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Resumen

En este documento presentamos una radiografia sobre el uso del efectivo y
de las tarjetas débito y crédito en Colombia, haciendo énfasis en la
evolucion histdrica de su utilizacion. También se discuten algunos factores
que explican el alto uso del efectivo que persiste en el pais. Adicionalmente,
haciendo uso del primer Estudio de Demanda de Banca de las
Oportunidades (2015), realizamos un ejercicio probabilistico para identificar
los principales determinantes de la demanda de cuentas de depdsito y de
crédito por parte de los hogares colombianos.
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1. Introduccion

El avance durante las Ultimas seis décadas de la tecnologia transaccional en el mundo ha
sido muy rapido. Los adelantos tecnologicos han impulsado el desarrollo de los sistemas de
pago, tanto de alto como de bajo valor. Los progresos en los sistemas de pago de bajo valor
han llevado a cambios estructurales en la forma en que las personas realizan compras y
pagan por obtener bienes y servicios.

La introduccion de las tarjetas débito y crédito, en la década de 1950, y en la década de
1970 para Colombia, generd una revolucion en la forma de pago de los consumidores. Las
personas ya no requerian llevar dinero en efectivo para poder pagar en los comercios, y
ademaés podian sacar dinero en los cajeros y sucursales sin necesidad de utilizar libretas o
hacer fila en los bancos. Desde entonces las tarjetas debito y crédito se han ido
consolidando como un importante medio de pago por parte de los consumidores, que ha ido
desplazando el uso del efectivo con fines transaccionales, especialmente en pagos de valor
intermedio y alto. Sin embargo, los mayores cambios se han venido dando en los ultimos
veinte afios. De la mano de los avances tecnoldgicos en el ambito financiero, han ido
surgiendo nuevas formas de realizar operaciones bancarias y pagos a través de internet. La
banca en linea ha ganado participacion, especialmente entre personas jovenes de alto nivel
educativo y alto ingreso. Con la posibilidad de realizar compras a través del internet, el uso
de las tarjetas débito y crédito también ha ido cambiando. Ya no es necesario ir a los
comercios Yy utilizar datafonos para pagar las compras, sino que éstas pueden pagarse
mediante tecnologias de pagos en linea.

En general, existen dos alternativas de pago por internet. La primera opcién, que es la mas
frecuente, consiste en introducir los datos de la tarjeta y pagar directamente en el comercio.
La segunda opcion, que ha venido ganando importancia por su seguridad y comodidad, es
PayPal. Este sistema permite generar un usuario con contrasefia y pagar en los comercios
de forma rapida sin tener que digitar los datos de la tarjeta en cada tienda virtual.

Los pagos mdviles han sido otro gran avance en las tecnologias de pago electrénicas. Estos
se han venido implementando para pagar con tarjetas especiales, o a través de celulares y
otros dispositivos mdviles, diferentes servicios como el transporte publico. Muchas
ciudades del mundo han venido generando facilidades para que sus habitantes puedan
realizar de esta forma diferentes pagos cotidianos. De acuerdo con el informe de Tecnocom
(2014) en Colombia se ha duplicado el nimero de usuarios de banca movil y ha ocurrido un
crecimiento significativo en el uso de teléfonos inteligentes.

Si bien la mayor oferta de medios de pago virtuales ha llevado a que el efectivo sea cada
vez menos necesario para realizar compras, eéste no ha dejado de ser utilizado como medio
de pago, especialmente en transacciones de bajo monto. De hecho, en un estudio reciente
de la Reserva Federal de San Francisco, Bennett et al. (2014) muestran que el efectivo es el



medio mas usado en pagos de bajo valor. De acuerdo con una encuesta disefiada por los
autores, en Estados Unidos el efectivo representa el 40% de las transacciones de los
consumidores, seguido por las tarjetas débito (25%) y las tarjetas de crédito (17%). La
situacion es similar en Canada (Arango et al., 2015) y en la mayoria de paises, excepto los
escandinavos.

En Colombia, aunque la disponibilidad de informacion al respecto no es tan buena como la
de los paises desarrollados, con los datos disponibles se puede ver que la situacion es
similar. Aunque se ha dado un avance en el uso de los clientes asi como la aceptacion por
parte de los comercios, de las tarjetas y los medios de pago electrénicos, el efectivo se ha
mantenido como un importante medio de pago.

En este documento presentamos una radiografia sobre el uso del efectivo y de las tarjetas
débito y crédito en Colombia, haciendo énfasis en la evolucién histérica. También se
discuten algunas razones que explican el alto uso del efectivo en el pais. Adicionalmente,
haciendo uso del primer Estudio de Demanda de Banca de las Oportunidades® (2015),
realizamos un ejercicio probabilistico que nos permite identificar los principales
determinantes de la demanda de cuentas de depdsito y de crédito por parte de los hogares
colombianos.

Este articulo consta de cinco partes. En la segunda realizamos una descripcion sobre el uso
del efectivo en Colombia y lo comparamos con el de otros paises, haciendo énfasis en
aquellos méas similares por cercania geogréfica y profundizacion de pagos electrénicos. En
la tercera esbozamos algunas razones por las cuales el uso del efectivo ha aumentado en
Colombia. En la cuarta parte se realiza un analisis sobre el uso de tarjetas débito y crédito
con fines transaccionales en el pais y algunas barreras que limitan el uso de medios de pago
electronicos. La quinta parte presenta un modelo probabilistico que nos permite precisar
algunos de los principales determinantes de la demanda de productos financieros. Para ello
usamos los datos de la primera Encuesta de Demanda de Banca de las Oportunidades.
Finalmente, se presentan las conclusiones del trabajo.

