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Resumen

Los indices de pobreza y desigualdad de ingresos en Colombia han disminuido entre los arios
2000 y 2019. Una posible explicacion de esta reduccion es el aumento en la inclusion
financiera de los hogares mas vulnerables del pais, la cual ha sido expuesta por la literatura
existente como una posible herramienta efectiva en casos de estudio a nivel mundial,
concluyendo que dependiendo de las condiciones socioeconomicas y propias de los sistemas
financieros de cada territorio pueden generar efectos o no sobre la desigualdad y la pobreza.
El objetivo del presente articulo es verificar empiricamente si la inclusion financiera
contribuyo a la reduccion de la desigualdad y pobreza en los departamentos de Colombia
durante los arios 2009 y 2019. Los resultados obtenidos indican que la medida de inclusion
financiera utilizada no presenta efectos significativos sobre los indicadores de pobreza y
desigualdad en Colombia. Una causa probable del resultado anterior es que los hogares
mds vulnerables no tienen acceso a una amplia oferta financiera; o su acceso no ha tenido
el efecto esperado debido a que en Colombia se opta en su mayoria por créditos de consumo
y sobreendeudamiento antes que por opciones de ahorro e inversion que permitan un

desarrollo econdmico eficaz.

Palabras claves: inclusion financiera, desigualdad de ingresos, pobreza monetaria, sistema

financiero, restricciones financieras.

Abstract

The indices of poverty and income inequality in Colombia have decreased between 2000 and
2019. A possible explanation for this reduction is the increase in financial inclusion of
vulnerable households in the country, global case studies have shown that, depending on the
socioeconomic and specific to the financial system conditions of each territory, financial
inclusion can reduce inequality and poverty. The objective of this paper is to verify
empirically if financial inclusion contributed to the reduction of inequality and poverty in the
states of Colombia during the years 2009 and 2019. The obtained results indicate that the
used measure of financial inclusion does not significantly affect poverty and inequality

measures in Colombia. One potential explanation for this finding is that the most vulnerable

1



households do not have access to a wide array of financial instruments; or that their access
has not had the expected effect because they opt for consumer loans and become over-

indebted instead of increasing their savings and investment.

Key words: financial inclusion, income inequality, monetary poverty, financial system,

financials constraints.

1. Introduccion

La incidencia de la pobreza monetaria segiin el DANE (2020), puede definirse como: “...
el porcentaje de la poblacidon que tiene un ingreso per capita del hogar por debajo de la linea
de pobreza segin el dominio geografico [...]. La linea de pobreza es el costo per capita
minimo de una canasta basica de bienes y servicios (alimentarios y no alimentarios) en un
area geografica determinada”; por tanto, la pobreza no es cuestion de escaso bienestar sino
de incapacidad para conseguir bienestar debido a la ausencia de medios. Por otra parte, la
Agencia de la Organizacion de Naciones Unidas para los Refugiados (2018), define la

(13

desigualdad econdmica como: “... la diferencia que existe en la distribucion de bienes,
ingresos y rentas en el seno de un grupo, una sociedad, un pais o entre paises”. Lopez & Perry
(2008), encontraron en sus investigaciones que una alta desigualdad se deriva en elevados
niveles de pobreza (con ingreso per capita constante), lo que en consecuencia restringe la
acumulacion de capital fisico y humano, reduciendo las tasas de crecimiento econdémico y
esto, a su vez, perjudica el crecimiento economico a largo plazo (Berg et al., 2018). Por
consiguiente, en la actualidad resulta pertinente estudiar las posibles causas y determinantes
de la pobreza y la desigualdad de ingresos, asi como los esfuerzos que realizan los hacedores

de politica publica para marcar una tendencia a la baja en las variables mencionadas, todo

esto en pro de brindar mejores condiciones de vida para la sociedad.

A lo largo de la historia se han evidenciado niveles altos en los indices de pobreza y
desigualdad en Colombia debido principalmente a las condiciones socioecondémicas del pais
(Parra et al, 2013). En las grdficas 1 y 2, se evidencia que, a pesar de que el pais presenta

niveles mas altos que la media de Latinoamérica, estas variables han mostrado una tendencia



a la baja en Colombia durante 2000 - 2019. Ademas, existen altas desigualdades a nivel
regional en Colombia, que Meisel & Galvis (2010) atribuyen a las posibles disparidades en
la capacidad de gestion de los entes territoriales ante el gobierno central, la calidad de las

instituciones y las restricciones financieras.

Grafica 1: Desigualdad de ingresos entre 2001 y 2019 — Colombia vs. América Latina
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del DANE y CEPALSTAT, 2021

Griéfica 2: Tasa de incidencia de la pobreza, sobre la base de $1,90 USD por dia (2011
PPA) — Colombia Vs. América Latina

Promedio Latinoamerica

Colombia

25
20
15

10

5 \

—

% DE LA POBLACION

0
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco Mundial, 2021

Es en el ultimo aspecto en el que se pretende centrar esta investigacion pues una variable

que ha sido estudiada internacionalmente durante la Uultima década como posible



determinante de la pobreza y la desigualdad es la inclusion financiera (Park & Mercado, 2015
— Omar & Inaba, 2020 — Gutiérrez & Ahamed, 2020). Existe evidencia de que la inclusion
financiera de la poblacion menos favorecida puede ser una herramienta eficaz para impactar
los indicadores tanto de pobreza como de desigualdad, ya que garantiza oportunidades a las
personas al brindarles acceso al sistema financiero formal. Aquellas personas propietarias de
cuentas tienden a acceder a otros servicios financieros, por ejemplo, créditos y seguros, para
mejorar su independencia financiera al invertir en negocios, en capital humano y evitar

choques inesperados por crisis econémicas (Banco Mundial, 2018).

