las decisiones
financieras (Lusardi y Mitchell, 2014; Kaiser et al., 2020).

Los trabajos dentro de esta literatura encuentran una relacion
positiva entre la educacion y las decisiones financieras
saludables, tales como ahorrar para el retiro, evitar el exceso
de deuda, y pagar los créditos adquiridos a tiempo, entre otras.
La educacion financiera ha sido ademas un elemento critico
para explicar la brecha de género en la inclusion financiera.

Algunos de estos trabajos, utilizan la encuesta de capacidades
financieras. Tal es el caso de Roa et al. (2019), que utiliza

las encuestas de Capacidades Financieras coordinadas por
CAF en Bolivia, Colombia, Ecuador, y Pert (Mejia y Rodriguez,
2015) para estudiar los determinantes del uso de instrumentos
de ahorro y crédito formales e informales. A partir de un
analisis riguroso de las encuestas de estos paises, sus resultados
muestran que las habilidades numericas, la educacion
financiera, y los rasgos de personalidad asociados a ser
diligente influyen en la tendencia a ahorrar y a participar en
los mercados financieros formales.

Utilizando esta misma encuesta para siete paises de Ameérica
Latina, el trabajo de Cardenas et al,, (2020) analiza los
determinantes de la salud financiera. El trabajo encuentra que
la vulnerabilidad financiera en la region es alta, en especial
para los grupos mas vulnerables. Los autores encuentran que
el tener y utilizar productos formales de ahorro, la educacion
financiera, contar con experiencia previa en el sector
financiero formal, comparar entre distintas instituciones
financieras antes de adquirir un producto financiero, y el ser
responsable de la toma de decisiones financieras en el hogar
son los principales determinantes de la salud financiera.
Tomando como referencia los trabajos descritos en los
parrafos anteriores, nuestras hipotesis de partida es que
ademas de las variables sociodemograficas las decisiones
financieras vienen determinadas por los rasgos de personalidad,
las preferencias de riesgo y temporales, las variables cognitivas
y la alfabetizacion financiera. A partir de la informacion

y datos de la Encuesta de Capacidades Financieras de CAF

en Paraguay se elaboran indicadores para estas variables. Con
estos indicadores, se estimaran los efectos de estas variables
sobre la decision de ahorrar formal e informalmente y

sobre la decision de tener al menos un producto de credito,
formal e informal, ademas del uso del dinero movil.

2.2 Barreras a la Inclusién Financiera

Seqgun la base de datos de inclusion financiera de hogares a
nivel mundial elaborada por el Banco Mundial, el Global
Findex, los niveles promedio de inclusion financiera han
aumentado, en particular entre las regiones mas pobres. Sin
embargo, alrededor de la mitad de la poblacion en ALC sigue
sin tener acceso a servicios financieros formales. La region
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esta detras de las economias mas avanzadas y las economias
emergentes de Asia en una amplia gama de indicadores de
inclusion financiera, y grandes segmentos de la poblacion
siguen excluidos del sistema financiero formal. Ademas, los
datos muestran que siguen conviviendo los mecanismos
formales e informales de ahorro y crédito.

En concreto, segun esta base de datos los niveles promedio
de inclusion financiera, medidos como tenencia de una
cuenta en una institucion financiera o billetera movil, pasaron
de 39.3% en 2011, a 51.9% en 2014, a 55.1% en 2017. La
inclusion financiera ha aumentado en particular entre las
regiones mas pobres: el porcentaje del 40% mas pobre de la
poblacion adulta con una cuenta en una institucion financiera
O con un proveedor de servicios de dinero movil paso del
24% en 2014 al 42.7% en 2017.

A pesar de estos avances, aun gran parte de la poblacion en
ALC permanece excluida, sobre todo los segmentos mas
vulnerables. En concreto, esta misma base de datos muestra
que la tenencia de cuentas de ahorro es menor para los
jovenes adultos, las mujeres, aguellos con menores niveles de
educacion y los mas pobres. Como veremos en este estudio,
este patron de baja o nula inclusion financiera, en especial
para las mujeres, areas rurales y las personas mas pobres se
reproduce en Paraguay.

La asignatura de disefiar intervenciones que fomenten la
inclusion financiera es aun un trabajo en proceso y es por
ello que impera afinar en el entendimiento las barreras de
oferta y demanda a la inclusion financiera de la propia
region latinoamericana (Di Giannatale y Roa, 2019). Del lado
de las barreras de oferta, el estudio de Roa y Carvallo (2018)

para un grupo amplio de paises de ALC (Brasil, Colombia,
Costa Rica, Ecuador, Espafia, Jamaica, Nicaragua, Paraguay,
Republica Dominicana y Venezuela) muestra que los
mayores esfuerzos en la region se han dirigido a promover
la accesibilidad fisica, mediante la expansion de sucursales
y los agentes bancarios, como ha sido el caso de Brasil,
Colombia y Bolivia, entre otros paises.

Los avances en disminuir esta barrera han sido importantes,
aungue en comparacion con paises en desarrollo, aun le
gueda camino por recorrer. En general en la region, realizar
retiros es mas facil desde el punto de vista de acceso fisico
que abrir cuentas y realizar depositos. Haciendo énfasis en la
distincion entre canales tradicionales y no-tradicionales
(oficina movil, agente corresponsal, teléfono movil, teléfono
fijo e internet), los resultados de este trabajo sugieren que,
salvo algunas excepciones, el sector bancario esta siendo
mMas activo en la provision de canales no-tradicionales para la
provision de servicios de deposito. En téerminos de canales
no tradicionales, destaca el caso de Paraguay, pais que lidera
el uso de dinero electronico ofrecido por operadores

de telefonia movil, algo que discutiremos mas adelante
(Alliance for Financial Inclusion, 2019).

Seqgun el estudio de Roa y Carvallo, parece también evidente
que continuan prevaleciendo fuertes problemas de
accesibilidad economica en gran parte de los paises de la
muestra, mas que de accesibilidad fisica. En concreto,

la exigencia de colaterales y garantias, el alto precio de los
productos financieros vy sus tarifas de uso, y los costos de
transporte o desplazamiento, son algunos de los elementos
que este trabajo encuentra claves a la hora de explicar la
exclusion del sector financiero en ALC.
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El alto costo de los productos financieros, ademas de la
creacion de productos gratuitos o de bajo costo, ha llevado
en algunos casos a la regulacion de las tasas de interés del
microcredito, uno de los productos mas utilizados para
promover la inclusion financiera, como es el caso de Bolivia,
y mas recientemente en Perd y Ecuador. Sin embargo,

los efectos de estas medidas parecen limitar aun mas el
acceso al credito por las distorsiones que surgen al regular
los precios (Roa et al., 2021).

El patron de mayor accesibilidad fisica que econdmica
detectado en los datos de las barreras de oferta esta en
consonancia con los datos de la demanda del Global Findex,
para el caso de las razones para Nno tener una cuenta de
ahorro. La principal razon reportada por los hogares de la
region ALC es, en primer lugar, “la falta de ingreso” (56%),
seguida muy de cerca por “su elevado coste” (52%). Le siguen
“un miembro de la familia ya la tiene” (31%), "estar muy lejos”

(27%), "falta de documentos” (25%), y ‘no lo necesito” (22,11%).

El porcentaje de "un miembro de la familia ya la tiene” es
mayor para las mujeres, lo que podria esta escondiendo una
brecha de género social o cultural.

En el caso de Paraguay, del lado de la accesibilidad fisica,
este pais como otros de la region se caracteriza por tener
una extension grande con zonas de muy baja densidad de
poblacion y, por ende, con un baja o nula penetracion
financiera en estas zonas. El estudio de Roa y Carvallo (2018)
muestra que sector bancario y no bancario, formado
principalmente por las cooperativas y microfinancieras,
presenta altos niveles en términos de accesibilidad fisica para
los depositos en las zonas de alta densidad de poblacion.
Los niveles de penetracion en términos de cajeros y
sucursales en este pais son de los mas bajos de la muestra.

Asi mismo, en el caso de los agentes corresponsales o
bancarios, Paraguay tiene uno de los niveles mas bajos de
penetracion de la region, comparado con Republica Dominica,
Ecuador, Nicaragua o Brasil, entre otros. La baja densidad de
poblacion ha sido una de las razones que explica la no
sostenibilidad en términos economicos del modelo de agentes
u otros intermediarios financieros en muchas zonas de pais.

La baja densidad de poblacion, no obstante, es uno de los
elementos detras del éxito del dinero electronico para la
inclusion financiera en Paraguay. Estas zonas tradicionalmente
excluidas, contaban con una alta penetracion y uso de la
telefonia movil. Esta situacion, junto con una flexible e
innovadora regulacion basada en el aprendizaje liderara

por el Banco Central del Paraguay, y los programas de
transferencias monetarias a billeteras electronicas disefiados
para aminorar los efectos de la pandemia Covid-19, han
puesto a Paraguay a la cabeza de la region en el uso de
dinero electronico para la inclusion financiera (Sanin, 2015;
Alliance for Financial Inclusion, 2019).

Empero, a pesar de los avances en la accesibilidad fisica a
traves del dinero electronico, el acceso econdmico a los
productos financieros formales sigue siendo una asignatura
pendiente en Paraguay, al igual que en ALC. Cabe subrayar,
gue Paraguay tiene los costos vy tarifas mas altos de toda

la muestra para los productos de ahorro, credito y servicios
de pagos (Roa y Carvallo, 2018). Como en el resto de los
paises de la region, para subsanar esta barrera en Paraguay
se han realizado iniciativas relacionadas con la creacion

de productos basicos y sencillos, para lograr una mayor
accesibilidad economica y elegibilidad - en términos esta
ultima de menores documentos y requisitos solicitados
para obtener un producto financiero.
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Respecto a la elegibilidad, el promedio de documentos
solicitados para abrir una cuenta en Paraguay es similar al de
la region, alrededor de cuatro (Roa y Carvallo, 2018).
Lamentablemente, el uso de las cuentas basicas no ha

sido el esperado; en parte por la falta de incentivos
economicos de los bancos a ofrecerlas, en parte porque
estas no se adaptan a las necesidades propias de las
poblaciones vulnerables - como la irregularidad de sus
gastos en ingresos (Tondo, 2018).

Del lado de las barreras de demanda en ALC, la base de datos
del Global Findex, muestra que la falta de confianza es una

de las razones mas mencionadas para no tener una cuenta, y
gue esta mencion es mayor en ALC que en el conjunto de las
regiones en desarrollo (un 29% cita la falta de confianza frente
a un 16%). Los bajos niveles de educacion financiera son

otra asignatura pendiente en la region como se muestra en
OECD y CAF (2020), explicando en gran parte el bajo uso o
uso inadecuado de los productos financieros formales.

En Paraguay, segun la encuesta de capacidades financieras
(OECD y CAF, 2020) la poblacion adulta en este pais
obtiene la puntuacion mas baja en los indicadores de
conocimiento, actitudes, y comportamientos financieros
de la muestra de paises de la region de ALC donde se ha
aplicado esta encuesta. Por otro lado, a diferencia de otros
paises de la region, como es el caso de Venezuela, Ecuador
y Colombia, los bancos no tienen en sus prioridades la
educacion financiera de la poblacion (Roa y Carvallo, 2018).