2. Uso del Efectivo en Colombia en Comparacion con Otros Paises

La relacidn entre uso del efectivo y la profundizacion de los pagos electronicos es negativa.
Es decir, como es de esperarse, al haber avances en las tecnologias de transaccion, el uso
del efectivo como medio de pago tiende a reducirse. Asi lo muestra el Gréafico 1, que
presenta la relacion que existe entre demanda de efectivo y numero de datafonos para una
muestra de 16 paises. Es importante aclarar que la relacion negativa se obtiene al considerar
una muestra de paises en un momento dado del tiempo, es decir, el corte transversal de la

3 El Programa Banca de las Oportunidades es un programa de inversion administrado por el Banco de
Comercio Exterior — Bancoldex creado en 2006, con el objetivo de promover el acceso a servicios
financieros a familias en pobreza, hogares no bancarizados, microempresarios y pequefia empresa.



relacion. Més adelante veremos que, aungue la introduccion de los pagos electronicos se ha
profundizado en la mayoria de paises, la demanda de efectivo también ha seguido creciendo

en la mayoria, lo que indicaria que la tendencia del componente de serie de tiempo de esta
relacion no es tan clara.
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En el Gréafico 1 se presenta la tendencia lineal para la relacion efectivo/datafonos por cada
mil habitantes. Los paises que se encuentran por encima de la linea de tendencia presentan

ny Efectivo p . . .
una relacion de —5;5 _ due esta por encima de lo que se esperaria dado su nivel de

profundizacién en el uso de medios de pago electrénicos. Entre estos se encuentran tanto
paises de bajo nivel de profundizacién, como India, Rusia y China, como paises de alto
nivel de profundizacién, como Suiza y Singapur.

Los paises que se encuentran por debajo de la linea de tendencia son aquellos para los
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cuales su nivel de % se encuentra por debajo de lo que se esperaria para ellos, dado el

numero de datafonos por diez mil habitantes que presentan. Entre los paises de bajo nivel
de profundizacién de este grupo se destacan tres latinoamericanos: Argentina, Colombia y

r . . E ti - -
México. Los tres tienen relaciones de % apenas superiores al 5%, cuando la linea de

tendencia predeciria para ellos niveles superiores al 8%. El nivel de efectivo sobre PIB para
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estos tres paises es similar al de paises con un nivel de utilizacién de medios de pago
electrénicos mucho mayor, como Canadd, Turquia y Brasil. Australia y Brasil son dos
paises de alto nivel de profundizacién cuyo nivel de uso de efectivo en relacion al PIB est&
acorde con la linea de tendencia.

Los datos presentados en el Grafico 1 sugieren que el uso de efectivo en Colombia es
inferior al que se esperaria, dado su bajo nivel de profundizacion en el uso de medios de
pago electronicos. Cuando se compara con otras economias de la region, se puede observar

Efectivo
PIB
México y significativamente inferior a la de Per( y Chile, como se muestra en el Grafico 2.

que durante las ultimas dos décadas la relacién de en el pais ha sido similar a la de

Efectivo
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Es importante anotar que, mientras en Per( y en Chile la tendencia ha sido al aumento en el
uso del efectivo en proporcidon al PIB, en Colombia y México esta tendencia no ha sido tan
marcada. De hecho, los niveles de la relacion en 2015 son muy similares a los que
prevalecieron en 2010 para estos dos paises.

El aumento en la demanda de efectivo no ha sido solamente en los paises de la region. Al
mirar el comportamiento de la relacion de efectivo sobre PIB para una muestra grande de
paises, se puede observar que ésta ha aumentado durante la Gltima década para la mayoria
de ellos (ver Grafico 3).



Gréfico 3: Cambios en la Relacién

Efectivo
PIB

entre 2003 y 2013 para un Grupo de Paises

20 19.74
2003 =2013
18
16
14
12 11.4
° 10.23
g 10 8.39 8.49
7.4 16.
S & 5.58 57 &
o 422
A : 3.63 3.74 8.65 981 3.76 3.62
584 6.28 5.29 6.85 6.61 6.14 2.25
2 Lioa 4.37 4,07 g7 394 3.82 433 347
0
R N D .S > . Nad $ NS S CEX ] >
< && éo‘ oﬁ‘) %0% By & & & L g}@ @é %&4) ‘&b Qco ,@“
& & & » & B % ¢ T
Pais

Fuente: BIS-CPSS. Red Book Statistical Update 2009 y 2014. Bancos Centrales: Peru, Argentina, Paraguay,
Colombia, Chile, Costa Rica y Guatemala, Afios 2003-2013. Los datos de Brasil y Mexico son del 2009 y
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Como puede observarse en el Grafico 3, el comportamiento del efectivo es heterogéneo
entre paises. Mientras que en Japon ha crecido durante la Gltima década y representa cerca
del 20% del PIB, en Suecia se ha venido reduciendo y es apenas superior al 2% del PIB. En
este gréafico se puede ver que para la mayoria de los paises de la muestra, que contiene tanto
economias desarrolladas como emergentes, el efectivo ha venido creciendo en proporcion
al producto. De hecho, la relacion solamente ha disminuido en los Gltimos diez afios para
Canada, Singapur y Suecia.

Una explicacion a las diferencias entre paises es la que ofrece Martinez (2013) al sefialar
que la demanda por efectivo depende de la infraestructura de pagos (ATM, datafonos),
costos de oportunidad de mantener saldos reales y algunos factores idiosincraticos. Otros
autores como Carbo et. al (2007) parecen estar de acuerdo con que son los factores
culturales e institucionales las explicaciones mas fuertes para las diferencia entre paises en
el uso de efectivo; sin embargo, sefialan que si todos los comercios tuvieran datafonos
entonces el sistema produciria una economia con cero dinero en los cajeros.



3. ¢Por que el Aumento del Uso del Efectivo como Proporcién del PIB?

Como se ha analizado, el uso de efectivo y de los medios electronicos de pago ha venido
creciendo conjuntamente en muchos paises del mundo. Esto se justifica porque el nimero
de transacciones en relacion al PIB se viene incrementando de manera significativa.
Colombia no ha sido ajena a ese fenémeno. Aunque el efectivo ha venido ganando
participacion dentro del PIB durante las ultimas dos décadas, varios medios de pago
diferentes al efectivo también han venido creciendo en su utilizacion. De hecho, al mirar los
componentes de M1 se observa que en el pais, la tendencia secular ha sido hacia la
reduccion de la participacion del efectivo desde inicios de la década de 1970 (ver Gréafico
4).