Park & Mercado (2015), en su investigacion sobre los efectos de la inclusion
financiera en los indices de pobreza y desigualdad en Asia desarrollada, hallaron que la
inclusion financiera es fundamental, ya que ampliarla para los segmentos menos favorecidos
de la poblacion puede ayudar a disminuir la pobreza y la desigualdad de ingresos al abrir
oportunidades de progreso restringidas para estos sectores (Omar & Inaba, 2020). No
obstante, también existen estudios como el de Guizar & Miranda (2015) que manifiestan que
la inclusioén financiera es necesaria pero no suficiente para subsanar por completo las
problemadticas ya mencionadas debido a que se requieren multiples esfuerzos coordinados

que identifiquen las necesidades y capacidades de la poblacion en cuestion.

Grafica 3: Evolucion del indicador de acceso a productos financieros en Colombia
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En la grdfica 3 se puede evidenciar que el indicador de inclusion financiera en Colombia
ha venido mejorando durante la ultima década, mientras la desigualdad y la pobreza han
disminuido y por tanto surge la pregunta ;En qué proporcion explica una mayor inclusion
financiera los cambios que se han observado en los indicadores de pobreza y desigualdad en
Colombia? Sin embargo, no existen estudios en la actualidad que midan, a nivel
departamental, el impacto que pueden tener incrementos de la inclusion financiera en las
variaciones de los indicadores de pobreza y desigualdad en el pais. De lo anterior se deriva
el proposito de este articulo, que pretende usar datos del sistema financiero y datos
socioecondmicos para 23 departamentos de Colombia en el periodo de tiempo comprendido
entre 2008 y 2019, para corroborar la hipdtesis de que la inclusion financiera tiene efectos
sobre los indicadores de pobreza y desigualdad de ingresos. Para las estimaciones se
utilizaron los métodos de efectos fijos para datos panel y posteriormente el estimador del
método generalizado de los momentos propuesto por Arellano & Bond (1991); ambos se
realizaron de manera independiente para las dos variables socioecondmicas objeto de estudio

(pobreza y desigualdad).

Después de realizar las respectivas estimaciones se encontrd que la inclusion financiera
como instrumento de politica publica no tiene un efecto significativo en los indicadores de
pobreza y desigualdad en los 23 departamentos de Colombia que fueron analizados. Una
posible explicacion para este resultado contrario a la hipétesis inicial es que los hogares mas
vulnerables no tienen acceso a una amplia oferta financiera; o que optan en su mayoria por
créditos de consumo y/o se sobreendeudan en vez de usar opciones financieras que mejoren
el ahorro y la inversion. Adicionalmente, encontramos que en el caso de la tasa de incidencia
de la pobreza esta determinada por sus valores historicos y por el crecimiento econémico de
cada departamento. Asimismo la desigualdad estd determinada por el valor agregado de la
agricultura en el PIB de cada departamento, lo cual puede explicarse por la importancia del

sector agricola en la economia colombiana.

Este articulo esta organizado de la siguiente manera: en la seccion 2 se presenta una
revision de la literatura existente que consta de los estudios que anteceden al presente andlisis.

En la seccion 3, se describen los datos, fuentes de informacién y la metodologia empleada.



En la seccion 4 se plasman los resultados obtenidos en las estimaciones. Y, por ultimo, en la

seccion 5 se presentan las conclusiones y consideraciones finales.

2. Marco tedrico y antecedentes de la literatura

2.1. Determinantes comunes de desigualdad y pobreza

La literatura sobre los determinantes de la desigualdad y la pobreza es muy amplia,
va desde analisis de sus potenciales drivers hasta recomendaciones de instrumentos a utilizar

por parte de los hacedores de politica publica.

A lo largo de la historia estudios como el realizado por la CEPAL (2002), encontraron
que dentro de los determinantes de la pobreza para un pais como Colombia se encontraban
el nivel educativo en tanto que un aumento en este reduce los niveles de pobreza de la
poblacion. El desempleo es la variable macroeconémica que mas impacto ha tenido sobre la
pobreza debido a que si este se eleva, conduce a aumentar el nimero de personas sin ingresos
estables para su subsistencia. También la inflacion resulta un factor determinante en tanto
que un aumento en el nivel de precios aumenta los niveles de pobreza. Por tltimo, mejoras
en la distribucion del ingreso, la devaluacion, el salario minimo real y la productividad

repercute positivamente sobre los niveles de pobreza del pais.

Furceri & Ostry (2019), presentan una lista de posibles factores que podrian usarse
en el andlisis empirico para explicar la desigualdad de ingresos y en efecto la pobreza. Los
autores dividen estos determinantes en: factores relacionados con el desarrollo, la demografia
y las instituciones; factores relacionados con las politicas econémicas y las condiciones
macroecondmicas; y por ultimo aquellos relacionados con el desarrollo y la globalizacién

financiera.

