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Prologo

Jonathan Malagén y Terence Gallagher

En la tltima década, América Latina y el Caribe ha rede-
finido su relacion con el sistema financiero, transforman-
dolo en una herramienta de cambio social y econémico
a gran escala. Este proceso no se limita a la adopcion de
tecnologias o a la expansion de servicios, representa una
revolucién que busca integrar a millones de personas al
corazon de la economia formal. Lo que antes era un privi-
legio exclusivo de unos pocos, hoy es una realidad para la
mayoria: cada vez mas colombianos acceden a productos
financieros que les permiten ahorrar, invertir, emprender
y proyectar un futuro mas prometedor. Este cambio, aun-
que impulsado por avances tecnolégicos y regulaciones
robustas, responde a una visiébn mas ambiciosa: construir
un sistema financiero donde nadie se quede atras.

La inclusién financiera no es un concepto abstracto ni
una mera politica de desarrollo: es un proyecto de nacion.
Es el puente que conduce a la formalidad, que permite a
una pequefia comerciante en una vereda remota acceder

a un microcrédito para hacer crecer su negocio, o que
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garantiza que un joven en una ciudad intermedia pueda
ahorrar, invertir y sofiar con un futuro mejor. Es una
apuesta estratégica para transformar la vida de millones de
colombianos, generar bienestar y cerrar brechas, mientras
se impulsa el crecimiento y desarrollo del pais.

Aunque los avances en inclusion financiera han sido
significativos, el camino que atin queda por recorrer exige
tanto audacia como reflexién, innovacién y consenso.
Este libro, en su tercera entrega, es un espacio disefiado
precisamente para esto: para debatir y proponer.

En los dltimos afios, Colombia ha dado pasos firmes y
decididos hacia la consolidacion de un sector financiero mas
cercano a la gente. Segin cifras de Banca de las Oportuni-
dades, entre 2011 y 2023 el indicador de acceso a servicios
financieros aumento del 64,9% al 94,6%. Esto se traduce
en que 36,1 millones de adultos hoy cuentan con al menos
un producto financiero, es decir, 19 de cada 20 adultos.

Un factor clave en estos avances ha sido la diversi-
ficacién de los productos y servicios oftrecidos por las
entidades financieras, cada vez mds comprometidas con
un enfoque de cercanfa y servicio. Al cierre de 2023, el
94% de los adultos contaba al menos con un producto
de depésito, siendo las cuentas de ahorro la modalidad
con mayor penetracion (80,7%). Esto significa que el
ahorro y la transaccionalidad son la puerta de entrada
para millones de colombianos, facilitando la adopcion de
habitos financieros sanos y fomentando la confianza en el
sistema bancario. Asimismo, el crecimiento exponencial
de los corresponsales bancarios, que pasaron de 92.000
en 2015 a 576.000 en 2023, ha contribuido a extender la
presencia de la banca en todos los rincones del pais.

Uno de los logros mas sobresalientes en este pro-
ceso es la masificacion de las billeteras moviles, que ya

suman 27,5 millones de usuarios (72,1% de los adultos)



y presentan tasas de uso activas cercanas al 60%. Este
producto financiero es un testimonio de como la digitali-
zacion puede empoderar a la poblacion con herramientas
transaccionales que generan confianza y facilitan la vida
cotidiana.

Otro logro significativo a nivel regional y nacional es
la implementacion de sistemas de pago inmediato de bajo
valor. El desarrollo de ecosistemas de pagos eficientes,
interoperables y amigables con los usuarios trae beneficios
importantes para la poblacién y el sistema financiero, y

tienen el potencial de apoyar los objetivos de inclusion

financiera de los paises.

Esta variedad de canales permiten que la experiencia
financiera sea cada vez mas agil, personalizada y efectiva.

Sin embargo, aun con estos avances, Colombia y la regién
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enfrentan desafios estructurales para que la inclusion fi-
nanciera sea verdaderamente integral y sostenible, y llegue
a todos los segmentos poblacionales.