Grafico 4: Evolucion de los Componentes de M1. 1924-2014
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Desde finales de la década de 1960 y hasta comienzos de la década de 2000, la
participacion del efectivo en el M1 se redujo, pasando de cerca del 40% a alrededor del
20%. Dicha reduccién en la participacion se debié en gran medida al aumento de la
importancia de las cuentas de ahorro. Las cuentas corrientes aumentaron su participacion
entre 1924 y 1970, debido al auge en el uso de los cheques como medio de pago. Pero en
afios posteriores fueron perdiendo participacion a medida que las chequeras entraron en
desuso. La ganancia en participacion de las cuentas de ahorro puede asociarse también con
el incremento en el uso de las tarjetas débito, ampliamente asociadas a este tipo de cuentas.



No obstante lo anterior, durante los Ultimos veinte afos la tendencia a la reduccion del
efectivo en proporcion a M1 se detuvo.

Buena parte de la dinamizacion de las cuentas de ahorro en Colombia se debi6 al
establecimiento del sistema UPAC en 1972, durante el gobierno de Misael Pastrana. Dado
que este sistema incluia la correccién monetaria, incentivaba a los ahorradores a tener este
tipo de cuentas para cubrirse contra la inflacion. De esa manera, se desincentivaba el uso
del efectivo y se incentivaba el ahorro a traves del sistema bancario, especialmente a traves
de cuentas de ahorro en UPAC (ver Mora, 2010).

Durante las Gltimas dos décadas el efectivo ha representado cerca del 20% de M1 sin mayor
variacion de afio a afio. La introducciéon del impuesto a las transacciones financieras
llamado “2 por mil”, en 1998, coincidié con el freno de la tendencia a la reduccion del
efectivo como proporcion de M1. Dicho impuesto pudo desestimular el uso de cuentas de
ahorro y fomentar el uso del efectivo. Sin embargo, con el cambio del porcentaje del
impuesto, primero a 3 por mil y luego a 4 por mil en 2003, el uso del efectivo no se
incrementd. Para determinar el verdadero impacto de este impuesto a las transacciones
financieras sobre la demanda de efectivo y de cuentas de ahorro habria que hacer una
evaluacion de impacto del mismo, pero dicha evaluacion se encuentra por fuera del alcance
de este documento. Borzekowski et. al (2008) encuentran para Estados Unidos que la
imposicion de tasas al uso de tarjetas débito disminuye de manera significativa la
probabilidad de usarlas. Una tarifa de 1.8% (tarifa media para una compra media de U$42)
disminuye en 12% la probabilidad de usar tarjeta débito. Sin embargo, identificar el efecto
del impuesto para Colombia puede ser dificil, ya que éste coincidi6 con el desarrollo de la
crisis financiera mas aguda que ha vivido el pais, y que se presentd entre 1998 y 2004.

¢Por qué la relacion ha venido aumentando? ¢Por qué ante el avance del desarrollo de
tecnologias transaccionales modernas el efectivo no ha perdido participacion en el M1
durante las ultimas dos décadas? Es importante aclarar que este fendmeno no es exclusivo
de Colombia, sino que se ha venido dando en muchos paises del mundo, como se ha
sefialado a lo largo de este documento.

En la mayoria de paises desarrollados, por ejemplo, el efectivo domina en términos de
volimenes de pago. Por ejemplo, en Canada representa cerca de la mitad del nimero de
transacciones al por menor, mientras que en Alemania y Austria representa cerca del 75%
de las mismas (ver Kalckreuth et. al 2011). Sin embargo, al considerar los montos
transados, el efectivo ha venido perdiendo participacion frente a medios de pago
electronicos, puesto que estas predominan en la realizacion de transacciones de mayor
valor. Por su parte en Colombia, de acuerdo con el reporte de Better Than Cash Alliance de
enero de 2015, aproximadamente el 90% de las transacciones de alta frecuencia y bajo

* De hecho, el impuesto de 2 por mil se impuso inicialmente como una medida transitoria para financiar el
costo de salvamento de bancos publicos en Colombia durante la crisis financiera.



monto, que representan un porcentaje importante en el volumen de pagos en el pais, se
realizan en efectivo, y no han tenido cambios significativos hacia las transferencias
electronicas.

Las encuestas que se han realizado en varios paises, la gran mayoria de ellos desarrollados,
sefialan que la razon principal por la cual el efectivo se usa tanto en pagos de bajo valor es
por la facilidad de uso. El efectivo tiene la ventaja de ser ampliamente aceptado y no
requiere validacion centralizada sobre el origen del pago, lo que lo hace anénimo. En
Colombia, por ejemplo, en las cajas rapidas de algunos supermercados solamente aceptan
pagos en efectivo. En la mayoria de tiendas de barrio el inico medio de pago aceptado es el
efectivo. En los comercios informales también solo se admiten billetes y monedas para
pagar. La mayoria de taxis y buena parte de los buses se pagan usando efectivo unicamente.
Dado lo anterior, el efectivo es el medio de pago preferido por los colombianos por ser el
unico al que toda la poblacion tiene acceso y el Gnico que reciben todos los comerciantes

Otra razon de uso comun del efectivo en transacciones de bajo valor consiste en la rapidez:
es el medio con el cual se cierran de forma mas rapida este tipo de transacciones. Como lo
muestran Arango y Taylor (2008), es también el medio de menor costo en transacciones de
bajo valor. Y, aunque este argumento es valido para todos los paises, ya que el uso de
tarjetas débito y crédito implica el pago de comisiones, ciertamente toma mayor fuerza en
paises en los cuales el costo de dichas comisiones es mayor. En Colombia, buena parte de
las razones por las cuales las personas no usan tarjetas en la realizacién de pagos de bajo
valor es debido a los altos costos que implica usarlas.