2.1.1. Desarrollo y crecimiento econdémico

El primer autor que relaciond el crecimiento econémico con la desigualdad de

ingresos fue Kuznets (1955) en su andlisis para un conjunto de paises desarrollados. En la



investigacion se encontrd que existe evidencia de una relacion directa entre el crecimiento
economico y la desigualdad de ingresos en las primeras fases del desarrollo de una economia,
después cuando se alcanza un punto critico de crecimiento econdémico la relacion comienza
a ser inversa, es decir, a pesar del mayor crecimiento econdémico la desigualdad de ingresos
disminuye. Es a partir de ese nivel de crecimiento donde los territorios presentan niveles de

desarrollo propios de una economia capitalista o avanzada.

Furceri & Ostry (2019), sostienen que otras variables suelen utilizarse como proxys
del nivel de desarrollo economico en la literatura, por ejemplo: la participacion del valor
agregado en la agricultura y otros sectores es usada con frecuencia ya que en los paises en
desarrollo se espera que un paso de la agricultura a la industria tenga efectos en la desigualdad

de ingresos, al incrementar la renta de los hogares méas pobres.

El crecimiento econdmico es también un aspecto muy mencionado en cuanto a la
disminucion de la pobreza. No obstante, como afirman Lustig et al. (2001), existe una doble
causalidad entre la pobreza y el crecimiento econdmico. Este tltimo, es un factor necesario,
pero no suficiente dado que la velocidad en la que el crecimiento disminuye la pobreza
depende de la distribucion inicial del ingreso y sus cambios en el tiempo por lo que en
sociedades mas desiguales se produce una reduccion de la pobreza mucho menor y menos
efectiva. En consecuencia, resulta necesario fomentar en un pais el mejoramiento de las
instituciones y servicios financieros que permitan a la poblacion pobre ahorrar y acceder al

crédito por medio de microfinanzas y adecuaciones en el sector financiero.

2.1.2. Demografia

En las sociedades, es relevante analizar la estructura y evolucion de la poblacion en
el estudio de la desigualdad de ingresos, puesto que la literatura ha documentado
ampliamente que existe relacion entre el envejecimiento de la poblacion y la desigualdad de
ingresos. Repetto (1978), describid en sus primeras investigaciones una relacion positiva
entre el envejecimiento de la poblacion y la desigualdad, lo que indica que entre mas alta sea

la proporcion de personas mayores, mas desigual serd la distribucion de ingresos. A pesar de



lo anterior Wang et al., (2017) sefialan que dada la evidencia empirica actual es valido afirmar
que la contribucion del envejecimiento de la poblacion a la desigualdad es limitada y que en
algunos paises no se evidencia contribucion alguna de los cambios demograficos a los
cambios en la desigualdad. Asimismo, su hipotesis es que el mecanismo detras de la relacion
potencial entre envejecimiento y desigualdad radica en la participacion del trabajo en el

ingreso.

Los principales hallazgos de Wang et al. (2017), confirman en primer lugar la relacion
positiva entre el envejecimiento y la desigualdad de ingresos. En segundo lugar, muestran
que el envejecimiento de la poblacion estd asociado de forma negativa y significativa con la
participacion del trabajo, este efecto negativo proviene de la reduccion de la fuerza laboral

mas que de la disminucién del salario promedio.

2.1.3. Instituciones

Las instituciones son otro factor que también puede impactar en la distribucion del
ingreso a pesar de que la direccion del efecto puede ser muy ambigua. Furceri & Ostry (2019),
argumentan que las instituciones que garantizan los derechos de propiedad fomentan la
inversion y el crecimiento econdmico, asi como aquellas que garantizan las libertades civiles

ayudan a prevenir la explotacion de los mas pobres por parte de las ¢lites privilegiadas.

De la misma manera, las instituciones que brindan derechos politicos uniformemente
pueden favorecer a las politicas redistributivas. La corrupcion definida como el resultado de
las instituciones legales, economicas, culturales y politicas de un pais (Svensson, 2005)
también puede afectar la distribucion del ingreso. Gupta et al., (2002) encontraron que la
corrupcidn incrementa la desigualdad de ingresos y la pobreza al perpetuar una distribucion
desigual de la propiedad de bienes y un acceso poco equitativo a la educacion, estos hallazgos
son validos para paises en distintas fases del desarrollo econdmico, con diferentes formas de
medir la corrupcion y diferentes experiencias de crecimiento. Més recientemente, Pedauga
& Delgado (2017) en su andlisis para 18 paises latinoamericanos encontraron que es probable

que la corrupcion provoque aumentos en la desigualdad de ingresos y, por ende, mejorar las



intervenciones para controlar los niveles de corrupcion en una sociedad tendria efectos

positivos en la disminucion de la desigualdad.

2.1.4. Politicas econémicas y condiciones macroeconémicas

La politica monetaria y fiscal son dos de los determinantes clave de la desigualdad de
ingresos. Cuando se analiza la politica fiscal es probable que las diferencias en impuestos y
gastos del gobierno entre territorios expliquen la variaciéon en la desigualdad de los mismos,
ya que afecta los ingresos del mercado a través de distorsiones y/o incentivos en las
decisiones de ahorro y en la oferta laboral (Furceri & Ostry, 2019). Asimismo, el gasto
gubernamental en salud y educacion puede reducir la desigualdad al fomentar la acumulacion

de capital humano.