Por tanto, en el caso de Paraguay, la falta de confianza

y en especial los bajos niveles de educacion financiera

de su poblacion podrian ser barreras importantes,

junto con la accesibilidad economia, para la inclusion
financiera, algo que analizaremos en este estudio. Asi mismo,
en la seccion seis ahondaremos en el analisis de las barreras
a la inclusion financiera en Paraguay por grupos de
poblacion, analizando tambien como han evolucionado

O cambiado estas en los ultimos afios.
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CAP[TU LO 3 El analisis de comportamientos y decisiones financieras
de nuestro estudio se basa en la Encuesta de Medicion de

»
D ESCRI PC I O N Capacidades Financieras (EMCF) aplicada en Paraguay
a una muestra representativa de 1203 personas mayores de
18 afios. La muestra se distribuyd entre areas urbanas (80%)
D E LAS BAS ES D E DATOS y rurales (20%). El cuestionario se elabord con base en la

metodologia de la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econdmico y la Red Internacional de Educacion
Financiera (OECD/INFE, 2015). La encuesta proporciona
informacion acerca de las caracteristicas socioeconomicas
del hogar, la economia del hogar, los conocimientos, las
habilidades, las actitudes y los comportamientos respecto a
temas financieros.

A partir de informacion de la EMCF, se construyeron
indicadores que permiten la medicion de los conceptos
involucrados en el estudio: inclusion financiera, rasgos
de personalidad, habilidades numéricas, preferencias
temporales y de riesgo, conocimientos financieros y
caracteristicas sociodemograficas. Para la inclusion
financiera, se construyeron seis indicadores que permiten
medir el ahorro y el crédito formal e informal, asi como
el uso de instrumentos electronicos, y un indice de
vulnerabilidad financiera. El Cuadro 1 muestra las preguntas
incluidas en la construccion de cada indicador.
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Tabla 1. Indicadores de inclusion y vulnerabilidad financiera construidos a partir de las preguntas de la EMCF

Indicador

PREGUNTAS
INCLUIDAS

Tenencia de instrumentos
de ahorro formal

¢Qué productos financieros eligi6 los
ultimos dos afnos?

« Cajade ahorro / Cuenta corriente

« Ahorro a plazo (CDA) / programado

« Rueda o circulo de ahorro formal

« Tarjeta de Débito

Uso de instrumentos
de ahorro formal

¢En qué forma ha estado

o esta ahorrando?

+ Deja una cantidad de dinero en su

+ cuenta de ahorros o corriente

+ Deposita dinero en una cuenta de

« ahorros, a lavista o a plazo.

« Ahorra en circulos, ruedas u ahorro
programado en una institucion financiera

« Compra productos de inversion financiera,
distintos de los fondos de pensiones

+ Ahorra en billetera electrénica o celular

Uso de instrumentos
de ahorro informal

¢En qué forma ha estado

o esta ahorrando?

+ Ahorra en el hogar (alcancia o debajo
del colchon)

+ Ahorra en comités o grupos de
ahorro informal

CREDITO

Indicador

PREGUNTAS
INCLUIDAS

Uso de instrumentos

de crédito formal

¢{Qué productos financieros eligio los

ultimos dos afnos?

+ Tarjeta de Crédito

+ Préstamos personales (consumo,
vehiculos, terrenos, viajes, eventos, etc.)

+ Préstamos comerciales (negocio propio,
capital operativo, etc.)

¢Podria indicarnos si ha realizado
[las siguientes acciones] en los ultimos
dos afios?
« Compras en comercios con
tarjeta de crédito
« Compras por internet con tarjeta
de crédito

Uso de instrumentos
de crédito informal

¢Qué hizo para cubrir sus gastos la ultima
vez que [sus ingresos no alcanzaron]?
+ Tomé prestados alimentos o dinero de
familiares 0 amigos
« Tomé un crédito de un proveedor
informal / prestamista

Uso de instrumentos
financieros electrénicos

¢En qué forma ha estado o esta
ahorrando?
« Ahorra en billetera electronica o celular

¢{Qué productos financieros eligi6 los

ultimos dos afos?

« Transferenciasy pagos electronicos, giros
a través del celular

¢Podria indicarnos si ha realizado

[las siguientes acciones] en los ultimos

dos aiios?

« Transferencias entre cuentas bancarias
porinternet, incluyendo el uso de teléfonos
celulares inteligentes o de computadoras.

« Pago de servicios a través del uso
de teléfonos celulares inteligentes o
computadoras (giros, billetera electrénica,
débito automatico, etc.)

Sigue
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Siguiente

Indicador Vulnerabilidad financiera

PREGUNTAS

INCLUIDAS + Enlos Ultimos 12 meses, jesto le ha pasado?

sin pedir prestado dinero?

+ Aveces la gente encuentra que sus ingresos (el dinero que entra al hogar) no alcanzan para cubrir sus gastos.
+ Enelcaso de que usted pierda su principal fuente de ingresos, jcuanto tiempo podria seguir cubriendo sus gastos

« Sisurge unimprevisto hoy y necesita gastarigual a lo que gana en el mes, jtendria la posibilidad de cubrirlo sin
- recurrir a préstamos o pedir ayuda a familiares o amigos?

El indice de alfabetizacion financiera se basa en preguntas
relacionadas con los conceptos de interés compuesto,
diversificacion de riesgo e inflacion. La habilidad numérica
se mide con una pregunta de interés simple. Dentro

de los rasgos de personalidad, construimos un indicador
de tendencia a planificar con preguntas relacionadas a la
realizacion y cumplimiento de un presupuesto familiar

y al establecimiento de metas de ahorro de largo plazo;

y un indicador de autocontrol en base a la pregunta
relacionada con la consideracion de las compras antes de
realizarlas. Finalmente, las preferencias de riesgo se
miden con la pregunta relacionada con la disponibilidad a
arriesgar dinero propio en una inversion y las preferencias

temporales con las preguntas relacionadas con la preferencia
por el presente respecto al futuro.

Complementando el analisis de inclusion, se estudian las
barreras a la inclusion financiera, a partir de la base de datos
del Global Findex 2017, aplicada en Paraguay a una muestra
representativa de 1000 personas de 15 a 95 afios, entre
diciembre de 2017 y enero de 2018. La encuesta proporciona
informacion acerca de como los adultos de todo el mundo
administran sus finanzas cotidianas. Para analizar la evolucion
de las barreras, se utilizan tambien el Global Findex 2011

y la Encuesta de inclusion Financiera (EIF) 2014, basada en
parte en la base de datos Global Findex.
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CAPITULO 4

AHORRO

2 En el dltimo afio previo a la
realizacion de la EMCF.

3 En el dltimo afio previo a la
realizacion de la EMCF.

4 Con datos del Global Findex 2017.

32% 14% 19%

Tiene una Ahorré mediante Ahorré de
cuenta en una instrumentos manera informal
institucion formales en el en el ultimo ano3
financiera ultimo afo?
formal

De acuerdo con la EMCF, menos de un tercio de los
adultos en Paraguay tiene una cuenta en una institucion
financiera formal y menos de la mitad de quienes tienen
cuentas, las utilizaron para ahorrar. Resalta también que
el ahorro informal es mayor al ahorro formal.

Estos mismos indicadores difieren segun las caracteristicas
sociodemograficas de la poblacion, como se muestra

en la Figura 1. El porcentaje de mujeres que tiene una cuenta
de ahorro en una institucion financiera formal (respecto

al total de mujeres) es ligeramente mayor que el porcentaje
de hombres (respecto al total de hombres). Sin embargo,
esta relacion se invierte en lo que se refiere al uso de estas
cuentas y mantiene la ventaja para mujeres en el ahorro
informal. Esta diferencia puede reflejar la apertura de cuentas
en el marco de programas de asistencia del gobierno, que
se utilizan unicamente para la recepcion de la transferencia
y No asi para el ahorro, toda vez que un porcentaje mayor
de mujeres que de hombres reportd haber recibido
transferencias del gobierno?.
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Figura 1. Tenencia y uso de instrumentos de ahorro, por caracteristicas individuales

33%

31%

19%

Uso de instrumentos
de ahorro formal

Tenencia de cuentas
de ahorro formal

Uso deinstrumentos de
ahorro informal

W Hombre
= Mujer

57%

18% 18%

Uso deinstrumentos de
ahorro informal

Uso de instrumentos
de ahorro formal

Tenencia de cuentas
de ahorro formal

1 Empleado de tiempo completo M Estudiante
m Empleado de medio tiempo = Jubilado
M Realiza labores del hogar M Desempleado

55%

Uso deinstrumentos de
ahorro informal

Uso de instrumentos
de ahorro formal

Tenencia de cuentas
de ahorro formal

1 Educacién primaria o menos

B Educacion secundaria
B Educacion técnica, profesional o superior

35%

Uso deinstrumentos de
ahorroinformal

Uso de instrumentos
de ahorro formal

Tenencia de cuentas
de ahorro formal

= Notieneingreso regular
M Tieneingreso regular

Sigue
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Siguiente 39%

Tenencia de cuentas Uso de instrumentos Uso deinstrumentos de Tenencia de cuentas Uso de instrumentos Uso de instrumentos de
de ahorro formal de ahorro formal ahorro informal de ahorro formal de ahorro formal ahorro informal
= Rural 1 Clases socioeconémicas altas y medias (A, B, C)
H Urbano B Clases socioeconémicas bajas (D, E)

34%

Tenencia de cuentas Uso de instrumentos Uso de instrumentos de
de ahorro formal de ahorro formal ahorro informal

1 No habla lenguas indigenas
B Habla lenguas indigenas

Fuente: Elaboracion propia en base a la Encuesta de Medicidn de Capacidades Financieras.

Respecto a la educacion, mas de la mitad de las personas tiene y ahorra en instrumentos formales, situacion que puede
gue tienen una educacion superior (técnica o universitaria) estar reflejando una mayor educacion financiera y/o un

tienen cuentas, pero esta cifra se reduce a la mitad cuando mayor poder adquisitivo. El grupo que mas ahorra de manera
se hace referencia a quienes utilizaron efectivamente estas informal son las personas con un nivel maximo de educacion

cuentas para ahorrar. A pesar de ello, es el grupo que mas de secundaria concluida. Para todos los niveles educativos,
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es mayor el porcentaje de personas que tienen
cuentas comparado con quienes ahorran, ya sea formal
o informalmente.

En cuanto a la situacion de ocupacion de las personas,
destaca que el grupo con mayor tenencia de cuentas son los
jubilados, posiblemente relacionado con la tenencia de cuentas
COMO requisito para acceder al pago de rentas de jubilacion.
Este mismo grupo no reporta haber ahorrado de manera
informal. Por su parte, los empleados de tiempo completo
son quienes tienen el mayor porcentaje de uso de instrumentos
de ahorro formal y los estudiantes de ahorro informal.

El drea de residencia influye en la tenencia y uso de cuentas
de ahorro formal, favoreciendo a quienes viven en el area
urbana principalmente en la tenencia, reflejando la menor
disponibilidad de agencias de entidades financieras en el area
rural. Practicamente no existe diferencia para el ahorro informal
por el area de residencia, apoyando el argumento anterior.