Existen también otros aspectos culturales e institucionales que explican el alto uso del
efectivo. Por ejemplo, la desconfianza de las personas en los bancos o en los medios de
pago electronicos. De acuerdo con la primera Encuesta de Demanda de Banca de las
Oportunidades (2015), la inmensa mayoria de las personas pagan sus servicios publicos con
efectivo. Esto se debe, en buena parte, al temor de usar medios electronicos para realizar
este tipo de pagos. Asi mismo, en paises en los cuales la clonacion de tarjetas es frecuente,
las personas prefieren pagar con efectivo en los establecimientos para evitar sufrir fraudes
con sus tarjetas débito y crédito. Adicionalmente, puede explicarse el uso preferente del
efectivo en algunos comercios donde esté asociado con un descuento.

Rogoff (2002, 2014) afirma que aunque el efectivo debid volverse una tecnologia obsoleta,
su uso se explica por la facilidad del dinero para hacer transacciones anénimas debido a la
ausencia de trazabilidad, y de esta manera, evadir impuestos y realizar actividades ilegales.

Como presentaremos mas adelante, en la quinta seccién, a través de un modelo
probabilistico y usando datos de la primera Encuesta de Demanda de Banca de las
Oportunidades (2015), se constata que existen factores socio-demograficos que afectan la
probabilidad de demandar productos financieros en general, y tarjetas débito y crédito en



particular. Por ejemplo, la probabilidad de demandar este tipo de productos tiende a ser
mayor para personas méas educadas y con mayor nivel de ingresos. Asi, puede deducirse
que el medio de pago que utilizan las personas para sus transacciones en el dia a dia varia
mucho dependiendo de sus caracteristicas socioeconémicas

4. Uso de Tarjetas Débito y Crédito con Fines Transaccionales en Colombia

De acuerdo con informacion de Asobancaria, el nimero de cuentas de ahorro en Colombia
se ha incrementado de forma considerable durante los ultimos diez afios. EI aumento méas
importante se ha registrado en Bogot4, ciudad en la cual el nimero de cuentas de ahorro se
duplicé entre 2006 y 2014, como se muestra en el Grafico 5. Antioquia y Valle del Cauca
son los siguientes dos departamentos con mayor nimero de cuentas de ahorro. Sin
embargo, sumados estos dos departamentos no alcanzan el nimero de cuentas de ahorro
vigentes en Bogota. Adicionalmente, la dindmica en estos dos departamentos ha sido menor
y el incremento del nimero de cuentas de ahorro en la ultima década ha sido leve. Al
considerar el nimero de cuentas de ahorro en términos per céapita, la historia es similar,
como se observa en el Grafico 6. Destaca la tendencia creciente en Bogotda, ciudad en la
cual desde 2011 hay més de una cuenta de ahorro por habitante.

Graéfico 5. NUmero de Cuentas de Ahorro en Colombia por Region. 2006-2014
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Gréfico 6. NUmero de Cuentas de Ahorro per Cépita en Colombia por Region. 2006-
2014
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En contraste con la evolucién de las cuentas de ahorro, las cuentas corrientes han tendido a
reducirse, tanto en nimero como en términos per cépita, en las diferentes regiones del pais.
Estas solamente han aumentado en Bogota, mientras que en el resto de regiones han
disminuido. ElI nimero de cuentas corrientes vigentes es cercano al 10% del nimero de
cuentas de ahorro (ver graficos 7 y 8).
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Graéfico 7. Numero de Cuentas Corrientes en Colombia por Region. 2006-2014
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Gréfico 8. Numero de Cuentas Corrientes per Céapita en Colombia por Regién. 2006-
2014
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De acuerdo con lo esperado, el nimero de tarjetas de crédito (plasticos) se ha incrementado
de forma importante durante los altimos afios, tanto en términos absolutos como en
términos per cépita, como se observa en los graficos 9 y 10. Es importante notar que el
namero de estas tarjetas es inferior (aproximadamente la mitad) al numero de tarjetas
débito. Adicionalmente, el nimero de tarjetas de crédito, que crecidé entre 2009 y 2013, se
redujo en 2014. Dicho comportamiento es congruente con el comportamiento del crédito de
consumo en el pais, que luego de un gran auge entre 2006 y 2013 moderd su crecimiento en
2014,

Gréfico 9. Numero de Tarjetas Crédito en Colombia por Region. 2006-2014
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Graéfico 10. Numero de Tarjetas de Crédito per Céapita en Colombia por Region. 2006-
2014
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A partir de las gréficas 5 a 10 puede verse que el nimero de tarjetas de ahorro y de crédito
en Colombia se ha incrementado de forma importante en afos recientes. Sin embargo, para
los fines del presente documento resulta importante mirar la utilizacion de dichos pléasticos,
especialmente en lo concerniente a fines transaccionales.

La bancarizacion en Colombia se ha incrementado en afios recientes, como muestran varios
estudios de la Banca de Oportunidades. Sin embargo, el uso de medios transaccionales
electronicos aln no parece estar consolidado. El primer Estudio de Demanda de la Banca
de Oportunidades (2015) muestra que el 83% de los hogares paga los servicios publicos con
efectivo, 60% paga sus facturas con este medio de pago, y cerca de la mitad paga el
arriendo y realiza giros en efectivo.

Asi mismo, buena parte de las compras siguen realizandose en efectivo. ElI Grafico 11
muestra el monto de compras como porcentaje del total de uso de tarjetas débito. La
informacién se presenta para los cuatro grupos bancarios principales del pais. Como se
observa, aungue dicho uso ha tendido a incrementarse en afios recientes, en ningun caso
supera el 20%. Esto indica que las tarjetas débito se utilizan mayoritariamente para retiros
de efectivo (con el cual presumiblemente se paga), por lo que podria afirmarse que existe
evidencia de que hay quienes retiran del cajero para hacer compras y pagos en efectivo.