Al investigar el efecto de la politica monetaria sobre la desigualdad de ingresos en la
literatura existente, se ha demostrado que puede ser muy ambiguo puesto que mientras
algunas investigaciones sugieren que la relacion que se establece es directa, otras proponen
todo lo contrario. Es valido afirmar que una disminucion en las tasas de interés beneficia a
los prestatarios, quienes son generalmente personas de menos ingresos, y perjudica a los
ahorradores quienes tienden a ser personas de mayores ingresos. Sin embargo, el punto en
comun es que con una politica monetaria expansiva es factible que se presenten aumentos en
la desigualdad de ingresos, ya que los hogares con rentas bajas suelen poseer mas activos
liquidos que los de mayor ingreso (Furceri & Ostry, 2019). En general, existe mayor
evidencia a favor de la hipotesis de que tasas de inflacion bajas, sumadas a la redistribucion
fiscal, mejoran la equidad de ingresos y su impacto es uniforme para todos los niveles de PIB

per capita (Bulit, 2001).



2.2. La inclusion financiera como determinante de la pobreza y desigualdad

2.2.1. Pobreza monetaria

En las tltimas décadas se ha venido introduciendo el término de inclusion financiera
como uno de los determinantes fundamentales de la pobreza y como objeto de estudio en las
agendas de los paises con economias tanto desarrolladas como emergentes, dado que si se
entiende la inclusion financiera como la posibilidad de acceso y uso a los productos
financieros formales, esta deriva un ahorro y suavizacion del consumo intertemporal,
contribuye a la acumulacion de capital en la economia y, por ende, reduce la pobreza. Por el
contrario, una escasa inclusion financiera puede retrasar el desarrollo y crecimiento
econdmico de un pais, llevando al mal funcionamiento de las politicas macroeconémicas en

el corto plazo y aportando a la desigualdad social (Cano et al., 2014).

Como afirman Piketty (1997) y De Soto (2000), la asignacion del crédito para una
parte de la poblacion debido a los altos costos de transaccion y altas tasas de interés que
hacen al crédito inaccesible para muchos puede conducir a trampas de pobreza al provocar
que los menos favorecidos carezcan de garantias adecuadas. En virtud de lo sefialado, Yunus
(2006), resalta el valor del crédito como arma rentable para combatir la pobreza y demostrd
mediante la creacion del Banco Grameen que al mejorar las condiciones socioecondomicas de
los pobres mediante el préstamo de dinero y fomentando principios financieros sensatos, las
personas se ayudaran a si mismas y mejorara su independencia econdmica asi como su

calidad de vida.

Omar & Inaba (2020) en un estudio realizado para 116 paises en desarrollo encuentran
que los resultados proporcionan evidencia solida de que la inclusion financiera reduce
significativamente las tasas de pobreza y la desigualdad de ingreso en los paises en desarrollo.
Los hallazgos estdn a favor de una mayor promocién del acceso y uso de los servicios
financieros formales por parte de los segmentos marginados de la poblacion con el fin de

maximizar el bienestar general de la sociedad.

Park & Mercado (2015), utilizaron datos de corte transversal para 37 paises en

desarrollo de Asia y encontraron evidencia en las estimaciones sobre el papel de la inclusion
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financiera como un factor critico que hace que el crecimiento sea inclusivo permitiendo que
los agentes econdmicos tomen decisiones de consumo e inversion a largo plazo, participando
asi de actividades productivas y teniendo la capacidad de reaccionar ante choques
imprevistos de corto plazo. Es asi como concluyen que implementar politicas efectivas de
acceso a los servicios financieros en un pais conlleva a que se reduzca la brecha de la pobreza

en conjunto con la desigualdad de ingresos.

Es importante resaltar la diferencia entre desigualdad de ingresos y pobreza. Sen
(1992), afirma que ambas se relacionan en tanto que el papel que tiene la primera es en la
prevalencia o erradicacion de la segunda. Lo anterior, concuerda con los hallazgos de Park
& Mercado (2015), en los que afirman que mejoras en el alcance financiero reducen la
pobreza al compensar el efecto que la desigualdad tiene sobre esta dado que permite a las
personas mas vulnerables de la sociedad tener oportunidades de suavizacion del consumo.
De igual manera, Gutiérrez & Ahamed (2020) demuestran mediante su investigacion
enfocada a datos de 79 paises de mediano y bajo ingreso, que la inclusioén financiera en
particular el alcance financiero es un factor clave de la reduccion de la pobreza, pero como
un efecto indirecto, al mitigar los resultados que produce la desigualdad sobre la pobreza.
Gartey et al., (2006) coinciden con los anteriores autores al demostrar que para los paises en
desarrollo con ingresos voldatiles y baja inclusion financiera resulta dificil suavizar los ciclos

de ingresos y es por esto que disminuye su bienestar.

Autores como Beck et al., (2007) examinan el desarrollo financiero y la inclusion
financiera como aspectos fundamentales en el aumento de los ingresos del quintil més pobre
y en la reduccion de los indices de pobreza, pobreza extrema, indigencia y desigualdad de
ingresos. Afirman que estas variables pueden afectar a la poblacion mas pobre por medio de
dos canales: el del crecimiento agregado (en un 60%) o con cambios en la distribucion del
ingreso (en un 40%). No obstante, el desarrollo financiero debe ir dirigido a aumentar los
ingresos de los mas pobres porque de lo contrario solo se aumentaria el nivel de desigualdad

de ingresos.

Asi mismo, Chibba (2009) destaca en la inclusion financiera la posibilidad de
promover el desarrollo inclusivo y abordar los Objetivos de Desarrollo del Milenio debido a
que mas o menos tres mil millones de personas en el mundo carecen de acceso a servicios
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financieros formales como una cuenta bancaria, créditos, y pagos; y estas personas se

encuentran normalmente en los ciudadanos de los paises en desarrollo.