Las clases socioeconomicas altas y medias superan
ampliamente a las clases socioeconomicas bajas en la
tenencia y uso de instrumento de ahorro formal, y en
menor medida en el ahorro informal. Similar tendencia se
observa en el porcentaje de personas que tienen ingreso
regular comparadas a quienes no lo tienen, con la diferencia
de que la brecha en beneficio de las primeras se reduce
para el ahorro formal y se amplia para el ahorro informal.

La distribucion en estas dos variables reflejaria que el ahorro
en gran medida responde a la mayor disponibilidad de
recursos economicos, ademas de otros factores.

Resalta el hecho de que el porcentaje de personas que
ahorraron de manera formal y que no hablan lenguas
indigenas es 11 veces mayor que el porcentaje de quienes

si hablan alguna lengua indigena. Sin embargo, este resultado
debe considerarse cuidadosamente ya que solo 12% de los
encuestados declararon hablar una lengua indigena,
porcentaje menor al reportado por fuentes oficiales que

se encuentra alrededor del 607%.

En un tema relacionado con la planificacion financiera
Mas que con los ahorros, podemos también observar el
comportamiento de los seguros. Tan solo un 5% de los
adultos en Paraguay reportaron contar con algun tipo de
seguro. Resalta el hecho de que, del total de asegurados,
cerca de dos tercios son mujeres (Figura 2).

Figura 2. Tenencia de seguros, por género

61%————

39%

m Hombre
Mujer

Fuente: Elaboracién propia en base a la Encuesta de Medicién de Capacidades Financieras.



SERIE

ESETCCAASS Capacidades, Inclusion y Vulnerabilidad Financieras en Paraguay

Y TRANSFORMACION
PRODUCTIVA @@@

CAPITUI;O 5 26% 14%

C R E D I I o Obtuvo un crédito Obtuvo un crédito
de una institucién de una

financiera formal fuente informal

De acuerdo con la EMCF, en Paraguay, contraria a la
situacion del ahorro, el crédito se da en mayor medida por
medios formales y en menor medida de fuentes informales,
aunque este ultimo resultado podria estar infra reportado.
Como ocurre en otros paises de la region, en muchos
casos se percibe que estas actividades son ilegales y no se
quieren reportar, © muchas personas no lo consideran un
mecanismo de credito per se.

En la Figura 3 se observa que, por genero, un mayor
porcentaje de hombres obtuvo créditos de instituciones
financieras formales comparado con el porcentaje de
mujeres, aunque esta diferencia es minima. Por el contrario,
un porcentaje significativamente mayor de mujeres obtuvo
créditos informales, comparada con los hombres. Este
comportamiento es recurrente a nivel global, reflejando la
necesidad de crear productos de crédito formal que
satisfagan las necesidades y posibilidades de las mujeres
prestatarias, por ejemplo: préstamos con garantias de
activos mas pequefios y movibles, garantias solidarias y
colaterales no tradicionales como el ganado, productos

a un menor costo o mas flexibles y adaptados a sus
necesidades (por ejemplo, en muchos casos las mujeres
no cuentan con un ingreso regular).
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Figura 3. Uso de instrumentos de crédito, por caracteristicas individuales

27% 26%

18%

Crédito formal Crédito informal

H Hombre
W Mujer

37%

34%

21%  21%

Crédito informal

Crédito formal

1 Empleado de tiempo completo M Estudiante
®m Empleado de medio tiempo = Jubilado
M Realiza labores del hogar M Desempleado

47%

Crédito informal Crédito informal

= Educacion primaria o menos
B Educacion secundaria
B Educacion técnica, profesional o superior

29%

Crédito informal

Creédito informal

= No tiene ingreso regular
W Tieneingreso regular

Sigue
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Siguiente 32%

35%

Crédito informal Crédito informal Crédito informal Crédito informal
® Rural 1 Clases socioeconémicas altas y medias (A, B, C)
m Urbano B Clases socioeconémicas bajas (D, E)

28%

Crédito informal Crédito informal

= No habla lenguas indigenas
M Habla lenguas indigenas

Fuente: Elaboracion propia en base a la Encuesta de Medicién de Capacidades Financieras.

Por nivel educativo, las personas con educacion superior obtuvieron mas creditos informales. Al igual que en el
obtuvieron créditos formales en un porcentaje ahorro, el mayor uso de instrumentos formales por parte
significativamente mayor que las personas con menor de quienes tienen mas educacion puede reflejar un mayor
nivel educativo, mientras quienes tienen un Mmaximo nivel de alfabetizacion financiera, ademas de un mayor

alcanzado de educacion de primaria, son quienes poder adquisitivo.
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Por ocupacion, los empleados de tiempo completo son
guienes mas obtuvieron créditos formales, situacion que
responde a su mejor perfil crediticio frente a la evaluacion de
riesgo de las instituciones financieras prestamistas. Lo mismo
ocurre con las personas que tienen ingresos regulares, que
obtuvieron créditos formales en una proporcion mucho
mayor comparada a quienes tienen ingresos irregulares. Las
personas que realizan labores del hogar encabezan en la
obtencion de créditos informales, lo que puede reflejar una
menor tenencia de colaterales, ingresos irrequlares u otras
condiciones de garantia para acceder a creditos formales;
pero sobre todo el hecho de que este trabajo no remunerado
es realizado principalmente por mujeres.

Las personas que viven en el area urbana accedieron a
instrumentos formales de credito en mucha mayor medida
que las personas que viven en el area rural. Al igual que

en el ahorro, el area de residencia no influye en la obtencion
de creditos informales, ya que se registran porcentajes
similares para ambos grupos. El porcentaje de personas de
clases socioeconomicas altas y medias que obtuvieron
créeditos formales duplica al porcentaje de personas de clases
socioeconomicas medias y bajas, que, por el contrario,
superaron al primer grupo en créditos informales, pero por
una diferencia menor.

Finalmente, los hablantes de lenguas indigenas acudieron mas
a créditos informales comparados con quienes no hablan
estas lenguas, y lo opuesto ocurrid con los créditos formales.

Con relacion a los comportamientos respecto al dinero y al
credito, 21% de adultos en Paraguay percibe su nivel de
endeudamiento como excesivo; 40% considera que el dinero
esta ahi para ser gastado, mostrando poca predisposicion

hacia el ahorro y mayor preferencia por el gasto en el
momento presente; mientras que 60% paga sus cuentas
puntualmente. Por género, las mujeres muestran un perfil
mMas cauto al pagar sus cuentas a tiempo en mayor porcentaje
gue los hombres y considera que el dinero debe gastarse en
menor porcentaje que los hombres.

Por otra parte, la percepcion de sobreendeudamiento como
una aproximacion subjetiva de vulnerabilidad financiera, es
mayor en las mujeres que los hombres. Sin embargo, este
dato puede también estar reflejando caracteristicas personales
y NO una situacion objetiva de sobreendeudamiento, como

es una mayor preocupacion o estreés de las mujeres por

su situacion financiera, como han mostrado otros estudios
internacionales (Figura 4).

Figura 4. Comportamientos respecto al dinero y al
endeudamiento, por género

63%

60%

Tengo demasiadas deudas
en este momento

Pago mis deudas
atiempo

El dinero esta ahi para
ser gastado
mHombres

H Todos Mujeres

Fuente: Elaboracién propia en base a la Encuesta de Medicién de Capacidades Financieras.
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CAPITULO 6 379%

USO DE INSTRUMENTOS untzotgr

financiero

FINANCIEROS
ELECTRONICOS

De acuerdo con la EMCF, el 37% de adultos en Paraguay
utilizé algun instrumento financiero electronico (billetera
electronica o celular, transferencias y pagos electronicos,
giros a traves del celular, transferencias entre cuentas
bancarias o pago de servicios por internet, incluyendo

el uso de teléfonos celulares inteligentes o de computadoras).
Este porcentaje supera el de la tenencia y uso de cuentas
formales de ahorro, mostrando la importante penetracion
de estos servicios en el pais.

Segun las caracteristicas sociodemograficas, los hombres,
las personas con educacion superior, los empleados (a
tiempo parcial y completo), las personas que viven en

el area urbana, las de clases socioeconémicas mas altas,
las que tienen ingreso regular y las que no hablan
lenguas indigenas reportan un mayor uso de instrumentos
financieros electronicos.

Ademas de lo anterior, otra variable relevante en este analisis
es la edad. En la Figura 6 se observa que hasta los 40 afios el
uso de instrumentos electronicos se mantiene relativamente
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Figura 5. Uso de instrumentos financieros electronicos,

por caracteristicas individuales

Figura 6. Uso de instrumentos financieros electronicos,
por grupo etario

Hombre
Mujer

Educacion primaria o menos
Educacion secundaria
Educacion técnica, profesional o superior

Empleado de tiempo completo
Empleado de medio tiempo
Realiza labores del hogar
Estudiante

Jubilado

Desempleado

Rural
Urbano

Clases socioeconoémicas altas y medias (A, B, C)
Clases socioeconomicas bajas (D, E)

No tiene ingreso regular
Tiene ingreso regular

No habla lenguas indigenas
Habla lenguas indigenas

Fuente: Elaboracion propia en base a la Encuesta de Medicién de Capacidades Financieras.

estable, por encima del 40%, para luego mostrar un descenso
en los siguientes grupos etarios. Sin embargo, contrario a lo
gue sucede en otros paises de la region, el nivel de uso se
mantiene por encima del 20% hasta los 60 afios. Este hecho
podria ser explicado porque las personas jubiladas estén
recibiendo transferencias o pagos del gobierno mediante

medios electronicos.

49% 6% 49%
° 44%
42%

29%  30%
26%
22%
19%

18-20  21-25  26-30  31-35  36-40 41-45  46-50 51-55  56-60  61-70
anos anos anos anos anos anos anos anos anos anos

Fuente: Elaboracion propia en base a la Encuesta de Mediciéon de Capacidades Financieras.

Figura 7. Cuentas en instituciones financieras formales
e instrumentos financieros electronicos, por grupo etario

47%

45%

32%

27%  27%

Cuentas de ahorroen Instrumentos financieros
instituciones financieras formales electrénicos

| 18-20 anos  ® 21-25af0s m 26-30afios  ® 31-35afn0s m36-40 anos

Fuente: Elaboracion propia en base a la Encuesta de Medicion de Capacidades Financieras.
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Otro aspecto importante con relacion a la introduccion

de los instrumentos financieros electronicos es que implican
una importante medida de inclusion financiera para el grupo
de jovenes, ya que, como era de esperar para este segmento
de edad, su uso supera el de los instrumentos tradicionales
en instituciones financieras formales.

Analizando la brecha de género en el uso de instrumento
financieros electronicos, es relevante subrayar que esta
difiere segun el tipo de instrumento. Un mayor porcentaje
de hombres que de muijeres tiene cuenta de dinero movil,
recibio y envid remesas mediante un teléfono movil y recibio
pagos de salarios por este mismo medio. Sin embargo,

esta brecha se revierte cuando se trata de recibir
transferencias del gobierno a través de un teléefono movil.
Esta situacion reflejaria que hay un espacio de inclusion para
las mujeres a través de politicas publicas que utilicen
instrumentos electronicos financieros para el pago de bonos
y otro tipo de ayudas, y que extiendan el uso de estos
medios para otros productos de ahorro y crédito (Figura 8).