14



20%
18%
16%
14%
12%
10%

8%

Porcentaje

6%
4%
2%

0%

Grafico 11: Fines del Uso de las Tarjetas Débito. 2009-2015

DD DD DO OO OO -~ =~ = AN NANANNANANNOOOOOOF T F Fnnnnmnn
OO0 =~ —
T T T T T e T
HOWEQ S QU T QW DN )W W )WY
SO0 000000000 "0 O OO0 HTODODODOO OO0 OO
Fecha
——Grupo Bancario 1 ——Grupo Bancario 2 Grupo Bancario3 ~ ——Grupo Bancario 4

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia

Por su parte, los cupos no utilizados de las tarjetas de crédito son grandes (cerca de 60%), si
bien han disminuido en los Gltimos 3 afios, como lo muestra el Grafico 12.
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Gréfico 12: Cupo no Utilizado en Tarjetas de Crédito como Porcentaje del Total de
Saldo
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De acuerdo con el estudio de demanda, las principales barreras para la tenencia de
productos transaccionales son la autoexclusion, los altos costos de los productos, la falta de
productos apropiados para las necesidades de los clientes, e ingresos insuficientes. El factor
mas relevante para explicar la insatisfaccion de los hogares poseedores de productos
transaccionales son los altos costos del sistema. El 40% reporta estar insatisfecho debido a
que la cuota de manejo/ tarjeta débito es costosa, el 27% reporta estar insatisfecho por que
le cobran por cada retiro en el cajero y el 19% reporta estar insatisfecho debido al cobro del
4x1000.

Hay distintos aspectos importantes, como una baja cultura del ahorro. Méas del 50% de los
hogares encuestados report6 no haber ahorrado en el Gltimo afio. Los hogares que ahorran
lo hacen principalmente a través de mecanismos informales, como son en el hogar ("debajo
del colch6n") y a través de cadenas de ahorro (“natilleras")”. Otro aspecto importante que
reportan algunos hogares es la desconfianza en la seguridad de las transacciones.

> Las “natilleras” son organizaciones informales de ahorro que se hacen entre familiares, vecinos, amigos y/o
comparieros de trabajo. Consisten en que cada afiliado realiza un aporte periddico (semanal y mensual son las
periodicidades mas frecuentes) a un fondo comudn, y el administrador decide en qué invertir los recursos
recaudados (generalmente en depdsitos bancarios a término fijo (CDTs)). Al final del periodo acordado
(generalmente un afio), los recursos se reparten nuevamente entre los aportantes, reconociendo a cada uno el
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Un factor adicional a destacar es que el Gobierno muestra un importante compromiso con
la inclusion financiera estableciendo en su Plan Nacional de Desarrollo 2015-2018 que el
aumento de los medios de pago ser& una prioridad, realizando la mayoria de los pagos a
través de medios electronicos, anunciando que el 100% de los municipios tendra acceso a
los servicios financieros (Pérez et. al, 2016), y a través de algunas regulaciones®. Sin
embargo, aun faltan mayores incentivos a los establecimientos de comercio para que
amplien la aceptacion de medios de pago distintos al efectivo. Es notable que la mayoria de
las medidas han sido enfocadas hacia las personas que pagan a través de estos medio de
pago electronicos, pero no ha habido una verdadera politica que incentive a los
comerciantes a adoptar las nuevas tecnologias de pago.

5. Principales Determinantes de la Demanda de Productos Financieros

Las tendencias descritas en las secciones anteriores resaltan la importancia de entender los
determinantes de la demanda de los agentes econdmicos por mecanismos de pago
alternativos al efectivo. Especificamente, en el caso colombiano, adquiere relevancia el
analisis de los determinantes de la demanda de productos financieros, como las cuentas de
ahorro y las tarjetas de crédito.

Dentro de la literatura se reconocen principalmente dos aspectos que determinan el acceso a
productos financieros: factores socioeconémicos de los clientes (demanda) y barreras por el
lado de la oferta. En el caso de factores de demanda, existe una amplia literatura que
encuentra que, variables como el ingreso, la educacion, el empleo, el estado civil y la raza
son importantes determinantes del acceso de los hogares a los servicios financieros. Por el
lado de la oferta, se encuentra que las barreras son mayores en paises donde hay
restricciones mas fuertes a las actividades bancarias, mayores barreras a la entrada, menor
difusion y libertad de prensa y pobre desarrollo de la infraestructura fisica (Beck et. al
(2008)).

En cuanto a los determinantes socioeconoémicos de la demanda por productos financieros,
existe un amplio consenso alrededor de la importancia de las variables discutidas
anteriormente (ver Hogarth et. al (2004)). En materia de género, la mayoria de los articulos
encuentra que hombres y mujeres tienen igual probabilidad de tener cuentas y tarjetas. Una
excepcion es el trabajo de Borzekowski et. al (2008), que encuentra que las mujeres tienen
mas probabilidad de usarlas. Un aspecto interesante es el acceso de los integrantes de una
misma familia a los servicios bancarios. Al respecto, Klawitter y Fletschner (2006) utilizan
informacién de parejas entre 25 y 55 afios y estiman un modelo probit bivariado para
analizar simultdneamente el acceso a servicios bancarios de cada individuo de la pareja.
Ademas de la importancia de los determinantes ya mencionados (ingreso, educacion, raza,

interés correspondiente. En algunos casos los administradores dan crédito a los afiliados que lo soliciten, con
un interés fijado por el mismo.
®Ver Cano et. al 2014 para un resumen sobre la normativa financiera
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etnia) tanto a nivel individual como familiar, no hay diferencia entre hombres y mujeres en
el acceso a cuentas bancarias. Asi mismo, las parejas casadas tienen mayor probabilidad de
acceso que individuos no casados. La edad no resulta ser un importante predictor, salvo en
los casos en que el hombre es mayor que su pareja, caso en el cual disminuye la
probabilidad de que las mujeres posean cuenta bancaria.

Para el caso especifico de cuentas de depdsito, Berry (2004) estima la probabilidad de ser
no-bancarizado, tener una cuenta corriente o tener cuenta de ahorro utilizando encuestas a
1532 hogares. EIl autor concluye que solo tres variables parecen ser predictores
significativos en todos los modelos: educacion, ingreso y numero de nifios. Ademas, la
probabilidad de ser bancarizado incrementa rapidamente con el ingreso y la educacion. Un
resultado crucial es que las respuestas de los encuestados sobre las causas de no tener una
cuenta bancaria se centran en los ingresos y en las tarifas de los bancos (un elemento de
oferta).