2.2.2. Desigualdad de ingresos

Debido a la dificultad para la obtencidon de los datos, son relativamente pocos los
estudios que han indagado en la relacidon que existe entre la inclusion financiera, la pobreza
y la desigualdad de ingresos, obteniendo ademas resultados muy diferentes en cada analisis.
Burgess & Pande (2005), en su experimento social en India encontraron evidencia robusta
de que las expansiones de sucursales bancarias lideradas por el estado hacia zonas rurales y
apartadas reducian significativamente indicadores sociales como la pobreza, dadas las

oportunidades de acceso al crédito y ahorro en el sector financiero formal.

Por el contrario, Honohan (2007) en su analisis para 162 economias encontr6 que el
acceso financiero reduce significativamente la pobreza por si mismo, pero no parece tener
efectos cuando se incluyeron variables de control como regresores. Los resultados también
mostraron que el acceso al sistema financiero tiene impactos al reducir la desigualdad de
ingresos incluso con variables de control como regresores. En linea con lo anterior, Garcia
& Turégano (2015), encontraron en sus analisis que la inclusion financiera es un factor
determinante a la hora de reducir la desigualdad de ingresos cuando los regresores son
controlados por factores clave como el desarrollo econdomico y la politica fiscal, pero en su
analisis del tamafio del sistema financiero no encontraron relacion y llegaron a la conclusion
de que el tamafio del sistema financiero per se no tiene efectos sobre los indicadores de

desigualdad de ingresos.

Park & Mercado (2015) en su andlisis de la inclusion financiera, la pobreza y la
desigualdad, encontraron una correlacion robusta y significativa entre una mayor inclusion
financiera y una menor pobreza y desigualdad de ingresos. Los resultados resaltan la
importancia de variables como el ingreso per capita, rule of law y algunos factores

demograficos. Su conclusion mas importante es que los gobiernos de la Asia en desarrollo
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deberian tomar medidas para abordar la exclusion de la poblacion de bajos ingresos de los

servicios financieros.

Omar & Inaba (2020), concluyen que la inclusion financiera y en general el acceso a
servicios financieros formales, conduce a un crecimiento macroeconémico mas rapido y
equitativo, reduce la pobreza y promueve la igualdad de ingresos en los paises en desarrollo

de Asia, Africa, Latinoamérica y el Caribe.

Es asi como diversos autores sostienen que la inclusion financiera desempena un papel
importante en términos de mejora de los indicadores de pobreza y desigualdad de las
regiones. Sin embargo, existen otros estudios que consideran este un factor relevante pero
que por si solo no resulta idoneo dado que presenta muchos desafios, por ejemplo que la
inclusién financiera sea realmente efectiva y dirigida al sector de la poblacion mas

vulnerable.

Autores como Serrano (2009) y Cano et al., (2014) sefialan que existen paises como
Colombia que no solo requieren de la posibilidad de acceso a los servicios financieros para
la mitigacion de problemas sociales, sino de un uso efectivo de los mismos para conseguirlo,
asi como educacion financiera adecuada que permita a las personas elegir la opcion que mas
se ajuste a sus necesidades y tener en cuenta la oferta y demanda de estos para que la inclusion
financiera pueda generar los efectos que se pretenden con su implementacion. Es por lo
anterior que se estudia si es posible generalizar en todos los casos el término inclusion
financiera que abarque todo lo necesario para la reduccion de la desigualdad y la pobreza en

los paises y sus regiones.

Resulta por tanto pertinente, evaluar si para los departamentos de Colombia, los esfuerzos
de inclusion financiera han sido realmente determinantes para la reduccion de la pobreza y
desigualdad en los ultimos afios, debido a que se puede afirmar que hasta el momento no se

cuenta con suficientes estudios que detallen lo anterior.

En consecuencia, la hipotesis de este articulo es que los aumentos en la inclusion
financiera enfocados especialmente hacia el sector de la poblaciéon mas vulnerable de los

departamentos de Colombia tienen efectos inversos sobre la desigualdad de ingresos y la
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pobreza monetaria. Por ende, incrementar las oportunidades de acceso al crédito o al ahorro
en entidades financieras formales, genera mayor capacidad de reaccion ante choques de corto
plazo, suavizacion intertemporal del consumo y por lo tanto un aumento en el bienestar de la

poblacion.

3. Metodologia

Para aportar a la evidencia empirica se recolectaron datos para los 23 departamentos de
Colombia que contaban con informacion disponible para el periodo de tiempo comprendido
entre 2008 y 2019, se omitieron afos anteriores al 2008 debido a la ausencia de datos para
ciertas variables, lo que genera observaciones incompletas que desbalanceaban la base de
datos utilizada en las estimaciones. Particularmente en el caso de los departamentos de
Amazonas, Arauca, Casanare, Guainia, Guaviare, Putumayo, San Andrés, Vaupés y Vichada,
no se obtuvieron datos del coeficiente de Gini ni de la tasa de incidencia de la pobreza

monetaria, por lo que se excluyeron del analisis.

Siguiendo a Gutiérrez & Ahamed (2020) se usa la siguiente regresion de panel de datos de

efectos fijos para estimar el efecto de la inclusion financiera sobre la pobreza:

APobreza;; = a; + BAGini; + yAPIB;; + §AInclusion Financiera;, + @Afio, + &;; (1)

Donde APobreza;; representa los cambios en la tasa de incidencia de la pobreza
monetaria para el departamento i en el afio t. AGini;; , APIB;; y Alnclusién financiera;;
representan los cambios anuales en el coeficiente de Gini como medida de la desigualdad de
ingreso, el crecimiento del PIB y la inclusion financiera respectivamente. Adicionalmente, ¢

representa los coeficientes de regresion para los efectos fijos del afio.