Figura 8. Uso instrumentos financieros electronicos,
por tipo de instrumento y género

86% 89%

82%
73%
27% 31%
16%
I 2% 2% 3% 6% %
—— || N

Tiene cuenta de Envid Recibio Pago Recibié Recibié
dineromdvil remesaspor  remesaspor  servicios por pagos de transferencias
teléfono movil teléfono movil teléfono mévil  salarios por  del gobierno por
movil teléfono movil
Mujeres
B Hombres

Fuente: Elaboracién propia en base al Global Findex 2017.
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CAPITULO 7

VULNERABILIDAD
FINACIERA

34%

Es vulnerable

financieramente

5 Esvulnerable financieramente

si se cumplen las tres siguientes
condiciones: (i) ha tenido problemas
para cubrir sus gastos en los Ultimos
12 meses; (i) no puede cubrir
imprevistos iguales a lo que gana

en el mes sin recurrir a préstamos;

y (iii) puede cubrir sus gastos sin
pedir préstamos por menos de tres
meses en caso de perder su principal
fuente de ingresos.

77%
Puede cubrir sus
gastos sin pedir

préstamos por menos
de tres meses
en caso de perder
su principal fuente
de ingresos

64%
Ha tenido
problemas para
cubrir sus gastos
en los ultimos
12 meses

58%

No puede cubrir
imprevistos iguales
alo que gana
en el mes sin recurrir
a préstamos

De acuerdo con la EMCF, un poco mas de un tercio de los
adultos en Paraguay es vulnerable financieramente.®
Respecto a los componentes de la vulnerabilidad, la de
mayor incidencia es la imposibilidad de cubrir los gastos
por tres 0 mas meses en caso de perder la principal fuente
de ingresos del hogar, ya que mas de tres cuartos de la
poblacion se encuentra en esta situacion.

Segun las caracteristicas sociodemograficas de la poblacion,
como se muestra en la Figura 9, son mas vulnerables
financieramente las mujeres, los menos educados, quienes
viven en el area rural, hablan lenguas indigenas, pertenecen
a clases socioecondmicas mas bajas y no tienen ingresos
regulares. Sin embargo, destaca la menor diferencia entre
hombres y mujeres (4 puntos porcentuales), entre las personas
con educacion secundaria y educacion superior (1 punto
porcentual), y entre quienes hablan y no lenguas indigenas
(3 puntos porcentuales). Esta menor diferencia es un
indicativo de que estas categorias tienen menor repercusion
en la configuracion de la vulnerabilidad financiera.
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Respecto a la ocupacion, los mas vulnerables son los
desempleados y las personas que realizan labores

del hogar, mientras que los menos vulnerables son los
jubilados y los estudiantes. Esta situacion puede estar
relacionada con el ahorro, ya que segun se muestra en la
seccion 3.1, los grupos ocupacionales con menor ahorro
formal e informal son los desempleados y los que realizan
labores del hogar, mientras que los jubilados ocupan el

segundo lugar en ahorro formal.

Figura 9. Vulnerabilidad financiera, por caracteristicas individuales

Hombre
Mujer

Educacion primaria o menos
Educacion secundaria
Educacion técnica, profesional o superior

Empleado de tiempo completo
Empleado de medio tiempo
Realiza labores del hogar
Estudiante

Jubilado

Desempleado

Rural
Urbano

Clases socioeconomicas altasy medias (A, B, C)
Clases socioeconomicas bajas (D, E)

No tiene ingreso regular
Tieneingreso regular

No habla lenguas indigenas
Habla lenguasindigenas

32%
36%

39%
32%
31%

34%
32%
39%
19%
31%
42%

38%
31%

29%
39%

44%
32%

34%
37%

Fuente: Elaboracion propia en base a la Encuesta de Medicién de Capacidades Financieras.

Al analizar la vulnerabilidad por componentes desde una
vision de brecha de género, se observa que la diferencia
entre hombres y mujeres se amplia en perjuicio de las
ultimas en los problemas para cubrir gastos en los ultimos
doce meses y en la imposibilidad de cubrir imprevistos.

Por el contrario, un menor porcentaje de mujeres en
comparacion con los hombres tiene dificultades para cubrir
SuUs gastos por tres 0 mas meses en caso de perder su
principal fuente de ingresos (Figura 10). Aunque habria que
contrastarlo, este resultado podria estar reflejando el mejor
manejo de las finanzas del hogar por parte de las mujeres en
situaciones de estrechez de recursos economicos, dado la
mayor vulnerabilidad economica de estas.

Figura 10. Vulnerabilidad financiera, por componentes y género

9% 6%
67%

60% 61%
. 55%
0,
30 | _30%
Vulnerabilidad No puede No puede No puede
cubrir gastos cubririmprevistos cubrir gastos por
tres 0 mas meses si
pierde fuente
W Hombre deingresos
Mujer

Fuente: Elaboracién propia en base a la Encuesta de Medicién de Capacidades Financieras.
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R 68% 55% 43%

No tiene una No tiene una No tiene una
cuenta en una cuenta porque cuenta porque

institucion considera que considera que

4 financiera porque el servicio no la necesita
INCLUSION FINANCIERA

De acuerdo con el Global Findex 2017, las tres barreras mas
importantes por las cuales los adultos en Paraguay no tienen
una cuenta en una institucion financiera formal son la falta
de dinero, el costo del servicio y el hecho de considerar

que no es necesaria. La falta de dinero se ha mantenido
como la principal razén para no tener una cuenta a lo largo
de los afios, lo que se observa en las tres rondas de encuesta
en 2011, 2014 y 2017.¢ Llama la atencion el crecimiento

en la importancia del costo del servicio como obstaculo para
tener una cuenta, ya que el porcentaje de personas que
reportaron esta barrera se ha quintuplicado entre 2011 y 2017.
Una regulacion adecuada o mas informacion y transparencia
sobre costos pueden mejorar esta barrera, ademas del
desarrollo de productos gratuitos o mas asequibles, como el
ahorro programado.

Resalta también que cerca de la mitad de la poblacion en
2017 considere que no es necesaria una cuenta en una
institucion financiera, lo que da espacio a intervenciones
de educacion financiera que den cuenta de la importancia y
las ventajas de estar incluido en el sistema financiero formal.
6 El Global Findex para 2011 Por su parte, la falta de confianza en el sistema financiero
y 2017y la EIF para 2014. ha disminuido con los aflos, aunque con un repunte entre
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2014 y 2017, mientras que la percepcion de no necesitar
cuenta porque otro familiar tiene se ha mantenido alrededor
del 15%, por lo que también se puede pensar en la necesidad
de una mayor educacion financiera para eliminar estas barreras.

La distancia no parece ser un impedimento determinante para
No tener cuenta para la mayoria, sin embargo, debe tenerse
en cuenta que su importancia se ha magnificado con los afios.

Para 2017, los motivos religiosos practicamente han
desaparecido como barrera, apuntando hacia una mayor
libertad religiosa. La encuesta de 2014 muestra en lugar
de los motivos religiosos, la burocracia y dificultad para
obtener una cuenta como barrera, siendo la tercera en
importancia en ese afo junto con el costo de los servicios.

La importancia de las barreras segun las caracteristicas
sociodemograficas de la poblacion también ha observado
una variacion. La barrera del costo de los servicios financieros
era mas relevante para las mujeres que para los hombres en
2011, pero esa situacion se revirtio en las encuestas de 2014 y
2017, donde se observa gue un mayor porcentaje de hombres
gue de mujeres reportd gue los servicios muy caros desalientan
para tener una cuenta. La falta de dinero se mantiene en
todos los afilos como un problema mas apremiante para

las mujeres que para los hombres, como motivo para no
tener cuenta, mientras lo opuesto ocurre con la distancia,
salvo en 2014 que es de igual importancia para ambos.

La falta de confianza en el sistema financiero como barrera a
la inclusion se redujo considerablemente para las personas de
los tres quintiles superiores de riqueza, mientras que se
mantuvo estable para el quintil mas pobre y se duplico para el
segundo quintil. Este hecho deber tenerse en cuenta para el
desarrollo de los contenidos de los programas de educacion
financiera dirigidos a poblaciones mas vulnerables en terminos
economicos. Ademas, dadas las frecuentes crisis financieras
que ha sufrido el pais, esta barrera podria estar infra reportada.

Figura 11. Barreras autorreportadas para la tenencia
de cuentas formales, por arfio

Muy lejos  Muycaros Notiene Noconfia Religion/ Notiene Otro  Nonecesita/
documentos Muy dinero familiar No beneficio
complicado tiene cuenta (b)
(@
2011  NOTAS:
m 2014 (a) Para2011y2017 la categoria es “Por motivos religiosos”; para 2014 la categoria es

“Por la burocracia (proceso largo y complicado)”.

(b) Para 2014 la categoria es “No ve el beneficio de tener una cuenta en una institucion
financiera formal”; para 2017 la categoria es “No necesita una cuenta”; para 2011

no existe ninguna categoria equivalente.

W 2017

Fuente: Elaboracion propia en base al Global Findex 2011y 2017 y EIF 2014.
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Figura 12. Barreras autorreportadas para la tenencia de cuentas formales, por caracteristicas sociodemograficas y afio

2011

2014
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Fuente: Elaboracion propia en base al Global Findex 2011y 2017, y la EIF 2014.
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ANALISIS DE LA
INCLUSION Y DE LA
VULNERABILIDAD
FINANCIERA

7 Ver Anexo 1.

El diagndstico de los comportamientos y decisiones
financieros de la poblacion paraguaya realizado en la seccion
anterior es relevante como un primer paso para tener un
panorama general de la inclusion financiera, y detectar los
posible retos y necesidades de la poblacion y los distintos
segmentos poblacionales en esta area. Pero, ademas, es
imperativo entender cuales son los determinantes detras

de estos comportamientos y decisiones, qué causa estos,

y en base a ello, poder disefiar politicas de inclusion y
educacion financiera basadas en la evidencia y que permitan
alcanzar los objetivos propuestos. Por ello, en esta seccion
se analizan los principales determinantes de la inclusion

y la vulnerabilidad financieras en Paraguay, para definir quée
factores especificos afectan y determinan el uso y la tenencia
de productos financieros, asi como la vulnerabilidad
financiera de los hogares paraguayos.

Los resultados del analisis muestran? que la alfabetizacion
financiera y la tendencia a planificar tienen un efecto
positivo significativo para la tenencia y uso de instrumentos
de ahorro formal, el uso de instrumentos de ahorro informal,
el uso de instrumentos de crédito formal y el uso de
instrumentos financieros electronicos. Por el contrario,

una mayor alfabetizacion financiera implica un menor uso
de instrumentos de crédito informal y la tendencia a
planificar no tiene efecto en esta variable. El autocontrol
reduce el uso de instrumentos de crédito formal e
incrementa los informales. La preferencia temporal de
largo plazo incide positivamente en la tenencia y el uso de
instrumentos de ahorro formal.
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Respecto a las variables sociodemograficas, la edad

incide positivamente en el uso de instrumentos de crédito
informales, aunque su efecto es decreciente. Tener
educacion secundaria, técnica o profesional tiene un efecto
positivo sobre el crédito informal, comparado con las
personas que solo tienen educacion primaria. Ademas,

la educacion técnica o profesional tiene un efecto positivo
en la tenencia de instrumentos de ahorro formal, en

el uso de crédito formal y en el uso de instrumentos
financieros electronicos.