Quiza uno de los mayores retos que persisten es el
acceso y uso de productos de crédito. Mientras que la
apertura de depésitos ha mostrado un desarrollo notable,
el indicador de crédito ain se ubica en un 35,3% de la
poblacién adulta, una cifra que, si bien supera los niveles
de la pandemia, no logra recuperar el terreno previo a
2019 (36,2%). Para un pais como Colombia, que busca
dinamizar su economia, fomentar la productividad y re-
ducir la inequidad, el crédito es esencial, sobre todo para
las micro, pequefas y medianas empresas (MiPymes).
Cabe destacar que, en 2023, el 95,4% de las empresas del
pafs eran microempresas, de las cuales apenas el 14,8%
contaba con acceso a financiamiento. Existen barreras que
dificultan el acceso al crédito y al financiamiento, tanto
desde la demanda como desde la oferta, asi como aspectos
culturales y normativos. En este marco, la informalidad
del tejido empresarial se destaca como un obstaculo im-
portante para la bancarizacion y la sostenibilidad de estos
negocios, pues sin acceso al crédito, las posibilidades de
expansion, innovacion y formalizacion se ven seriamente
limitadas.

La inclusion financiera, en este sentido, no puede
limitarse al acceso a un unico producto. Debe incluir un
uso constante y diversificado de servicios como el crédito,
los seguros, las inversiones y las herramientas de pago
de calidad. También, debe considerar las necesidades
de las personas y ser una herramienta util para alcanzar
el bienestar. Solo asf se lograra un verdadero apalanca-
miento del desarrollo social y econémico, impulsando
la productividad de la base empresarial y mejorando la

calidad de vida de cada ciudadano. Para avanzar en este



propésito, el sector bancario ha entendido la necesidad
de apostar por la transformacioén digital, no como una
tendencia pasajera, sino como el gran acelerador de la
modernizacion y la inclusién.

Para que estas disrupciones tecnoldgicas se traduzcan
en beneficios tangibles para la mayoria de la poblacién, es
imprescindible que vayan acompafiadas de marcos regula-
torios y de politicas publicas modernas, que incentiven la
competencia, protejan a los consumidores y promuevan
la interoperabilidad. El sector financiero, el Gobierno
Nacional y el Banco de la Republica han trabajado con-
juntamente en la construccion de un sistema de pagos
inmediatos interoperable que, de manera segura y eficien-
te, facilite las transacciones para todos los colombianos.

En simultaneo, la discusion sobre Open Finance' y Open
Data cobra cada vez mas relevancia. Si se disefia adecua-
damente, la adopcion de un modelo de datos abiertos per-
mitira personalizar los productos financieros, ampliando el
acceso al crédito para aquellos sectores tradicionalmente
subatendidos y consolidando un ecosistema innovador
que ofrezca la mejor experiencia y el mayor valor al consu-
midor financiero. Estos dos casos también ejemplifican la
colaboracién con organismos internacionales para avanzar
en estos objetivos. Por ejemplo, el GBID ha apoyado al
Banco de la Republica en la regulacion e implementacion
de la interoperabilidad del sistema de pagos de bajo valor,
asi como en la implementacién del sistema de finanzas
abiertas del pais.

Estas iniciativas exigen grandes discusiones sobre as-
pectos técnicos, politicos y sociales. Este libro, el tercero
de la serie de Ensayos de Inclusién Financiera, impulsada
por Asobancaria y el Grupo BID a través de su iniciativa
de inclusién financiera FINLAC, busca poner sobre la

mesa estas discusiones, aportando analisis profundos y
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pluralidad de voces que enriquezcan el debate publico y
empresarial tanto a nivel nacional como regional.

En su primera seccion, el lector encontrard una mirada
al camino recorrido y a los habilitadores de la inclusién
financiera. Inicia con un recuento de cémo la inclusion
financiera promueve el desarrollo econémico y se detalla
el estado actual en América Latina y el Caribe, resaltando
los avances alcanzados y los retos subsistentes. Esta sec-
cién también aborda temas centrales como los sistemas
de pagos inmediatos, el posible impacto de monedas
digitales de bancos centrales, las innovaciones en pagos
transfronterizos y las lecciones que oftrece el Open Finance
para nuestra region, incluido el siguiente paso para hacer
una realidad el Open Data. Cada uno de estos seis capitulos
dibuja un panorama diverso y complementario sobre las
fuerzas que estan transformando la manera en la que nos
relacionamos con los servicios financieros.