Se utilizaron dos mediciones de inclusion financiera. La primera hace referencia al
indicador de alcance del sistema financiero sugerido por Gutiérrez & Ahamed (2020), en el

cual para capturar la penetracion demografica de los establecimientos de crédito se incluye
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esta variable medida por cada 100.000 habitantes para cada departamento. La segunda
medicidn hace referencia al tamafio promedio de los establecimientos de crédito para cada
departamento, para lo cual se calculd el numero promedio de empleados contratados y
subcontratados por establecimiento de crédito. Por este ultimo se entiende a bancos,
corporaciones financieras, companias de financiamiento comercial, cooperativas financieras,
organismos cooperativos de grado superior e instituciones oficiales especiales; la
informacion fue tomada con base en datos suministrados por la Superintendencia Financiera

de Colombia.

Para el modelo que tiene como variable dependiente la desigualdad se propone la siguiente

especificacion:

AGiniy = a; + PAGini;_, + §AInclusion Financiera;, + yAX; + pAfio, + € (2)

donde X;; corresponde a un vector de variables de control que incluyen: desempefio fiscal
(proxy de instituciones); desempleo; crecimiento del PIB; y valor agregado de la agricultura,
la manufactura y la mineria. Estas variables son seleccionadas teniendo en cuenta la
metodologia propuesta por Signor et al., (2019) y Gutiérrez & Ahamed (2020), ademas del
marco tedrico anteriormente expuesto en donde se especifican los determinantes tanto de la

pobreza como de la desigualdad de ingresos.

La especificacion anterior de datos de panel de efectos fijos mitiga algunos problemas
potenciales asociados con la endogeneidad, particularmente problemas de variable omitida
que puede estar correlacionada con el término de error. Sin embargo, otra posible causa de
la endogeneidad es la doble causalidad, ya que cambios en la inclusion financiera pueden ser
consecuencia de los cambios de la pobreza y desigualdad a lo largo del tiempo, cambios que
tal vez sean mds probable que ocurran en los paises mas pobres donde, con algunas

excepciones, la inclusion financiera aun no estd muy extendida (Gutiérrez & Ahamed, 2020).

Teniendo en cuenta lo anterior, para evitar estimadores sesgados e ineficientes provocados
por la utilizacion de un método de estimacion no adecuado, y ademas también analizar la

persistencia de la pobreza y la desigualdad en el tiempo, se opta por usar un modelo
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autorregresivo de primer orden y el estimador del método generalizado de los momentos
propuesto por Arellano & Bond (1991) y desarrollado posteriormente por Arellano & Bover
(1995) y Blondell & Bond (1998) para la estimacion del modelo. (Signor et al., 2019).

En cuanto al método de estimacion, Roodman (2009), afirma que en la metodologia
propuesta por Arellano & Bond (1991), los estimadores dinamicos de datos panel estan
designados para situaciones en las que se cuente con: paneles con pocos periodos de tiempo
y muchos individuos; una relacién funcional lineal; variables independientes que no sean
estrictamente exogenas, lo que significa que estan correlacionadas con el termino de error

pasado y posiblemente del mismo periodo; y efectos fijos individuales.

Giniy = aGinije_q + B'x; + 0 Inclusion financiera; + 6; + € 3)

Asimismo, para el modelo de pobreza se tiene que:

Pobreza; = @Pobreza;,_1 + o'z + plinclusion financiera; + p; + & (4)

Donde x;; y z;; corresponden a las variables de control utilizadas. §; y p; corresponden a

los efectos individuales no observados invariantes en el tiempo.

La tabla 1 muestra la descripcion detallada de los datos usados y sus respectivas fuentes
de informacioén. En la tabla 2 se pueden observar las principales estadisticas descriptivas de
las variables utilizadas en el modelo. Cabe resaltar que en su mayoria poseen el mismo
nimero de observaciones exceptuando el gasto del gobierno pues el Departamento Nacional
de Planeacion solo cuenta con informacion de esta variable a nivel departamental hasta el
afno 2017. Al analizar los estadisticos para la pobreza monetaria y la desigualdad de ingresos
es valido afirmar que los departamentos de Colombia durante el periodo de tiempo observado
presentan en promedio un coeficiente de Gini del 0,507, lo que guarda coherencia con el
comportamiento de la desigualdad a nivel pais. La tasa media de incidencia de la pobreza es

del 44,09%, lo que refleja debidamente la situacion de los centros poblados y rurales
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dispersos en Colombia, pues segun el DANE (2020), la tasa de incidencia de la pobreza en

2019 fue del 47,5% (1,5 veces la incidencia en las cabeceras que fue de 32,3%).

Adicionalmente, la desviacion estandar para estas dos variables sugiere que la pobreza

monetaria es mas heterogénea en los departamentos analizados que el coeficiente de Gini,

afirmacion que se corrobora al observar también el rango de los datos. En cuanto a la

inclusion financiera, se evidencia que en los departamentos analizados existen 10,83

establecimientos de crédito por cada 100.000 habitantes, es importante sefialar que hay

departamentos como Chocé con solo 3,48 establecimientos de crédito promedio por cada

100.000 habitantes, mientras en el otro extremo esta Bogota D.C. con 22,49. Lo anterior da

indicios de la dificultad de acceder al sistema financiero formal en los departamentos mas

pobres.