Con respecto a Colombia, Murcia (2007) concluye que el ingreso, la riqueza, la posicion
geografica, el acceso a seguridad social, el nivel de educaciéon y la edad afectan la
probabilidad de ser usuario de servicios financieros. La probabilidad de acceder a crédito
mediante tarjeta se incrementa 25% al pasar del quintil de ingreso mas bajo al més alto.
Mayores niveles educativos, afiliacion al sistema de seguridad social y ubicacion del hogar
en zona urbana estan asociados con mayor probabilidad de uso de tarjeta de crédito. La
ubicacion geogréafica juega un papel muy importante en determinar la probabilidad de
acceder a créditos, lo que sugiere un problema importante de oferta de servicios financieros
en las zonas rurales. Por su parte, Solo y Manroth (2006) concluyen que los agentes
econdmicos no bancarizados son pobres, tienen una tasa de desempleo tres veces mayor
que los bancarizados, hacen parte del sector informal, cuentan con niveles educativos bajos
y estan en regiones alejadas. Cano et. al (2014) encuentran que los determinantes de la
demanda por productos financieros son el ingreso laboral y no laboral y la educacion
econdmica y financiera. Las necesidades de liquidez y las preferencias intertemporales
también son importantes determinantes del acceso. Finalmente, Pérez et. al (2016)
concluyen que el uso de productos financieros esta positivamente correlacionado con las
“capacidades financieras™’.

Por ultimo, es importante resaltar que la literatura evidencia notables diferencias entre los
determinantes del acceso a productos financieros entre paises desarrollados y paises
emergentes. En los paises desarrollados la exclusion financiera tiene que ver principalmente
con las caracteristicas sociodemogréaficas de la demanda descritas anteriormente, mientras

" Las capacidades financieras incluyen el comportamiento, el conocimiento y la actitud de cada persona en
relacion a sus finanzas personales. EI Banco de la Republica (2013) encuentra una estrecha relacion entre
estas capacidades financieras y el ingreso, la tenencia de productos financieros, el crédito informal, los
programas de transferencias gubernamental, los programas de educacion financiera, el empleo formal, el
ahorro y la ubicacion en zonas rurales.
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que en los paises emergentes la informalidad y los factores de oferta parecen ser
caracteristicas que se adicionan a las sociodemograficas.

Usando los datos de la Encuesta de Demanda de la Banca de Oportunidades (2015),
realizamos un ejercicio probabilistico para hallar los determinantes de la demanda de
cuentas de deposito y crédito. Lo méas deseable para nuestro estudio seria contar con datos
de demanda de tarjetas débito y crédito. Sin embargo, en Colombia dichos datos no existen.
Una buena aproximacion consiste en usar esta encuesta de demanda. Por una parte, las
cuentas de ahorro en Colombia en su mayoria estan relacionadas con tarjetas débito. Por lo
tanto, podemos aproximar por esta via la demanda de tarjetas débito con la demanda de
cuentas de ahorro.

Por otra parte, buena parte de los hogares colombianos al demandar crédito de consumo
buscan obtener tarjetas de crédito. Asi, aproximamos los determinantes de la demanda de
tarjetas de crédito mediante los determinantes de los créditos en la encuesta de demanda.

La encuesta cuenta con datos de 1417 encuestados y datos socio-demogréaficos y
econdémicos de los mismos. Incluimos variables como género, estrato, edad, si vive en
sector urbano o rural, regién, relacion con el jefe de hogar, actividad econdémica, nivel
educativo, ingresos, entre otras. Se utiliza una gran variedad de preguntas sobre demanda y
uso de servicios financieros, y nos centramos en dos tipos de preguntas: demanda de
cuentas de depositos y demandas de crédito.

En ambos ejercicios hacemos uso de modelos Probit. Estos modelos, para variable de
respuesta binaria, son modelos de variable latente. Sea Y° una variable no observable que
determina la demanda de un producto financiero. Supongamos que dicha variable esta
determinada por una combinacién convexa de variables explicativas X, ..., X, para keN:

YO =By + BiXs 4+ BrXi + &

Donde (By, B4, ---» Bi) representa un conjunto de parametros y &; es un error ruido blanco,
que en el modelo Probit se distribuye normal estandar. Aunque Y° no es directamente
observable, podemos observar una proxy, Y; , para la muestra de individuos i = 1, ..., N que
puede tomar uno de dos valores: 1 o 0, dependiendo de si el individuo i demanda un
producto financiero (1) o no (0). Se supone que ¥; =1 si ¥ > &, donde & es un parametro
limitrofe estimable. De lo contrario, Y; =0.

El valor esperado condicional de la variable aleatoria Y esta dado por:

E(Y;|Q;) = Prob(Y; = 1|Q;) = P;
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donde (), representa el conjunto de informacion relevante del individuo i. Se puede
observar que:

P; = Prob(By + B1 Xy + -+ B Xy + & > 6|Q;)
= Prob(e; > 6 — (Bo + f1 X1 + - + BiXi) 1))
Por la simetria de la distribucion normal estandar respecto de cero,
P; = Prob(e; < (Bo + X1 + -+ + BiXi) — 61Q))

= q)((ﬁo + 1 Xy + o+ ﬁkxk) - 5)

donde @(-) representa la funcion de densidad acumulada (cdf) de una variable aleatoria
que se distribuye normal estandar.

Es facil ver que los parametros estimados no corresponden a los efectos marginales, aunque
ambos comparten el mismo signo:

0E(Y;|Q;)

X, = Brd((Bo + B1X1 + -+ + BiXi) — 6)

donde ¢(-) representa la funcion de densidad acumulada (pdf) de una variable aleatoria
que se distribuye normal estandar.