La segunda seccidn, a través de otros seis capitulos,
se concentra en tendencias regionales y globales que
contribuyen a las discusiones acerca de los retos que atn
persisten en inclusion financiera. Desde un enfoque terri-
torial en Colombia, pasando por el analisis de experiencias
de paises como Vietnam y Camboya en inclusion rural,
hasta la relevancia de fortalecer el ecosistema de garantias
mobiliarias. Asimismo, se reflexiona sobre la brecha de
género en el acceso al sistema financiero, aportando una
visién de como la inclusion financiera puede empoderar
a las mujeres, especialmente en entornos rurales. Final-
mente, el cierre destaca la importancia de las finanzas
sostenibles, subrayando el vinculo entre sostenibilidad e
inclusién y aportando ejemplos de innovacion que abren
camino a un futuro més equitativo.

Nos enorgullece presentar este libro, que es el re-

sultado del esfuerzo colectivo de expertos nacionales ¢



internacionales comprometidos con la transformacion de
nuestras economias y la mejora de la calidad de vida de
nuestras poblaciones. Cada capitulo es una invitacién a
ampliar nuestra perspectiva sobre la inclusion financiera
y a comprender las profundas transformaciones que se
estan gestando. Es nuestro deseo que estas reflexiones y
aprendizajes se traduzcan en acciones concretas que im-
pulsen la inclusién financiera y contribuyan al desarrollo
sostenible de Colombia, y de América Latina y el Caribe.
Porque solo a través de una colaboracion genuina podre-
mos construir un sistema financiero que incluya a cada

persona y que trabaje al servicio del bienestar colectivo.
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CAPITULO 1

Jonathan Malagén, Sara Garavito,
Nicolas Sierra y Fabian Reina

Introduccion

La inclusién financiera (IF) se ha convertido en un pilar
esencial para el desarrollo econémico, especialmente en
economias emergentes, donde el nivel de acceso a servi-
cios financieros puede impulsar el crecimiento econémico
y mejorar el bienestar social. La IF se define como el
grado en que los agentes econémicos pueden acceder y
utilizar productos y servicios financieros adecuados que
satisfacen sus diversas necesidades, tales como ahotro,
crédito, seguros y pagos (Ali ez a/, 2021). De esta manera,
no solo se fomenta el ahorro y el endeudamiento pro-
ductivo, sino que también se integran los sectores mas
vulnerables dentro de la economia formal. Esto promueve
la inversién y un crecimiento sostenible en el largo plazo.
A pesar de esto, aun persisten desafios, como la falta de

educacion financiera, las barreras culturales y los marcos
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regulatorios rigidos que limitan su impacto. Por ello, es
clave implementar estrategias para superar estas barreras,
optimizando el potencial de la inclusién financiera como
motor de desarrollo y beneficios en toda la poblacion.

De hecho, a nivel mundial, se han logrado avances
significativos hacia la inclusiéon financiera: el numero
de adultos sin acceso a una cuenta disminuy6 de 2.500
millones en el 2011 a 1.400 millones en el 2021, lo que
significa que el 76 % de la poblacién adulta en el mundo
cuenta con una cuenta bancaria (Banco Mundial, 2022).
Estos progresos han sido acompafiados por multiples
estudios empiricos que demuestran la relacién positiva
entre la IF y el crecimiento econémico, especialmente en
paises de ingresos bajos y medios. Por ejemplo, Polloni
Silva et a/ (2021) muestran que el aumento en el acceso a
productos financieros tiene un efecto significativo en el
crecimiento del PIB per capita al ampliar las oportunida-
des de inversion y consumo. Asimismo, Tissaoui, Hakimi
y Zaghdoudi (2024) encuentran una relacién inversa entre
la IF y los niveles de pobreza y desigualdad, sugiriendo
que el acceso a servicios financieros no solo impulsa el
crecimiento econémico, sino que también promueve una
mayor equidad social.

En América Latina, la IF ha ganado creciente relevancia
debido a sus implicaciones en el desarrollo econémico y
social. Aunque se han logrado avances significativos en
los ultimos afios, la regién aun enfrenta profundos de-
saffos en materia de inclusion y desigualdad econdmica.
En particular, entre el 2014 y el 2021, la proporcion de
adultos que realizaron pagos digitales en América Latina y
el Caribe aumenté de 5 % a 20 %, es decit, un incremento
de 15 puntos porcentuales (CAE, 2022). Ademas, segtn el
Banco Mundial (2022), el porcentaje de adultos (mayores
de 15 aflos) con una cuenta bancaria en la regién paséd