Tabla 1: Variables y fuentes de informacion.

Variable Descripcion Fuente
Desigualdad Coeficiente de Gini para medir el grado de DANE
desigualdad en la distribucion del ingreso
Pobreza Tasa de incidencia de la pobreza monetaria, la cual DANE
mide el porcentaje de la poblacion que tiene un
ingreso per capita de la unidad del gasto por debajo
de la linea de pobreza.
Educacion Tasa de matriculacion, proporcion de la poblacion Ministerio de educacion
entre 5y 16 afios que se encuentra asistiendo al
sistema educativo.
Instituciones Indice de desempeiio fiscal como proxy de las DNP

instituciones, evalua y clasifica el desempefio fiscal
de los departamentos.
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Desempleo

Crecimiento del PIB

PIB per cépita

Valor agregado agricultura

Valor agregado manufactura

Valor agregado mineria

Gasto del gobierno por rubros

Sucursales de entidades financieras

Empleados de entidades financieras

Tasa de desempleo

Variacion porcentual del PIB a precios constantes
de 2015

Mide la relacion existente entre el nivel de renta y
la poblacion

Valor adicional creado en el proceso de produccion
por efecto de la combinacion de factores en el
sector de la agricultura, ganaderia, caza,
silvicultura y pesca

Valor adicional creado en el proceso de produccion
por efecto de la combinacion de factores en las
industrias manufactureras

Valor adicional creado en el proceso de
explotacion de minas y canteras.

Informacion reportada por las entidades
territoriales y las ejecuciones presupuestales (plan
financiero) de cada departamento conforme a la
metodologia de Operaciones Efectivas de Caja.

Numero de sucursales de establecimientos de
crédito

Numeros de empleados de entidades financieras

DANE

Calculos propios con datos

del DANE

DANE

DANE

DANE

DANE

DNP

Superintendencia
financiera

Superintendencia
financiera

Fuente: Elaboracion propia, 2021
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Tabla 2: Estadisticas descriptivas

Variable Obs Media Desviaciéon Min Max
Coeficiente de Gini 288 507 .039 422 619
Pobreza monetaria 288 44.09 13.45 13.1 73.9

Crecimiento del PIB 288 .034 .039 -.085 252
Establecimientos de crédito 288 10.83 4.15 3.48 22.49
Tamailo establecimientos 288 13.62 7.07 7.38 47.11
Desempeiio fiscal 288 71.18 8.52 28.87 85.32
Desempleo 288 10.23 2.63 4.57 22.29

Gasto del gobierno 239 966007.52 720130.88 151722 3782688
VA agricultura 288 10.72 5.12 .006 22.98
VA manufactura 288 11.16 7.35 528 28.77
VA mineria 288 10.32 17.26 167 71.54

Fuente: Elaboracion propia a partir de Stata, 2021

4. Resultados

En las fablas 3 y 4 se reportan los resultados del impacto de la inclusion financiera en los
indicadores de pobreza y desigualdad para los 23 departamentos de Colombia entre los afos
2008 y 2019. A grandes rasgos, es evidente que, en el caso de la inclusion financiera, medida
como el niumero de oficinas de establecimientos de crédito por cada 100.000 habitantes
(Oficinas), y como el numero de empleados promedio por establecimiento de crédito
(Tamafio oficinas), no se encuentra evidencia estadisticamente significativa que permita
afirmar que tiene efectos sobre los indicadores sociales como la pobreza y/o la desigualdad,
pues al menos en siete de los ocho modelos estimados el p valor es superior al 10%. Solo en
la regresion (1) se encuentra evidencia estadisticamente significativa (al 5%) que permite
afirmar que la inclusion financiera si tiene efecto sobre los cambios en la tasa de incidencia

de la pobreza, con la particularidad de que este efecto es contrario al esperado.
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Lo anterior estd en linea con la teoria pues diversos autores como Garavito (2016) y
Tamayo et al., (2017), sefialan que, por la falta de incentivos y de una regulacion amplia,
clara y especifica para la figura del microcrédito en Colombia y la proteccion al consumidor,
se presentan problematicas como el sobreendeudamiento, la disminucion de la capacidad de
pago y el impago. A estas problematicas se suman la falta de educacion financiera de los
prestatarios que conlleva a malas decisiones de inversion como el no percibir la importancia
que sugiere el futuro (ahorro, sistema pensional) o no tener los conocimientos suficientes
para elegir la mejor opcidon de financiamiento con base en sus necesidades y capacidades
(Cano & Garcia, 2013). Todo lo mencionado anteriormente, estanca el impacto de figuras
pensadas para potenciar la inclusion financiera y el crecimiento econémico en Colombia,

provocando incluso aumentos en indicadores como los de pobreza y desigualdad.

Sin embargo, debido a que los resultados de las estimaciones del sistema GMM reportados
en la tabla 4 no otorgan evidencia concluyente de que una mayor inclusion financiera
conduzca a disminuciones en los indicadores de pobreza y desigualdad, se puede afirmar que

no existe evidencia robusta que respalde la hipotesis inicial.