En el ejercicio que presentamos a continuacion, por lo tanto, nos concentramos en evaluar
el signo y la significancia estadistica de los coeficientes estimados. No se interpreta el valor
del coeficiente puesto que, como ya se mostrd, éste no corresponde al efecto marginal de
las variables explicativas sobre la variable explicada.

Los resultados de las estimaciones sobre la probabilidad de demandar una cuenta de
depdsito se presentan en la Tabla 1 (en el Anexo). Como se puede observar, el género no
parece tener ninguna incidencia sobre la probabilidad de demandar cuentas de depdsito en
Colombia. Los hombres y las mujeres tienen una probabilidad idéntica de demandar este
tipo de cuentas, de acuerdo con la informacion de los encuestados.

En concordancia con lo que se espera, los habitantes de zonas rurales tienen una menor
probabilidad de demandar cuentas de depdsito. Esto probablemente se debe a que en las
zonas rurales del pais hay menos entidades bancarias, y las que hay estan mas dispersas en
términos geograficos, que en las zonas urbanas. Esta es una de las razones por las cuales los
esfuerzos de bancarizacion que se han hecho en las zonas rurales se concentran en aumentar
la presencia de corresponsales no bancarios.
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Las personas que son beneficiarias del Sisben® tienen mayor probabilidad de tener cuenta
de deposito que aquellas que no lo son. Esto puede deberse a la estrecha relacion que existe
entre beneficiarios del Sisben y beneficiarios de subsidios de demanda como los del
programa Familias en Accién®. Dado que los beneficiarios de estos programas tienen la
obligacion de tener una cuenta bancaria para recibir el depdsito de sus subsidios, dichos
beneficiarios tienen mayor probabilidad de contar con cuenta de deposito que aquellas
personas similares pero que no reciben las transferencias por los subsidios.

El nivel educativo importa mucho para la tenencia de una cuenta bancaria. De hecho, los
resultados muestran que a mayor nivel educativo mayor es la probabilidad de demandar una
cuenta de deposito. Estos resultados muestran que el nivel educativo de las personas esta
correlacionado de forma positiva con el nivel de educacion financiera.

Los empleados formales tienen mayor probabilidad de demandar una cuenta que los
estudiantes, empleados informales, desempleados y personas dedicadas al hogar. Sin
embargo, tienen la misma probabilidad de demandar una cuenta bancaria que los
pensionados. Estos resultados pueden reflejar el hecho de que, tanto empleados formales
como pensionados, suelen recibir sus pagos mensuales por transferencia directa a una
cuenta bancaria.

A mayor nivel de ingresos, mayor probabilidad de demandar una cuenta bancaria. A mayor
confianza en el sistema financiero, mayor probabilidad de demandar dichas cuentas. Las
personas que cuentan con al menos un seguro tienen mayor probabilidad de demandar una
cuenta de depdsitos que aquellos que no cuentan con algun tipo de seguro.

No hay diferencias regionales significativas. Es decir, todo lo demés constante, el vivir en
una u otra region de Colombia no cambia la probabilidad de que un individuo demande una
cuenta de depdsitos. Finalmente, la edad de la persona tampoco incide sobre la probabilidad
de demandar una cuenta de depdsitos.

Los resultados de las estimaciones sobre la probabilidad de demandar un crédito se
presentan en la Tabla 2 (en el Anexo). De las variables incorporadas, las Unicas que
explican diferencias significativas en la probabilidad de demandar un crédito son el estatus
laboral, la regidn, la confianza en el sistema financiero y la edad.

® El Sistema de Seleccion de Beneficiarios Para Programas Sociales (SISBEN) es una herramienta para
obtener informacidn socioeconémica confiable y actualizada de grupos especificos en todos los
departamentos, distritos y municipios del pais y tiene como objetivo establecer un mecanismo técnico,
objetivo, equitativo y uniforme de seleccion de beneficiarios del gasto social para ser usado por las entidades
territoriales.

9 Familias en Accidn es un programa dirigido por Accion Social de la presidencia de la Republica, a través
del cual se busca llegar a las madres y/o padres del nivel | del SISBEN y aquellas en condicién especial de
desplazamiento y poblacion vulnerable.
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Respecto al estatus laboral, los empleados formales presentan mayor probabilidad de
demandar un crédito que los desempleados, los estudiantes y las personas dedicadas al
hogar. No obstante, la diferencia no es significativa ni con los empleados informales ni con
los pensionados.

Quienes viven en la region oriental (Meta) tienen mayor probabilidad de demandar crédito
que los habitantes de otras regiones del pais. La confianza en el sistema financiero también
tiene un efecto positivo sobre la probabilidad de demandar créditos, lo cual era de
esperarse.

Los mayores de 46 afios también tienen mayor probabilidad de demandar un crédito que los
menores de esa edad. Sin embargo, la edad presenta un efecto no lineal negativo y
significativo, lo que indica que a medida que pasan los afios después de los 46, la
probabilidad de demandar un crédito se va reduciendo.

6. Conclusiones

En este documento presentamos una radiografia sobre el uso del efectivo y de las tarjetas
débito y crédito en Colombia, haciendo énfasis en la evolucidn histérica de su utilizacion.
Presentamos algunas razones que explican el alto uso del efectivo que persiste en el pais.
Adicionalmente, haciendo uso del primer Estudio de Demanda de Banca de las
Oportunidades (2015), realizamos un ejercicio probabilistico que nos permite identificar los
principales determinantes de la demanda de cuentas de depdsito y de crédito por parte de
los hogares colombianos.

Mostramos que el uso del efectivo en Colombia se ha incrementado en afios recientes,
fendmeno comun en otras economias de la regién y en varios paises de otras regiones del
mundo. Aunque las tecnologias transaccionales han avanzado mucho y los medios de pago
electrénico se usan cada vez con mayor intensidad en el comercio, el efectivo no ha perdido
vigencia y se sigue utilizando para transar, especialmente para realizar pagos de baja
cuantia.

El uso del efectivo se explica por varias ventajas que presenta, COmo Su menor costo y
rapidez para realizar transacciones de bajo monto, asi como su amplia aceptacion en el
comercio.