de 54,7 % en el 2017 a 61,4 % en el 2021, reflejando un
aumento de 0,7 puntos porcentuales. Este progreso esta
estrechamente vinculado a la acelerada digitalizacion de la
economia durante la pandemia del COVID-19, que impulséd
una rapida adopcién de medios de pago digitales y servicios
financieros en linea (Gershenson ez a/, 2021). Sin embargo,
este aumento en la tenencia de cuentas bancarias y en el
uso de medios de pago digitales no necesariamente implica
una inclusion financiera integral. Datos recientes indican
que solo tres de cada diez latinoamericanos tienen acceso a
formas de financiamiento distintas a una tarjeta de crédito
(MasterCard, 2023). Esto sugiere que muchos individuos
aun no estan utilizando una gama completa de productos
financieros que podrian satisfacer mejor sus necesidades y
contribuir al desarrollo econémico personal y comunitatio.

La efectividad de la inclusion financiera tanto en tér-
minos de acceso, reflejado en la tenencia de cuentas de
ahotro, como en términos de uso, relacionado con la te-
nencia de créditos, es fundamental para mejorar la calidad
de vida y fomentar el crecimiento econémico. Sin embar-
go, esta efectividad estd condicionada por varios factores
adicionales, siendo uno de ellos 1a educacion financiera.

En efecto, la alfabetizacion financiera es crucial para
que los individuos puedan tomar decisiones informadas
y aprovechar los servicios financieros disponibles (Mal-
donado y Tejerina, 2010). A su vez, el nivel educativo
general también desempefia un papel importante, ya que
influye en la capacidad de comprender y utilizar productos
financieros mas complejos (Samaniego y Tejerina, 2010).

Ademas, la confianza en las instituciones financieras
y en el marco regulatorio es esencial para fomentar la
participacién en el sistema financiero formal (Acemoglu
y Robinson, 2012), pues puede afirmarse que aspectos

como la penetracion de tecnologias digitales, aunque
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facilitadora, no es suficiente por si sola para lograr una
IF efectiva si no se abordan estos otros aspectos.

La complejidad de analizar la IF en América Latina se
ve aumentada por las notables heterogeneidades entre los
paises de la regién. América Latina alberga economias en
diferentes etapas de desarrollo y con niveles diversos de
inclusion financiera. Por ejemplo, en el 2021, Chile registrd
una tasa de inclusion financiera por el lado del acceso del 87,1
%, mientras que en El Salvador fue del 35,8 %. Estas dispa-
ridades reflejan diferencias en politicas publicas, estructuras
economicas, niveles de educacion y acceso a la tecnologa,
entre otros factores. La dimension espacial y contextual de la
IF es, por tanto, fundamental para comprender su impacto
y disefar estrategias efectivas (Ali e7 o/, 2024).

Este panorama subraya la necesidad de un analisis
profundo y matizado de la inclusion financiera en América
Latina. A pesar de los avances, una proporcion significati-
va de la poblacién permanece excluida del sistema finan-
ciero formal, lo que limita sus oportunidades economicas
y contribuye a la persistencia de la desigualdad. En un
mundo cada vez mas digitalizado, la IF se vuelve atin mas
relevante, ya que la falta de acceso a servicios financieros
digitales puede exacerbar las brechas existentes.

El presente capitulo tiene como objetivo caracterizar
la inclusién financiera en América Latina en el perfodo
postetior a la pandemia de COVID-19, resaltando las
heterogeneidades regionales y examinando su relacion
con el desempefio macroeconémico. Se propone realizar
un analisis detallado que considere no solo indicadores
tradicionales de 1L sino también factores contextuales que
influyen en su eficacia. Al conectar la inclusion financiera
con el desempefio econdémico, busca evidenciar su rela-
cioén positiva y proporcionar zusights que puedan orientar
politicas publicas y estrategias del sector privado.



Para lograr este objetivo, el capitulo se estructura de
la siguiente manera: primero, presenta un marco teorico
que explora las diversas definiciones y dimensiones de la
inclusiéon financiera y establece los mecanismos a través
de los cuales puede influir en el crecimiento econémico.
Segundo, lleva a cabo una revision de la literatura relevante
enfocada en estudios empiricos que han investigado esta
relacién en diferentes contextos globales y regionales. Ter-
cero, realiza un andlisis empirico de la inclusion financiera
en América Latina, utilizando técnicas como el analisis
de clusteres para identificar patrones y diferencias entre
paises. Este analisis se basa en los datos mas recientes
disponibles, considerando multiples indicadores de IF y
desempefio econémico.