Con relacion a la condicion de ocupacion, ser jubilado reduce
el uso de instrumentos de ahorro informal y no tiene efecto
sobre otros indicadores. Ser empleado a tiempo completo
tiene un efecto positivo sobre la tenencia de instrumentos

de ahorro formal, el uso de instrumentos de crédito formal y
el uso de instrumentos financieros electronicos. Ser empleado
de tiempo parcial incide positivamente sobre el primero

y el ultimo de estos tres indicadores.

Pertenecer a una clase socioeconomica baja reduce la
tenencia de instrumentos de ahorro formal y el uso de
credito formal e informal. Vivir en el area urbana tiene un
efecto positivo sobre la tenencia de instrumentos de
ahorro formal, el uso de instrumentos de credito formal y el
uso de instrumentos financieros electronicos. Hablar lengua

indigena tiene un efecto negativo sobre la tenencia de
instrumentos de ahorro formal. El hecho de no participar
en la toma de decisiones del hogar tiene una relacion
negativa con la tenencia de instrumentos de ahorro formal
y el uso de instrumentos financieros electronicos.

En cuanto a la vulnerabilidad financiera, ademas de las
variables sociodemograficas, de las cuales es relevante el
desempleo, incrementando la vulnerabilidad, y los ingresos
regulares, reduciéndola; las caracteristicas personales
también son relevantes, como la tendencia a planificar que
reduce la vulnerabilidad; el ahorro y crédito formal e
informal tambien son determinantes de la vulnerabilidad.

El hecho de haber ahorrado formal o informalmente reduce
la vulnerabilidad de las personas; de igual modo, quienes
pueden acceder a creditos ya sean formales o informales,
son menos vulnerables, aunque de acuerdo con los
resultados, los créditos formales tienen un impacto menos
robusto (una menor significancia de esta variable en
comparacion con las tres otras). Finalmente, la percepcion
que cada persona tiene sobre su nivel de deuda es también
determinante en su vulnerabilidad, con un nivel autopercibido
mas alto relacionado con una mayor vulnerabilidad.

Todos los resultados aqui expuestos son discutidos en detalle
en términos de politica publica en la ultima seccion.
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CAP[TU LO 10 Para profundizar en nuestro estudio, analizamos las barreras
» a la inclusion financiera, con especial énfasis en cada

ANALI S I S D E LAS segmento de poblacion. Los resultados del analisis® nos
muestran que existe una diferencia de género en la
barrera referida al costo de los servicios financieros, siendo
BARRE RAS menos probable que las mujeres no tengan una cuenta

en el sistema financiero porque los servicios financieros son

»
A LA I N CLUS I o N demasiado caros, en comparacion con los hombres.

En lo que respecta a la edad de la persona, se observa que
FI NAN CI E RA por cada afio adicional es mas probable que una barrera
relevante sea no tener suficiente dinero; cabe mencionar que
este efecto va decreciendo en importancia a medida que
pasan mas afios. De igual forma con la edad, por cada afio
adicional es menos probable que la persona no tenga cuenta

porgque no necesita servicios financieros; este efecto tiene
una importancia creciente a medida que transcurren los afos.

Quienes tienen educacion secundaria o superior, tienen menor
probabilidad de considerar la distancia como una barrera
relevante, en comparacion con quienes tienen unicamente
educacion primaria. Asimismo, quienes tienen educacion
superior, tienen menos probabilidad de indicar que no tienen
cuenta porque no necesitan servicios financieros.

Como era de esperar, el quintil de ingresos es relevante para

las seis barreras. Las personas del segundo quintil mas pobre

de ingresos tienen una probabilidad mayor de considerar la
8 Ver Anexo 2. falta de confianza en el sistema financiero como una razon
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relevante para no tener una cuenta. Para las personas del
quintil mas rico, la probabilidad de que la distancia sea una
barrera relevante es menor que las del quintil mas pobre;

la probabilidad de que no tener suficiente dinero sea el motivo
de que no tengan cuenta es menor que para las del quintil
mas pobre; y la probabilidad de que no tengan cuenta porque
otra persona de la familia ya la tiene es mayor comparada
con el quintil mas pobre. Para quienes estan en el cuarto y

en el quinto quintil (mas ricos), la probabilidad de que el
costo de los servicios financieros sea una barrera relevante

es menor respecto al quintil mas pobre.

El hecho de pertenecer a la fuerza laboral aumenta la
probabilidad de que no tener dinero suficiente sea una
barrera relevante y reduce la probabilidad de no tener una
cuenta porgue otro miembro de la familia ya la tiene.
Quienes no pueden conseguir fondos de emergencia ante

un gasto inesperado tienen mas de probabilidad de considerar
el hecho de no tener dinero como una barrera relevante.

Por el contrario, las personas que ahorraron en el ultimo afno
tienen una menor probabilidad de no tener cuenta por no
tener suficiente dinero. El ahorro también esta relacionado
con la quinta barrera: quienes ahorraron tienen una mayor
probabilidad de no tener cuenta porgue otro miembro de la
familia ya la tiene.

Las personas que recibieron remesas tienen mas probabilidad
de considerar como una barrera relevante el costo de los
servicios financieros, y quienes enviaron remesas tienen mas
probabilidad de no tener cuenta porque considera que Nno
necesita los servicios financieros. Finalmente, las personas
gue pagaron regularmente sus facturas el Ultimo arfio tienen
menos probabilidad de considerar como una barrera relevante
el hecho de no tener dinero.



SERIE
POLITICAS

PUBLICAS Determinantes del bienestar financiero. Evidencia para América Latina_

Y TRANSFORMACION
PRODUCTIVA

OO®

CAPITULO T

PRINCIPALES HALLAZGOS
DE LA INVESTIGACION
Y RECOMENDACIONES

El analisis empirico realizado con los datos de la Encuesta
de Capacidades Financieras coordinada por CAF y la
encuesta del Banco Mundial Global Findex proporcionan
informacion valiosa sobre retos y prioridades de la poblacion
paraguaya en materia de inclusion, vulnerabilidad y
educacion financieras. Estos hallazgos nos sirven de base
para definir algunas recomendaciones preliminares que
fomenten la inclusion y la educacion financieras de manera
efectiva y oportuna en este pais, de manera que disminuyan
las vulnerabilidades financieras a las que se enfrentan las
poblaciones mas vulnerables, como ha puesto de relevancia
la pandemia Covid-19. Las conclusiones y recomendaciones
aqui expuestas seran complementadas con la informacion
que se obtenga del segundo producto de la consultoria.

A continuacion, se enumeran los principales hallazgos del
estudio que definen las bases preliminares para el disefio de
programas de educacion e inclusion financiera, dispuestos
en seis tematicas: educacion financiera, inclusion financiera
y vulnerabilidades socioecondmicas, brechas de género,
vulnerabilidad financiera, y barreras a la inclusion financiera
para el ahorro. Queremos resaltar que algunas de estas
directrices son generales, mientras que otras son especificas
de grupos de poblacion, en especial para mujeres. Como es
bien sabido, la evidencia ha mostrado la importancia de
segmentar los programas de inclusion y educacion financiera
para distintos grupos de poblacion (OECD y CAF, 2020). Un
primer paso es contar con datos o evidencia empirica que
muestren las brechas y poblaciones prioritarias, algo que se
aborda de manera rigurosa en este estudio.
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EDUCACION FINANCIERA

La educacioén financiera es importante para promover la
inclusion financiera. La educacion financiera aumenta la
probabilidad de tener y utilizar productos de ahorro, crédito,
e instrumentos financieros electronicos. Como han mostrado
varios estudios en paises desarrollados y en desarrollo la
educacion financiera es importante para promover el uso de
instrumentos financieros formales, en especial aguellos mas
sofisticados como son los productos de crédito o los nuevos
productos financieros basados en la tecnologia. Nuestros
resultados estan en linea con estos hallazgos, asi como con
la existencia de una brecha de género en la educacion
financiera. Por todo ello, una de las intervenciones claves
dentro de la Estrategia Nacional seria incorporar programas
de educacion financiera. Y, ademas, que i) estos contemplen
la brecha de género, y ii) que en sus contenidos incluyan

los elementos que se indican en los siguientes parrafos.

La educacién financiera promueve el habito de ahorro,
tanto formal como informal. El habito del ahorro ha
resultado ser uno de los elementos claves para aumentar
la resiliencia y salud financiera de las personas. Por ello,

la educacion financiera se revela en nuestro estudio como
una medida clave para promover el habito de ahorrar en
general en Paraguay.

La educacioén financiera deberia incorporar contenidos
sobre las ventajas del ahorro y crédito formal sobre los
mecanismos informales. La convivencia armonica del
ahorro y el crédito informal y formal en una caracteristica
de las estrategias financieras de la poblacion en Paraguay,
al igual que en la region de América Latina. Esto tiene

qgue ver con la falta de conocimiento y ventajas de los
productos financieros formales, entre otras razones, como

el costo de los productos y la accesibilidad fisica, entre otros.
Por tanto, la educacion financiera deberia incorporar
contenidos sobre los productos de ahorro y crédito formal,
y sus ventajas sobre los mecanismos informales.

La educacion financiera deberia incorporar contenidos
para promover la confianza en las instituciones financieras
de parte de la poblacion. Se propone proporcionar
programas de educacion financiera que fortalezcan la
confianza en el sistema financiero, ya que esta es una barrera
de acceso para el 15% de la poblacion en Paraguay. Esta
barrera es mas importante aun para la poblacion de menores
ingresos. Sin embargo, creemos que la barrera de la falta

de confianza podria estar infra reportada debido a las
importantes crisis financieras que ha sufrido el palis; segun

el Latinobarometro?, solo el 50% de la poblacion en ALC
confia en los bancos. Por otro lado, este porcentaje de falta
de confianza menor al promedio de la region también

podria deberse al uso masivo vy significativo de la poblacion
paraguaya de los servicios financieros ofrecidos por el

sector de cooperativas, o cual estaria mostrando la fuerte
confianza en este tipo de instituciones.

La educacion financiera deberia incluir contenidos

para promover las habilidades socioemocionales o
no-coghnitivas. Nuestros resultados muestran que, en linea
con la literatura sobre la importancia de las habilidades

no cognitivas en las decisiones financieras, la tendencia a
planificar, el autocontrol en el gasto, y las preferencias
temporales por el largo plazo, son factores relevantes a la
hora de explicar la tenencia y uso de productos financieros
formales. Por ello, a la luz de los hallazgos, resaltamos la
importancia de incluir estos aspectos en los programas de
educacion financiera, en especial en la educacion financiera
en el curriculo escolar.


http://www.latinobarometro.org/lat.jsp
http://www.latinobarometro.org/lat.jsp
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La tendencia a planificar tiene un efecto positivo en la
tenencia y uso de instrumentos financieros formales de
ahorro, crédito, e instrumentos financieros electronicos. Esta
tendencia ademas tiene un impacto en el ahorro informal,
reforzando la importancia de esta habilidad en el desarrollo
del habito del ahorro en general. La tendencia a planear en
nuestro estudio engloba tanto la tendencia a realizar un
presupuesto detallado, como a establecer metas y cumplirlas.
La importancia de establecer un presupuesto y el establecer
metas deben ser por tanto elementos que contemplar en los
programas o intervenciones de educacion financiera.