Tabla 3: Estimaciones por efectos fijos

@ 2 3 C))
APobreza APobreza AGini AGini
VARIABLES
Oficinas 0.946%** -0.00113
(0.139) (-0.0396)
Tamafio oficinas -0.0906 -0.000418
(-0.0280) (-0.0307)
Gini 61.16%** 60.46%**
(0.257) (0.255)
Fiscal 6.34e-06 6.29e-06
(0.00275) (0.00273)
Desempleo -0.000572 -0.000605
(-0.0574) (-0.0606)
Crecimiento PIB -4.253 -4.675 -0.0114 -0.0109
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(-0.0457) (-0.0503) (-0.0291) (-0.0279)
VA agricultura 4.50e-05 -8.02e-06
(0.00310) (-0.000553)
VA manufactura -0.00111 -0.00116
(-0.0567) (-0.0591)
VA mineria -0.000367 -0.000364
(-0.0705) (-0.0699)
Time dummies X X X X
Constante -1.003** -0.940* -0.00761** -0.00771%*
Observaciones 264 264 264 264
R-cuadrado 0.624 0.618 0.172 0.172
Numero de id 24 24 24 24
Normalized beta coefficients in parentheses
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
Tabla 4: Estimaciones sistema GMM
) (6) ) ®)
Pobreza Pobreza Gini Gini
VARIABLES
L.Gini 0.457 0.569
(0.300) (0.409)
Pobreza 0.000975 0.000781
(0.000598) (0.000774)
Oficinas -0.277 -0.00193
(0.354) (0.00237)
Indicador Fiscal -8.26e-05 -0.000443
(0.00227) (0.00318)
Desempleo 0.00105 0.00184
(0.00309) (0.00369)
Crecimiento PIB -9.949%** -11.35% -0.0191 -0.00515
(3.570) (6.484) (0.129) (0.182)
VA agricultura 0.00896%* 0.00560

21



(0.00518) (0.0107)

VA manufactura 0.00296 0.00214
(0.00230) (0.00503)
VA mineria 0.00175 0.00135
(0.00156) (0.00130)
Time dummies X X X X
L.Pobreza 0.887%** 1.004***
(0.124) (0.142)
Gini 7.839 7.206
(27.03) (43.31)
Tamafio oficinas 0.0911 0.000818
(0.206) (0.000656)
Constante 3.994 -5.005 0.0989 0.0837
(12.85) (16.13) (0.380) (0.378)
Observaciones 264 264 264 264
Numero de id 24 24 24 24

Standard errors in parentheses
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Se encuentra evidencia que permite concluir que existe una persistencia principalmente
de la pobreza en el periodo de tiempo analizado, es decir, la tasa de incidencia de la pobreza
monetaria esta determinada por sus valores historicos, ademas también por el crecimiento
econdmico y por algunas particularidades correspondientes a los afios de analisis. Dentro de
los hallazgos principales cabe resaltar que se encuentra evidencia a favor de que un mayor
crecimiento econdmico reduce significativamente las tasas de incidencia de la pobreza

monetaria en los departamentos de Colombia.

En el caso de la desigualdad, resulta importante sefialar que el valor agregado de la
agricultura (regresion 7) es significativo al 10%, debido a que como Colombia es un pais en
desarrollo se espera que un paso de la agricultura a la industria tenga efectos en la desigualdad

de ingresos, al incrementar la renta de los hogares mas pobres. (Furceri & Ostry, 2019).
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5. Conclusiones

Segun los principales hallazgos, se puede concluir que no existe evidencia robusta para
afirmar que la inclusion financiera fue un determinante representativo para la reduccion de
la desigualdad de ingresos y la pobreza monetaria en los departamentos de Colombia en el
periodo de tiempo analizado. Lo anterior estd alineado con la literatura existente, pues
diversos autores afirman que la inclusion financiera per se no es el inico mecanismo para la
reduccién de la pobreza y la desigualdad, y para que sea eficiente debe ir acompanada de
educacion financiera, cambios en la regulacion e incentivos a las entidades de crédito para
penetrar sectores desfavorecidos de la poblacidon, pues en la practica alin no se otorgan
verdaderas oportunidades para estratos populares y pequefios emprendedores (por ejemplo,
casi todas las instituciones microfinancieras conceden préstamos a negocios con seis meses
de existencia constatada). En general, a pesar de que el sistema financiero, la bancarizacion
y en consecuencia la inclusion financiera ha venido mejorando durante los tltimos afios en
Colombia, aun existen muchas falencias y debilidades que no permiten que las personas mas
vulnerables puedan mejorar significativamente sus condiciones de vida mediante la inclusion

financiera como instrumento de politica publica.

Sin embargo, los resultados pueden no ser del todo concluyentes ya que cabe la
posibilidad de que la medicion de inclusion financiera utilizada en el presente articulo no sea
la mas acertada debido a la posible ausencia de otros factores determinantes para la inclusion
financiera diferentes a la penetracion demografica y el tamano promedio de los
establecimientos de crédito, es por esto que se sugiere abarcar literatura complementaria y

otros estudios que corroboren los resultados encontrados.

Teniendo en cuenta todo lo anterior, resulta necesario que la inclusion financiera aumente
realmente las capacidades financieras de las personas y que sean mediante medidas acordes
a la poblacion, que resulten viables y sostenibles en el tiempo; para de esta forma lograr el
objetivo de mejorar la calidad de vida y oportunidades de la poblaciéon teniendo en cuenta
todos los elementos tanto de la demanda como de la oferta, que permitan garantizar la

efectividad de la inclusion financiera como instrumento de politica (Cano & Garcia, 2013).
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