Finalmente, el capitulo concluye con una sintesis de
los hallazgos y una discusion sobre las implicaciones
para el futuro de la inclusioén financiera en América La-
tina. Destaca las oportunidades y desafios que enfrenta
la region y sugiere areas para futuras investigaciones y
acciones politicas. Al proporcionar una comprensién
mas profunda y detallada de la IF en América Latina,
este capitulo pretende contribuir al debate académico y
practico sobre como lograr un desarrollo econémico mas

inclusivo y sostenible.

Inclusion financiera: definicion
y relacion con el desempeno
economico

La inclusién financiera es un concepto dinamico cuya
definicién y enfoque pueden variar segun el autor y el
contexto de estudio. Esta variabilidad responde a la com-

plejidad que supone integrar a un agente econémico al
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sistema financiero de forma efectiva, considerando mul-
tiples factores que afectan su grado de acceso y uso de
servicios financieros (Mialou, Amidzic y Massara, 2017).
Esta naturaleza multifacética ha conducido a diversos
métodos para medir la IF a nivel nacional, generalmente
categorizados en dos dimensiones clave: el acceso (oferta)
y el uso (demanda) de productos financieros (Roa, 2013).

La dimensién de acceso se refiere a la disponibilidad
de infraestructura y servicios financieros para el piblico,
como cajeros automaticos, corresponsales bancarios, bi-
lleteras digitales y otros medios que faciliten la interaccién
con el sistema financiero formal. Por su parte, el uso
alude al grado en que los individuos y empresas hacen
uso de estos productos y servicios, incluyendo depdsitos,
transacciones, créditos, entre otros (Roa, 2013; Camara y
Tuesta, 2014; Khera ez a/, 2021). La interaccion entre estos
dos factores permite evaluar no solo el alcance de la IF,
sino también su efectividad a la hora de responder a las
necesidades financieras de la poblacion de una manera
que promueva el bienestar econémico’.

En este capitulo, la IF se entendera como el acceso
y uso por parte de personas y empresas de productos
financieros que cubran sus necesidades transacciona-
les, asi como de ahorro, crédito y seguros, de manera
responsable y sostenible (Banco Mundial, 2022). Con

1 Segun la Oficina para la Proteccion Financiera del Consumidor (CFPB)
del Gobierno Federal de los Estados Unidos (2015), el bienestar financiero
se define como el estado en el que una persona experimenta seguridad y
libertad de eleccion en el manejo de sus recursos, considerando tanto el
presente como el futuro. La seguridad financiera implica tener control sobre
las finanzas cotidianas, campliendo con gastos y deudas esenciales, y contar
con la capacidad de afrontar imprevistos o choques econémicos. Por otro
lado, la libertad de eleccion se traduce en la posibilidad de disfrutar del
presente mediante decisiones financieras conscientes y alcanzar metas a
largo plazo a través de un plan estructurado. Fuente: Consumer Financial
Protection Bureau (2017). Financial well-being: The goal of financial education.



esta definicion en mente, la seccidon se centrara en dos
aspectos clave para entender el impacto de la IF en el
desarrollo econémico. El primero es la digitalizacion,
un fenémeno que ha impulsado la IF a nivel mundial,
transformando profundamente su definicién y alcance.
El segundo aspecto es la relacion tedrica entre la IF y el
crecimiento econémico, la cual examina como un mayor
acceso y uso de servicios financieros puede contribuir al

desarrollo econémico

Inclusion financiera
y digitalizacién

La literatura sobre inclusién financiera ha subrayado el
papel central que desempefia la digitalizacion en facilitar el
acceso a productos financieros. En la practica, los medios
digitales de pago han ampliado considerablemente las po-
sibilidades de inclusion, especialmente para sectores de la
poblacién que histéricamente han tenido dificultades para
acceder al sistema financiero formal (Khera, Ng, Ogawa
y Sahay, 2021). El acceso a pagos digitales puede facilitar
la entrada de individuos al sistema financiero, brindan-
doles una puerta de acceso hacia otros productos que de
otra manera serfan inaccesibles (Kunt, Klapper y Singer,
2017). La expansion de la infraestructura tecnolégica y el
incremento en la adopcién de medios digitales de pago
son, por tanto, factores cruciales en el fortalecimiento
de la inclusion financiera. Esta correlacion se refleja en
la practica, donde la adopcion de pagos digitales suele
interpretarse como un indicador de mayor IE