La preferencia temporal de largo plazo tiene un efecto
positivo en el habito del ahorro. En nuestro estudio, esta
variable recoge la preferencia por suavizar el consumo y

el no preferir el gasto inmediato o en el presente, lo que
parece ser clave a la hora de promover la tenencia y uso
de cuentas en instituciones financieras. Se debe notar que
las mujeres presentan en media una menor preferencia por
gastar en el presente que los hombres, algo que debe

ser tenido en cuenta a la hora del disefio de programas de
educacion financiera por género.

La habilidad de autocontrol reduce el uso de instrumentos
de crédito formal e incrementa los informales. La tendencia
de las personas a considerar cuidadosamente si puedo

pagar antes de comprar algo esta asociada con un mayor
uso del crédito informal. Este resultado podria estar reflejando
gue los procesos de repago del crédito -aunque en algunos
Casos mas costosos, como los prestamistas © usureros-,
podrian ser mas flexibles en el caso del crédito informal que
en el formal. Tal puede ser el caso de familiares y amigos,
donde las sanciones 0 costos sean Mas laxos que en el caso
de los créditos ofrecidos por el sistema financiero formal.

Evaluar las distintas iniciativas podria dar como resultado en
estos casos, una preferencia por el crédito informal.

La educacion financiera deberia incluir contenidos sobre
el buen manejo del crédito. Aunque los resultados de la
encuesta muestran que las personas en su mayor parte
reportan pagar a tiempo sus deudas y ademas perciben que
su carga de deuda no es excesiva, es importante confirmar
este resultado con los datos de las instituciones financieras.
Quizas se esté infravalorando la carga de deuda de las
familias, mas aun si esta es principalmente a través de
mecanismos informales. Por ello, se sugiere mantener
contenidos de buen manejo y uso del crédito en los
programas de educacion financiera, mas aun dado que la
educacion financiera promueve el uso del crédito formal
sobre el informal, y que la resiliencia financiera depende

de tener una baja carga de deuda. Ademas, los datos si
muestran una mayor preferencia a gastar en el presente
por gran parte de la poblacion.

INCLUSION FINANCIERA Y VULNERABILIDADES
SOCIOECONOMICAS

Un mayor nivel socioeconémico aumenta la probabilidad
de estar incluido en el sector financiero formal. Nuestros
resultados muestran como la poblacion de clases mas altas
y las que participan en el mercado laboral formal (a tiempo
completo o parcial) presentan un mayor acceso, uso y
tenencia de instrumentos de ahorro, crédito e instrumentos
financieros electronicos. Estos resultados muestran que,
aungue se han llevado medidas concretas para promover
la inclusion financiera de las poblaciones mas vulnerables
O de menores iNgresos, aun queda camino por recorrer en
el diseno de intervenciones que reduzcan la brecha en la
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inclusion financiera de los grupos vulnerables. Dicha brecha
gue refleja en su fondo una brecha socioecondmica y de
desigualdad de oportunidades. Por ejemplo, los programas
para recibir pagos y salarios en una cuenta se limitan a los
trabajadores en el sector formal, por lo cual otras medidas
deben ser disefladas para aquellos que no trabajan en el
sector formal que promuevan el uso de instrumentos de
ahorro y credito, no solo pagos.

La probabilidad de acceder a créditos informales es alin
menor para las poblaciones mas desfavorecidos en
términos socioecondémicos. La falta de oportunidades
economicas se pone de manifiesto ademas en la falta de
acceso al crédito formal e informal de los segmentos de
poblacion de menores ingresos, o gque reduce sus posibles
emprendimientos o actividades productivas. Ademas, este
hecho implica una mayor vulnerabilidad financiera o menor
resiliencia financiera; ante imprevistos 0 emergencias no
tienen acceso a financiamiento, ni formal ni informal. Hay que
destacar que las mujeres en media acceden y usan en menor
medida créditos informales comparado con los hombres.

La educacion es un factor clave para la inclusion financiera.
Ademas de las oportunidades economicas gue vienen
asociadas a un mayor nivel educativo, son numerosos los
estudios que muestran la fuerte relacion entre la educacion y
la educacion financiera. Esta relacion viene determinada por
un factor subyacente que son las habilidades cognitivas, en
especial las numeéricas. Por ello, subrayamos la importancia
de incluir la educacion financiera en el curriculo escolar para
gue de manera complementaria a las materias regulares
promueva desde pequefos los habitos y comportamientos
financieros saludables. El estudio muestra ademas que las
habilidades numeéricas de las mujeres son menores que las de

los hombres, al igual que su nivel educativo. Por tanto,
COMO paso previo y complementario a introducir la
educacion financiera en el curriculo escolar, y en linea
con la transversalidad de las politicas sociales y
economicas, se deberia promover el acceso universal a
la educacion en Paraguay.

La brecha de la inclusién financiera entre areas urbanas
y rurales es otro ejemplo de la desigualdad de
oportunidades en Paraguay. Esta desigualdad ademas de
reflejar las menores oportunidades laborales y educativas
podria estar reflejando la falta de accesibilidad fisica a
instituciones o canales financieros. A pesar de no haber
sido una de las principales barreras reportadas para tener
una cuenta de ahorro en una institucion formal, valdria la
pena profundizar en un revision o mapeo de los puntos
de acceso financiero en las zonas rurales, asi como los
niveles de insequridad o violencia en las mismas.

En muchos casos la accesibilidad fisica viene dada no solo
por el costo en tiempo y dinero en desplazamiento,

también por los riesgos asociados a visitar una institucion
financiera formal, que son en Muchos casos mayores

para las mujeres. Puede ser el caso, no obstante, que esta
barrera haya perdido importancia por el creciente uso de

los servicios financieros electronicos. Habria que profundizar
en ello y en especial en las areas rurales.

Hablar lengua indigena tiene un efecto negativo sobre la
tenencia de instrumentos de ahorro formal. En Paraguay
la mayor parte de la poblacion habla guarani, con lo cual

el hablar una lengua indigena no esta asociado a pertenecer
a una clase socioecondmica de bajos ingresos, a diferencia
de otros paises de la region. Este resultado, el cual deberia
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10 En la encuesta de CAF solo
el 12% de la poblacion habla
lenguas indigenas.

explorarse en profundidad en otro estudio y con bases

de datos adicionales®®, podria estar asociado con una
mayor dificultad a encontrar informacion sobre productos
financieros en idiomas diferentes al espanol.

La tenencia y uso de productos de seguros en Paraguay
son muy bajos para los grupos vulnerables, mas aun que
el resto de los productos financieros formales. La tenencia
de seguros es baja, aunque mayor para el caso de las
mujeres comparado con los hombres. Se necesitan por
tanto un paguete de medidas integrales para fomentar el
uso de sequros en la poblacion en general; tanto del lado
de la oferta de canales y productos de seguros adaptados

a las necesidades de cada segmento de poblacion, como del
lado de la demanda al promover las capacidades financieras
para su conocimiento y buen uso, asi como donde y como
adquirirlo. Dadas las vulnerabilidades socioeconomicas
encontradas, se sugiere el disefio y sociabilizacion de
productos de microseguros y seguros inclusivos, los cuales
son menos costosos y financiados en pequefios pagos, con
primas bajas, sencillos, con coberturas basicas, facilmente
accesibles, entre otras caracteristicas.

El hecho de no participar en la toma de decisiones
financieras del hogar reduce la inclusién financiera.

En concreto las personas que no participan en las decisiones
financieras del hogar presentan una menor tenencia de
instrumentos financieros de ahorro y electronicos. Llama

la atencion que en Paraguay las mujeres reportan que
participan mas en la toma de decisiones financieras del hogar
gue los hombres, lo que podria explicar en parte la falta

de brecha de género en la inclusion financiera encontrada

en el estudio. Lo que no explicaria es la brecha de género

en la educacion financiera; el hecho de participar activamente
en la toma de decisiones financieras del hogar ha mostrado
ser una fuente de conocimiento financiero, debido al
aprendizaje por la practica.

Existe una brecha entre la tenencia de una cuenta de
ahorroy el uso de la misma. Como ocurre en gran parte

del mundo, existen cuentas inactivas que no se utilizan

para realmente ahorrar, o hacerlo de forma regular. En
muchos casos corresponden a cuentas creadas para que

los grupos vulnerables reciban transferencias del gobierno.
En esa linea, llama la atencion que las personas mayores
sean el grupo etario con mayor tenencia de cuentas de
ahorro, lo cual podria estar escondiendo este problema.

Por ello es importante profundizar en este resultado, ademas
de promover programas de educacion financiera que
sociabilicen esta situacion en la poblacion, y promuevan el
uso de las cuentas para ahorrar de manera regular. Sin esto,
los beneficios de la inclusion financiera por el lado del ahorro
no se estarian materializando, y la tenencia de una cuenta
de ahorro no seria un buen indicador de la calidad de la
inclusion financiera.

La edad incide positivamente en el uso de instrumentos
de crédito informales, aunque su efecto es decreciente.
Este resultado pone de manifiesto que las necesidades

de la poblacion joven, la cual se encuentra en su €poca

mas productiva y activa laboralmente, de acceso al

crédito no estan siendo cubiertas o atendidas por el sector
financiero formal. Por ello se sugiere analizar las necesidades
concretas de esta poblacion en términos de tipos de
productos de crédito demandados, y acceso economico

y elegibilidad a los mismos.
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Las politicas de inclusién financiera deben ser transversales
o coordinadas con otras politicas sociales ligadas a las
mayores oportunidades laborales y salariales, y al acceso a
la educacidn. Se sugiere la creacion de grupos 0 mesas
interinstitucionales que aborden estos problemas de manera
conjunta. Como veremos, la principal barrera a la inclusion
financiera reportada en Paraguay es la falta de dinero o los
productos son muy costosos. Ademas de ofrecer productos
de menores costes o gratuitos, sin duda hay que abordar el
problema subyacente de falta de oportunidades econdmicas,
sociales y educativas de la poblacion mas desfavorecida.

La pandemia Covid-19 puede aumentar la exclusion
financiera. Como se acaba de mencionar y muestra este
trabajo, la inclusion financiera esta inexorablemente ligada

a las vulnerabilidades socioeconomicas. Dado que estas
vulnerabilidades se han ampliado con la pandemia, creciendo
la pobreza vy la desigualdad, es posible que la inclusion
financiera de la poblacion, en especial la de los grupos de
menores ingresos disminuya a pesar de los avances de los
ultimos anos. Por ello, la recomendacion es prestar atencion
a este efecto negativo, aun mas dada la importancia que

la inclusion financiera tiene en la resiliencia 0 menor
vulnerabilidad financiera de los hogares. Como se explica mas
adelante, el dinero electronico puede ser clave para promover
la inclusion financiera en el contexto de la pandemia.

Las vulnerabilidades econédmicas se han acentuado con la
pandemia, y el rol de la inclusién financiera sera esencial.
La pandemia de la Covid-19 ha tenido efectos devastadores
en el bienestar de los segmentos de poblacion de mayor
vulnerabilidad, en especial para las personas de bajos recursos;
personas que trabajan en la informalidad que han tenido

que dejar su trabajo por enfermedad o por reducciones de
plantilla, sin contar con sequro medico o de desempleo; las
mujeres y la crisis del cuidado debida a gue los nifos No pueden
acudir a las escuelas o deben cuidar a los enfermos, y no
pueden recurrir a empleos informales, por citar solo algunos.