En Colombia ha aumentado el nimero de tarjetas débito y crédito de forma importante
durante los ultimos veinte afios. Sin embargo, el uso con fines transaccionales de dichas
tarjetas es aun limitado. Entre los impedimentos para que las tarjetas se usen de forma
masiva se encuentran los altos costos de las mismas y la falta de facilidades de pago con
tarjeta en muchos comercios, especialmente los pequefios y los informales.

En cuanto al ejercicio probabilistico, encontramos varios resultados a destacar. Dentro de
los determinantes de la probabilidad de demandar una cuenta de depdsito se encuentran la
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zona (rural/urbano) a la que pertenece el individuo, su nivel de ingresos, su nivel educativo,
su pertenencia o no al Sisben y su confianza en el sistema financiero. Por su parte, dentro
de los determinantes de la probabilidad de demandar un crédito se destacan el estatus
laboral, la region, la confianza en el sistema financiero y la edad.

Nuestros resultados van en linea con lo encontrado por Murcia (2007), Solo y Manroth
(2006), y Cano et al. (2014), quienes realizan estudios similares al nuestro, pero utilizando
diferentes fuentes de informacion primaria.
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ANEXO

Tabla 1: Determinantes de la Probabilidad de Demandar Cuentas de Depésito

Género 0.103
(0.196)
Rural -0.387*
(0.22)
Sin Sisben -0.347**
(0.175)
Relacion con el Jefe del Hogar
Pareja del Jefe del Hogar -0.167
-0.242
Hijo del Jefe del Hogar -0.251
(0.244)
Pariente Cercano del Jefe del Hogar 0.191
(0.616)
Otros Parientes del Jefe del Hogar -1.003**
(0.409)
Sin Ningun Nivel Educativo
Primaria 0.328
(0.763)
Secundaria 1.307*
(0.750)
Técnica o Tecnoldgica 1.627**
(0.775)
Universidad 1.945**
(0.787)
Empleado Formal
Independiente -0.875***
(0.233)
Pensionado o Rentista 0.612
(0.456)
Estudiante -1.837***
(0.629)
Desempleado -1.403**
(0.600)
Personas que Permanecen en el Hogar -2.103***
(0.610)
Ingreso menor a $616.000
Ingreso entre $616.001 - $2.500.000 1.364***
(0.230)
Ingreso Mayor a $2.500.000 2.004**
(0.787)
Aceptacion de Medios de Pago Diferentes al Efectivo -0.368*

(0.189)



Region Bogota
Region Central

Region Atlantica
Regién Pacifica
Region Oriental

Confianza Baja en el Sistema Financiero
Confianza Media en el Sistema Financiero

Confianza Alta en el Sistema Financiero

De 18 a 35 afios
De 36 a 45 afios

Mayor a 46 afnos

Tiene al menos un seguro Obligatorio
Tiene al menos un seguro voluntario

No Tiene un Seguro
Utiliza Plataforma Mavil de la Entidad Bancaria

Entidad Financiera Muy Cerca
Entidad Financiera Cerca

Entidad Financiera Lejana

Afos al Cuadrado

0.36
(0.238)
-0.413
(0.292)
-0.407
(0.405)
0.37
(0.509)

0.553%**
(0.190)
0.782%**
(0.235)

-0.073
(0.268)
0.159
(0.393)

0.523
(0.459)
-0.797*
(0.471)

1.070%**
(0.275)

-0.136
(0.211)
0.116
(0.338)
0
(0.000)

Nota: *, ** & *** son niveles de significancia al 10%, 5% y 1%,
respectivamente.

Numero total de observaciones: 1417

Fuente: Banca de las Oportunidades, calculos de los autores.
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Tabla 2: Determinantes de la Probabilidad de Demandar Créditos

Género -0.605
(0.212)
Rural -0.314
(0.24)
Sin Sishen 0.004
(0.194)
Relacién con el Jefe del Hogar
Pareja del Jefe del Hogar -0.161
-0.258
Hijo del Jefe del Hogar -0.228
(0.271)
Pariente Cercano del Jefe del Hogar -0.391
(0.691)
Otros Parientes del Jefe del Hogar -0.884
(0.568)
Sin Ningun Nivel Educativo
Primaria -0.239
(0.841)
Secundaria -0.033
(0.825)
Técnica o Tecnoldgica 0.234
(0.851)
Universidad 0.281
(0.855)
Empleado Formal
Independiente -0.228
(0.242)
Pensionado o Rentista 0.372
(0.397)
Estudiante -1.659**
(0.702)
Desempleado -1.581**
(0.653)
Personas que Permanecen en el Hogar -1.074 *
(0.624)
Ingreso menor a $616.000
Ingreso entre $616.001 - $2.500.000 0.21
(0.252)
Ingreso Mayor a $2.500.000 0.609
(0.488)
Aceptacion de Medios de Pago Diferentes al Efectivo 0.279

(0.203)



Region Bogotéa

Regién Central 0.018
(0.255)
Region Atlantica -0.213
(0.325)
Regidén Pacifica -0.277
(0.463)
Regidn Oriental 0.937**
(0.451)
Confianza Baja en el Sistema Financiero
Confianza Media en el Sistema Financiero 0.472**
(0.204)
Confianza Alta en el Sistema Financiero 0.655***
(0.238)
De 18 a 35 afios
De 36 a 45 afios 0.406
(0.285)
Mayor a 46 afos 0.779*
(0.416)
Tiene al menos un seguro obligatorio
Tiene al menos un seguro voluntario 0.523
(0.459)
No Tiene un Seguro -0.929
(0.755)
Utiliza Plataforma MOvil de la Entidad Bancaria 0.149
(0.261)
Entidad Financiera Muy Cerca
Entidad Financiera Cerca 0.346
(0.234)
Entidad Financiera Lejana 0.558
(0.350)
Afios al Cuadrado -0.0002*
(0.000)

Nota: *, ** & *** son niveles de significancia al 10%, 5% y 1%, respectivamente.

NuUmero total de observaciones: 1417

Fuente: Banca de las Oportunidades, calculos de los autores.
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