Las tendencias recientes en el uso de pagos digitales
demuestran esta relacion. La Encuesta de Acceso Finan-

ciero (FAS, por sus siglas en inglés) del 2023, realizada por
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el Fondo Monetario Internacional, muestra el crecimien-
to acelerado en el uso de servicios financieros digitales
en todo el mundo. Entre el 2019 y el 2021, el valor de
las transacciones digitales en los paises de bajo ingreso
aument6 del 40 % al 70 % del PIB, mientras que en los
paises de ingreso medio este valor pasé del 225 % al 324
% del PIB. En contraste, el uso de canales tradicionales,
como cajeros automaticos y sucursales bancarias, dis-
minuyé en un promedio del 9 % en el mismo periodo
(Fondo Monetario Internacional, 2024). I.a base de datos
Global Findex del Banco Mundial (2022) confirma esta
tendencia: al cierre del 2021, el 76 % de los adultos a ni-
vel mundial tenfa acceso a una cuenta en una institucién
financiera, un aumento significativo en comparacion con
el 51 % del 2011. Este cambio refleja no solo el impacto
de la digitalizacién, sino también el papel de las politicas y
avances tecnolégicos en promover la inclusion financiera.

LLa conexion entre el uso de pagos digitales y la inclu-
si6n financiera también ha sido demostrada empiricamen-
te en su relacion con el crecimiento econémico. Estudios
como el de Aguilar 7/ (2024) indican que un incremento
de un punto porcentual en el uso de pagos digitales se
correlaciona con un aumento de diez puntos basicos en el
crecimiento del PIB per capita, ademas de una reduccion
de seis puntos basicos en la tasa de empleo informal.
Asimismo, los pagos digitales estan vinculados con un
mayor acceso al crédito, lo que genera un incremento de
81 puntos bésicos, facilitando asi el financiamiento formal
y su contribucion al crecimiento econémico.

La digitalizacion ha abierto nuevos caminos hacia la IF
mediante las innovaciones que les permiten a la banca y
las fintech propotrcionarles productos financieros a aquellos
agentes que enfrentan barreras de acceso (Ziegler ef al,
2022). Ademas de ofrecer nuevos servicios, estas empresas



estan fomentando la competencia en el sector financie-

ro, lo que se traduce en un acceso mas amplio y costos
menores para los consumidores. El surgimiento de estas
alternativas digitales promueve un mayor dinamismo en
el sector financiero y contribuye al desarrollo econémico.

Entre las tecnologfas que estan transformando la in-
clusion financiera a nivel mundial se destacan la banca
movil y las billeteras digitales, que facilitan las operaciones
financieras diarias de manera conveniente y accesible.
Este avance se hizo especialmente evidente durante la
pandemia del COVID-19, cuando las restricciones sani-
tarias impulsaron una mayor adopcién de estos medios
digitales (Falaiye ez a/, 2024). L.a adopcion masiva de estas
tecnologfas subraya la idea de que el acceso ala tecnologfa
digital y el uso de pagos digitales son impulsores cruciales
de la IF, un aspecto que resulta especialmente relevante

en la actual era de digitalizacién.
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Inclusion financiera
y crecimiento econdmico

El analisis de los mecanismos mediante los cuales la
IF impulsa el crecimiento econémico es fundamental
para comprender su papel en el desarrollo sostenible
de las economias, especialmente en los paises en vias de
desarrollo. La inclusiéon financiera le permite a toda la
poblacién, especialmente a los grupos mas vulnerables y
excluidos, acceder y utilizar de manera efectiva servicios
financieros asequibles y de calidad. Este acceso contri-
buye a fomentar la inversion a largo plazo, estabilizar el
consumo y fortalecer la capacidad de gestionar riesgos
financieros, factores clave para la estabilidad econémica
y social (Banco Mundial, 2022).

Uno de los principales canales a través de los cuales la IF
promueve el crecimiento econémico es mediante la facilita-
cién de la inversion y la acumulacion de capital. El acceso a
servicios financieros les permite a las personas y empresas
obtener crédito para invertir en actividades productivas, ex-
pandir negocios y mejorar su productividad. Demirgiic-Kunt
y Klapper (2017) destacan que, en mercados emergentes,
donde el financiamiento es a menudo limitado, la IF juega
un papel critico al proporcionar los recursos necesarios para
inversiones que impulsan el crecimiento econémico.