Asi mismo, los sectores vulnerables ante situaciones de crisis
recurren al trabajo informal para cubrir la falta de ingresos

en muchos casos, pero las restricciones de movilidad

e interaccion han mermado esta fuente de ingresos

ante emergencias. Ademas, como hemaos visto, estos sectores
son mas vulnerables financieramente al no estar incluidos

en el sector financiero formal: no tienen seguros medicos,

de desempleo, o acceso a un crédito formal que les apoye

en esta situacion.

Por todo lo anterior, la pandemia ha subrayado aun mas

la importancia de estar incluido financieramente y de
proporcionar mecanismos financieros que hagan a las
personas vulnerables mas resilientes ante emergencias o
eventualidades. Como ya muestran algunos trabajos la
inclusion sera clave en la respuesta economica de Ameérica
Latina y el Caribe a la pandemia, siendo esencial para su
recuperacion economica (Economist Intelligence Unit, 2020).

BRECHAS DE GENERO

No se encuentran brechas significativas o importantes de
género en la inclusién financiera. Este es un resultado
notable y sobresaliente en el contexto de Ameérica Latina

y de los paises en desarrollo. En concreto, el resultado de
nuestro estudio muestra que el género no determina el
acceso y uso de productos financieros de ahorro y credito;
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y aun mas, existe una brecha de género en el uso y tenencia
de medios financieros electronicos. Por otra parte, la tenencia
de seguros por parte de mujeres es mayor en comparacion
con los hombres, asi como su uso de crédito informal.

La probabilidad de ser vulnerable financieramente no
depende del género, sino de otros factores como se indica
mas abajo. La no existencia de una brecha significativa en la
tenencia y uso de productos financieros formales podria
determinar, junto con el mayor uso y acceso de las mujeres
al crédito informal, en gran parte, este resultado. Este
hallazgo cobra especial importancia dado que en Paraguay
persisten brechas de género socioecondmicas importantes,
como se discute en el siguiente parrafo. La inclusion
financiera de las mujeres, por tanto, se constituye en un
aspecto primordial para lograr una mayor igualdad de género
en oportunidades economicas e incluso sociales, como
sefalan varios estudios. Entre las iniciativas de la estrategia
nacional pasada se mencionaba el promover el ahorro de las
mujeres en areas rurales. Quizas esta iniciativa haya
contribuido, junto con el dinero movil, a una mayor tenencia
de productos de ahorro y uso de estas por las mujeres.

Para las mujeres “la falta de dinero” es la barrera

mas importante para no tener una cuenta, y es mas
reportada que por los hombres. Como muestran varios
estudios las brechas de género socioeconomicas persisten
en Paraguay*t. Con datos recientes, segun el indice Global
de Brecha de Género del Foro Economico Mundial,
Paraguay se encuentra en el puesto numero 100 de 153
paises, ubicandose antepenultimo en Latinoameérica y
ultimo en América del Sur. Las brechas de participacion
economica y politica son las mas fuertes; por ejemplo, el
salario que perciben las mujeres es de 53,8% menor que
el de los hombres, realizando las mismas tareas!2.

Las mujeres mencionan menos que los hombres que los
“productos son caros”, o cual podria deberse a que adquieren
productos mas simples o basicos, y menos costosos - como
las cuentas de ahorro programadas. Creemos habria que
contrastar y profundizar en este resultado.

El dinero electrénico podria ser la via para una mayor
inclusion financiera de la mujer. Como ponen de manifiesto
los datos, las mujeres reciben mas transferencias del gobierno
por medios electronicos que los hombres. Dado que las
cuentas de dinero movil -que posibilitan el ahorro a diferencia
de los medios de pago electronicos que no lo hacen- son
mas utilizadas por los hombres, existe un margen considerable
para aprovechar el rol de los pagos y transferencias
electronicas a favor de las mujeres, y asi proveer de una gama
mas amplia de escenarios de uso y de productos financieros
digitales para el ahorro. La menor tenencia de cuentas de
dinero movil de las mujeres podria deberse a que estas
cuentas en muchos casos se estan ofreciendo bajo normativas
y medidas que promueven el pago de salarios y remuneraciones
en este formato. Dado que las mujeres participan en menor
medida que los hombres en el mercado laboral, es menos
probable gue tengan acceso a estas cuentas.

Aunque con pequeiias diferencias, las mujeres reportan
mas que los hombres que la accesibilidad fisica y el hecho
de no necesitar un producto financiero son barreras
significativas para ellas. La accesibilidad fisica podria estar
relacionada con el costo de desplazamiento (que para ellas
puede ser alto por su situacion de mayor vulnerabilidad
econdmica) o con restricciones de interaccion social.
Mientras que el hecho de no necesitarlo podria deberse

a que sean sus padres O parejas quienes tengan productos
financieros formales, sugiriendo la existencia de una brecha
de género en téerminos sociales o culturales.
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En menor medida que lo hombres, las mujeres reportan
que la falta de documentos no es una barrera importante
para la inclusion financiera. Esto Ultimo podria deberse a
gue las mujeres estén utilizando productos simplificados

0 basicos, o el dinero electronico, los cuales requieren
menos tramites y documentos para ser adquiridos. Habria
que contrastar este hecho con datos de las instituciones
financieras. También podria deberse a su mayor uso del
crédito informal en comparacion con los hombres.

La educacioén financiera de las mujeres es menor que las de
los hombres en Paraguay. En linea con os trabajos alrededor
del mundo, las mujeres presentan menos conocimientos y
habilidades financieras que los hombres. Por ello es
imperativo el desarrollo de programas de educacion financiera
enfocados y adaptados a las caracteristicas y necesidades
propias de las mujeres, muchas de ellas sefialadas en este
reporte, Como son su mayor preferencia por el futuro y menor
preferencia por el riesgo, su mayor carga de deuda, o su
mayor uso de mecanismos financieros informales.

Los programas de educacion financiera dirigidos a
mujeres deberian contemplar contenidos dirigidos a
reforzar su autoconfianza y autoestima en general. Las
mujeres tienden a reportar o decir no saben mas que los
hombres cuando se les preguntan sobres sus conocimientos
financieros, probablemente debido un factor subyacente

de falta de confianza que también se encuentra en otros
ambitos de su vida.

Las mujeres reportan en mayor medida que pagan a
tiempo sus deudas. Este resultado esta en linea con estudios
de otros paises, las mujeres son mejores pagadoras de sus

deudas y créditos. No obstante, deberia ser contrastado con
los datos de oferta de las instituciones financieras, y de ser
cierto profundizar en él. En concreto, en qué rasgos de
personalidad o preferencias de las mujeres, normas sociales
de género, o sanciones podrian estar (0 no) detras de este
resultado. Ademas, hay estudios que muestran que las
poblaciones mas vulnerables o tradicionalmente excluidas,
como puede es el caso de las mujeres, tienen una mayor
tendencia a pagar a tiempo, ya que de no hacerlo el costo es
mas alto para ellos: ser excluidos en adelante y con menores
oportunidades de acceso.

Las mujeres reportan en mayor medida que tienen
demasiadas deudas. Ademas de la mayor carga de deuda,
este hallazgo podria estar expresando una mayor
preocupacion o estrés por su situacion financiera, en linea
con los resultados de esta encuesta para otros paises

de la region y para Estados Unidos. Es importante entonces,
incorporar este resultado a los programas de educacion
financiera dirigidos a mujeres, tanto en términos de no
adquirir demasiadas deudas como manejar la preocupacion
0 ansiedad que les causan las mismas.

Las mujeres tienen en media mayor preferencia por el largo
plazo y son mas adversas al riesgo. Estas preferencias
determinan los habitos y decisiones financieras de las
mujeres; por ejemplo, en alguno paises o localidades, se ha
mostrado que las mujeres son mas adversas al riesgo y que
por ello no invierten en el mercado de acciones o activos
mas sofisticados. Por tanto, es importante que se tengan en
cuenta estas diferencias en las preferencias econdmicas a la
hora del disefio de programas de educacion e inclusion
financiera dirigidos a mujeres.
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VULNERABILIDAD FINANCIERA

La probabilidad de ser mas resiliente 0 menos vulnerable
financieramente depende de los siguientes factores en
Paraguay:

» Tendencia a planear.

» Contar con una renta regular.

» Ahorrar, ya sea de formal o informal.
» Acceso al credito, formal o informal.
» Tener una carga baja de deuda.

* No estar desempleado.

Como sucedia en el caso de la inclusion financiera, la
vulnerabilidad financiera depende en gran parte de las
oportunidades socioeconomicas, y no depende del
género. Asimismo, los programas de educacion financiera
gue promuevan la tendencia a planear y evitar el
sobreendeudamiento son recomendables en la medida
gue reducen la vulnerabilidad financiera de la poblacion.
Pero, ademas, nuestro analisis pone de manifiesto que

la vulnerabilidad financiera viene determinada por la falta
de acceso a productos y mecanismos financieros formales.
lgualmente, no contar con redes © mecanismos informales
ante imprevistos y emergencias afecta a la vulnerabilidad
financiera. El hecho de que las mujeres utilicen mas que
los hombres estos mecanismos de crédito informal podria
explicar en gran parte la falta de brecha de género en la
vulnerabilidad financiera.

Un paquete de politicas integrales de inclusién y de
educacion financiera, aunado a aquellas que promuevan las
mayores oportunidades econémicas y educativas, seria

exitoso para disminuir la vulnerabilidad financiera de los
hogares en Paraguay. Esto es relevante en la medida que
Paraguay presenta el mayor indice de vulnerabilidad financiera
de Ameérica Latina. Este hecho se ha puesto aun mas de
manifiesto con la situacion de la pandemia Covid-19 en los
segmentos mas vulnerables: mujeres, jovenes, personas

en el mercado de trabajo informal, y sin acceso o tenencia

de productos financieros formales.

El dinero electrénico podria solventar los efectos de la
pandemia Covid-19 en la inclusién y la vulnerabilidad
financieras. Las restricciones de movilidad e interaccion social
impuestas por la pandemia, han restringido las operaciones
que de forma habitual se realizan de forma presencial en un
punto de atencion financiera. Por ello el dinero movil se
convierte en un canal prioritario para poder realizarlas al
evitar el contacto y los riesgos (Mastercad, 2020). Este canal
ya era muy utilizado en Paraguay para algunas operaciones.
Este pais se ha convertido en lider de la region
Latinoamericana en el uso del dinero electronico para la
inclusion financiera (Sanin, 2015; Alliance for Financial
Inclusion, 2019), hito importante para poder aprovechar las
ventajas de este medio en la situacion de la pandemia actual.

Los programas de transferencias monetarias para paliar
los efectos de la pandemia Covid-19 en los sectores
menos protegidos han sido esenciales, pero deben
considerarse algunas medidas adicionales para que sean
realmente efectivos en promover la inclusién financiera.
Los programas de asistencia de transferencias monetarias

a poblacion vulnerable se han convertido en una de las
principales iniciativas en la region de América Latina para
reducir el impacto negativo que tuvieron sobre sus ingresos
las medidas sanitarias tomadas en respuesta a la pandemia
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por Covid-19 (Cejudo et al,, 2020). Paraguay no fue una
excepcion, y entre marzo y diciembre de 2021 se
implementaron los programas sociales Noangaretko y Pytyvd.
Ambos programas se pagaron mediante cuentas de dinero
electronico de nueva creacion, y se estima que se crearon
alrededor de 1.5 millones de cuentas (Gentilini et al., 2021).
Con esta medida, millones de personas que estaban excluidas
del sector financiero formal, pasaron a contar con un medio
de pago formal. Esto resultado es muy positivo en términos
de inclusion financiera, pero puede tener sus riesgos,

debido a la falta de experiencia de estas personas con los
canales y productos formales, y sus bajos menores niveles

de educacion financiera.