Por ejemplo, en el sector agricola, los pequefios agri-
cultores pueden acceder a créditos para adquirir insumos
de mejor calidad, tecnologfa avanzada o para invertir en
sistemas de riego eficientes. Esto aumenta su producti-
vidad y, por ende, sus ingresos, contribuyendo al creci-
miento economico general. De manera similar, las micro
y pequefas empresas pueden obtener financiamiento

para expandir sus operaciones, contratar mas personal y



acceder a nuevos mercados, generando empleo y dinami-
zando la economia local (Ali e a/, 2021).

LLa IF también juega un papel crucial en la suavizacion
del consumo y la gestién de riesgos. Al tener acceso a
productos financieros como cuentas de ahorro, seguros y
créditos de consumo, los hogares pueden manejar mejor
sus finanzas y estar mejor preparados para hacer frente
a eventos inesperados, como emergencias médicas, pér-
didas de empleo o desastres naturales. Esto les permite
mantener niveles de consumo mas estables, lo cual es
importante para la demanda agregada y la estabilidad
econémica (Banco Mundial, 2022).

En las dltimas décadas, la transformacion digital ha
revolucionado la manera en que se ofrecen y utilizan los
servicios financieros. La tecnologfa financiera, conocida
como fintech, ha permitido la creacion de nuevos productos
y servicios que son mas accesibles, asequibles y adaptados
a las necesidades de poblaciones previamente desatendi-
das. Khera y otros (2021) demuestran que los servicios
financieros digitales, como los pagos méviles, las billeteras
electrénicas y las plataformas de préstamos en linea, han
sido fundamentales para profundizar la IF en mercados
emergentes y economias en desarrollo.

Estos servicios digitales eliminan barreras geograficas
y reducen los costos asociados con los servicios financie-
ros tradicionales. Por ejemplo, en areas rurales donde no
hay sucursales bancarias, los pagos méviles les permiten a
las personas realizar transacciones financieras basicas sin
necesidad de desplazarse largas distancias. Esto no solo
aumenta la inclusion financiera, sino que también impulsa
la actividad econémica local al facilitar el comercio y las
transacciones (Suti y Jack, 2010).

El estudio de Khera e a/ (2021) indica que un incre-
mento de un punto porcentual en el uso de servicios
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financieros digitales se asocia con un aumento de hasta
1,6 puntos porcentuales en el crecimiento anual del PIB.
Ademas, sugieren que aumentar la inclusioén financiera
digital en pagos del percentil 25 al 75 de la poblacién
podria resultar en un incremento promedio en el creci-
miento econémico de hasta 2,2 puntos porcentuales. Esto
demuestra el impacto significativo que la digitalizacion de
los servicios financieros puede tener en el crecimiento
econémico.

Es importante destacar que el impacto de la IF en
el crecimiento econémico no ocurre en el vacio, sino
que interactia con diversos factores socioeconémicos,
como el nivel de desarrollo humano, la infraestructura, la
educacion financiera y el entorno institucional. Abdullah
y Kazuo (2020) investigan cémo factores, como el PIB
per capita, el uso de internet, la tasa de dependencia por
edad, la inflacion y la desigualdad de ingresos, afectan la
IF en 116 paises en desarrollo. Sus hallazgos revelan que
un mayor PIB per capita y una mayor penetracioén de in-
ternet incrementan significativamente la I, mientras que
la alta dependencia por edad, la inflacién y la desigualdad
de ingresos la afectan negativamente.

Ademas, descubren que la IF interactia positivamente
con el crecimiento del PIB y la tasa de escolarizacién
secundaria para reducir la pobreza. Esto sugiere que las
politicas dirigidas a mejorar la educacion y el desarrollo
econémico general pueden potenciar los beneficios de
la IF, creando un circulo virtuoso de crecimiento y desa-
rrollo humano.