Al respecto, en adelante seran importantes las siguientes
medidas para que el dinero electronico se traduzca en una
mayor inclusion financiera de calidad, es decir, mas alla de
su simple tenencia o uso (Roa, 2020): i) educacion financiera
y educacion en habilidades digitales para garantizar el buen
uso de estos medios y la confianza en los mismos; i)
proteccion al usuario financiero, en especial ante los fraudes
cibernéticos; iii) extension de la billetera movil a otros
productos financieros como el ahorro y el credito o sequros;
iv) infraestructura para medios digitales en zonas remotas

y de baja densidad de poblacion; y v) coste de productos
asequible para todos los segmentos de poblacion.

BARRERAS A LA INCLUSION FINANCIERA PARA EL AHORRO

Ademas de entender los comportamientos financieros de la
poblacion paraguaya, en el estudio se profundizd en un
analisis de las barreras para la tenencia de una cuenta de
ahorro. En el estudio analizamos cuales de estas barreras son

mas relevantes por grupos socioeconomicos y demograficos.
Este analisis es relevante en la medida que permite definir los
programas de inclusion por grupos de poblacion.

Las principales barreras reportadas para la inclusion
financiera en términos de ahorro se relacionan con la
accesibilidad econémica. Las barreras a la inclusion
financiera en Paraguay vienen dadas, en primer lugar, por
la falta de ingresos, la cual a su vez viene determinada por
vulnerabilidades econdmicas y sociales. Como cabia esperar,
para la poblacion mas rica o empleada en la fuerza laboral
las barreras de accesibilidad econdmica son menos
importantes que para la poblacion de menores ingresos.

El nivel de ingresos es clave para todas las barreras citadas.
De igual forma, las personas que ahorran consideran

en menor medida la falta de dinero como una barrera, con
relacion a los gue no ahorran.

Los servicios financieros en Paraguay son caros, [0 cual
esta en consonancia con los hallazgos reportados por

los datos de oferta de distintos estudios. Para un grupo de
paises en Ameérica Latina, Paraguay presenta los costos y
tarifas mas altos tanto para productos de créditos, depositos
y sistema de pagost®. A pesar de que en 2013 se introdujo

la normativa de productos de ahorro de bajo costo
-denominadas cuentas basicas-, la adopcion por parte

de las instituciones financieras es muy baja, probablemente
por ser percibidos productos de baja rentabilidad. Los
productos son costosos, tanto de ahorro (costos de apertura
y mantenimiento), y mas aun para el crédito!*. Las personas
que recibieron remesas destacan aun mas esta barrera

para No tener una cuenta, lo cual puede reflejar el menor
poder adquisitivo de la poblacion que recibe remesas.
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Para las personas de mayor edad, el no tener suficiente
dinero es una barrera significativa para su inclusion
financiera. De nuevo, aparece la vulnerabilidad economica
como un obstaculo clave para la inclusion financiera de

las personas mayores. Ademas, este segmento de poblacion
reporta que no lo necesita, pudiendo representar esta
respuesta, bien una falta de conocimientos financieros sobre
el ahorro formal, bien que sus familiares tienen una cuenta,
O bien que no tienen la posibilidad o el habito de ahorro.

La falta de ingresos y el alto costo de los productos son

las principales barreras para tener una cuenta. En concreto,
en términos de politica publica, se recomienda, por tanto,
promover politicas sociales que aborden las brechas
socioeconomicas y vulnerabilidades economicas de la
poblacion. Esto, en especial, para las mujeres, las personas
mayores, y los que reciben remesas. Se sugiere, por tanto,

el disefio de una oferta organica de productos financieros
que contemple entre otros productos basicos o sencillos

de menor costo adaptados a los distintos perfiles
socioeconomico de la poblacion paraguaya, en especial para
las poblaciones mas vulnerables. Es necesario profundizar

en las razones de la baja adopcion de estas cuentas de ahorro
basicas o programadas, ademas del desarrollo de programas
de concientizacion a las instituciones financieras sobre las
ventajas y oportunidades de ofrecer estos productos.

La barrera de “no lo necesita”, tercera en importancia,
podria estar ligada a una falta de conocimiento o educacion
financiera sobre el ahorro. El hecho de que la poblacion

con educacion superior indique que si necesita servicios
financieros en mayor medida que los menos educados,
puede estar relacionado con la estrecha relacion entre la
educacion financiera y la educacion general, asi como con

aspectos socioeconomicos vinculados a mayores ingresos
de la poblacion mas educada. Al contrario, los que reciben
remesas y las mujeres, reportan en mayor medida que no
tienen cuenta porque no la necesitan. En el caso de las
mujeres, como fue mencionado, podria deberse a normas
sociales o culturales en detrimento de la mujer -son sus
maridos o padres quienes tienen la cuenta-, © a su mayor
uso de mecanismos informales.

La falta de accesibilidad fisica y econédmica van de la mano.
Quienes tienen educacion secundaria o superior, y as
personas con mayores ingresos, tienen menor probabilidad de
considerar la distancia como una barrera relevante. Aspectos
socioeconomicos influyen en la accesibilidad fisica, como
pueden ser la tenencia de un coche para desplazamientos,

el mayor uso y acceso a medios electronicos y celular
inteligente para hacer transacciones financieras, o vivir en
zonas de alto poder adquisitivo, donde suelen haber un mayor
numero de puntos de acceso financiero.

Las personas de menores ingresos confian menos en las
instituciones financieras. Este resultado es de especial
relevancia, y debe ser tenido en cuenta a la hora de desarrollar
programas de educacion e inclusion financiera para este
segmento de poblacion. Por un lado, los programas de
educacion financiera deberian incluir contenidos que
promuevan la confianza financiera en las instituciones
financieras formales, como puede ser el rol de los reguladores
y supervisores, y la existencia de legislacion y mecanismos
de proteccion al usuario financiero. Asimismo, las iniciativas
de inclusion financiera que permitan la interaccion regular
con las instituciones financieras podrian ser igual de valiosas.
En muchos casos, la falta de confianza radica en un
desconocimiento de las instituciones financieras formales y



Capacidades, Inclusion y Vulnerabilidad Financieras en Paraguay

OO E

de sus productos, asi como de sus ventajas, y un elemento
de autoexclusion. Por ultimo, aunado a los programas

de educacion financiera, deberian desarrollarse las
correspondientes politicas de proteccion al usuario financiero
y prudenciales para promover la confianza en las entidades
financieras. Las politicas de proteccion al usuario deberian
considerar o ser adaptadas a las poblaciones mas vulnerables.

La poblaciéon de mayores ingresos y los que ahorran
reportaron que no tiene una cuenta porque un familiar

ya la tiene en mayor medida, y en menor medida los que
estan dentro de la fuerza laboral. La poblacion de mayor
poder adquisitivo no reporto la falta de ingreso o el costo de
los servicios entre las principales barreras, vy, sin embargo,
llama la atencion que citan en mayor medida que otro familiar
ya la tiene. Este resultado, el cual llama nuestra atencion,

podria deberse a que el resto de las barreras no son relevantes
para este segmento de poblacion; la accesibilidad fisica,
economica y la elegibilidad no son un problema para ellos,

y pueden serlo barreras como esta.

Comparando con las barreras reportadas en los
levantamientos previos, la accesibilidad econémica sigue
siendo la barrera mas importante a la inclusion financiera
para la poblacién paraguaya. Sin embargo, barreras que
eran importantes en el levantamiento de informacion de
2014, como la burocracia y la falta de documentos para
obtener una cuenta, no podemos saber si siguen siendo
importantes porgue no se incluyeron en la ultima encuesta.
De ahi la importancia del desarrollo de productos basicos o
sencillos que se adapten a las caracteristicas de la poblacion,
en especial la poblacion de menores ingresos.
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Anexo 1

La tabla Al presenta los resultados de regresiones realizadas
sobre los determinantes de los seis indices de inclusion
financiera, de acuerdo con el siguiente orden: (1) tenencia

de instrumentos de ahorro formal; (2) uso de instrumentos de
ahorro formal; (3) uso de instrumentos de ahorro informal; (4)
uso de instrumentos de crédito formal; (5) uso de
instrumentos de crédito informal; (6) uso de instrumentos
financieros electronicos; asi como los determinantes de la
vulnerabilidad financiera (7).

Nota:

Un signo +implica efecto positivo,
un signo —implica un efecto
negativo y un espacio blanco implica
que no hay efecto.

Tabla Al. Resultados de las estimaciones para los indices de
inclusion y vulnerabilidad financiera

(1) (2) 3) (4) (5) (6)
Alfabetizacion financiera + + + + - +

@)

Tendencia a planificar + + + + +

Autocontrol - +

Preferencia de largo plazo + +

Edad +

Educacion secundaria +

Educacion técnica o profesional| + + + +

Desempleado

Labores del hogar +

Jubilado -

Empleado (tiempo completo) + + +

Empleado (tiempo parcial)

Tiene un ingreso regular

Clase socioeconémica baja - - -

Urbano

+ i+

Habla lengua indigena

Otro decide en el hogar - -

Ahorro formal

Ahorro informal

Crédito formal

Crédito informal

Tiene mucha deuda
(autopercepcion)
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Anexo 2

Para el analisis de barreras, realizamos ejercicios de regresion
para establecer la probabilidad de que una persona con
determinadas caracteristicas socioeconomicas y demograficas
pertenezca o No al grupo que se esta observando. La variable
dependiente en este analisis corresponde a la pregunta

sobre barreras o motivos para no tener una cuenta en un
banco o institucion formal del cuestionario del Global Findex.

La tabla A2 presenta los resultados de las regresiones para
analizar los determinantes de las seis barreras a la inclusion
financiera, de acuerdo con el siguiente orden: (1) las
instituciones financieras estan demasiado lejos; (2) los
servicios financieros son demasiado caros; (3) no confia en
las instituciones financieras; (4) no tiene suficiente dinero;
(5) alguien mas en la familia ya tiene una cuenta; (6) no
necesita servicios financieros en una institucion formal.

Notas:

(a) Fuerza laboral o poblacion

activa es el grupo de personas
actualmente empleadas mas el
numero de personas desempleadas
que buscan empleo.

(b) Un'signo +implica efecto positivo,
un signo —implica un efecto negativo
y un espacio blanco implica que no
hay efecto.

Tabla A2. Resultados de las estimaciones para las barreras
a la inclusion financiera

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
Mujer -

Edad

Secundaria completa -

Educacion terciaria o superior - -

Segundo +

Tercero

Cuarto -

Quinto (mas rico) - - - +

Parte de la fuerza laboral® + -

No es posible conseguir fondos
de emergencia

Ahorro ultimo ano — +

Recibié remesas +

Envié remesas +

Pagé regularmente facturas
ultimo afo -