La eficacia de la IF en promover el crecimiento econd-
mico también depende del fortalecimiento institucional y
la colaboracion entre diferentes sectores. Fitzgerald (2007)
afirma que “la contribucién potencial del desarrollo fi-
nanciero al crecimiento econémico es considerable, pero



no esta garantizada, sino que depende de la elaboracién
de una estructura institucional apropiada” (pag. 21). Esto
implica que, para maximizar el impacto de la IF, es nece-
sario contar con regulaciones financieras sélidas, transpa-
rencia, proteccion al consumidor y educacién financiera.
La colaboracion entre el sector bancario tradicional y las
empresas fintech es esencial para ampliar el alcance de los
servicios financieros y cerrar las brechas existentes. Dicha
colaboracién puede conducir a la innovacion en productos
y servicios, mejorar la eficiencia y reducir los costos, lo
cual beneficia tanto a los proveedores como a los consu-
midores de servicios financieros. Ademas, la confianza
en el sistema financiero es fundamental para fomentar
la adopcion de servicios financieros, especialmente en
poblaciones que han estado tradicionalmente excluidas.

La movilizaciéon de ahorros hacia el sistema finan-
ciero formal es otro mecanismo a través del cual la IF
contribuye al crecimiento econémico. Al depositar sus
ahotros en instituciones financieras, los individuos no
solo protegen y hacen crecer su patrimonio, sino que tam-
bién proporcionan fondos que pueden ser utilizados para
préstamos ¢ inversiones en la economia. Esto aumenta
la disponibilidad de capital para proyectos productivos,
estimulando el emprendimiento y la innovacién (Demit-
glic-Kunt ez a/, 2018).

En conclusion, la IF representa una herramienta clave
en el fomento del crecimiento econémico, especialmente
en economias emergentes donde el acceso a servicios
financieros es limitado. No obstante, el impacto de la IF
depende de una estructura institucional s6lida que garan-
tice la transparencia y eficiencia en el sistema financiero
(Fitzgerald, 2007). Como sefalan Khera ez a/ (2021), el
avance de la IF digital ha facilitado el acceso a productos
financieros en poblaciones previamente excluidas, pero su
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éxito depende de factores como la educacion financiera, la
colaboracion entre sectores y la confianza de los usuarios
en el sistema financiero. En ultima instancia, un enfoque
integral que contemple el desarrollo de la infraestructura
digital, la formacion financiera y una regulacion eficiente
puede maximizar el impacto de la IF en el crecimiento
econémico, contribuyendo a un desarrollo inclusivo y

sostenible en el largo plazo.

IF en América Latina:
casos de estudio

Es ahora momento de aterrizar la discusion precedente en
el contexto latinoamericano, en donde la IF ha cobrado
gran relevancia dentro del debate sobre las maneras de
alcanzar mayores niveles crecimiento y desarrollo econé-
mico en América Latina (Polloni Silva e a/, 2021). Esto
se debe, en primer lugar, al creciente cuerpo de trabajos
(parte del cual fue expuesto en la seccién anterior) que
han observado, en el terreno empirico, el funcionamiento
de los mecanismos mediante los cuales la IF contribuye al
desarrollo de distintas dimensiones de una economia. En
segundo lugar, el protagonismo de la IF en la discusién
publica se sigue del propio avance del acceso al sistema
financiero en América Latina. Aunque ya hemos men-
cionado algunas cifras que muestran este avance, cabe
mencionar una ultima: la titularidad de cuentas entre
mayores de 15 afios en América Latina aumento del 55 %
al 74 % solo entre €1 2017 y e1 2021 (Global Findex, 2022).

Ahora bien, buena parte de la literatura consultada
sobre la relacién entre IF y desempefio econdémico en
América Latina aborda iniciativas de caracter publico y

privado que han logrado incorporar a diversos segmentos



de la poblacion al del sistema financiero. Entre dichas
iniciativas se destacan principalmente dos estrategias que
han sido insignes a la experiencia regional en cuanto a IEF.
La primera corresponde a la IF de la poblacién mas pobre
mediante el uso de productos bancarios como medio para
la colocacion de subsidios gubernamentales, los cuales
suelen adoptar la forma de transferencias condicionales de
efectivo (CCT, por sus siglas en inglés). La segunda forma
en la que se han manifestado las iniciativas de inclusion
financiera en América Latina es mediante las tecnologias
financieras, conocidas como fintech. Este segundo ele-
mento es ain mds interesante, ya que actua desde varios
angulos en favor de la IF, como observabamos en la ante-
rior seccion. Asi, estos dos elementos, que pertenecen ala
iniciativa publica y privada respectivamente, otorgan una
oportunidad para ver practicamente el funcionamiento

de la IF como vehiculo de crecimiento.

Transferencias condicionadas
de efectivo

Los programas de transferencias condicionadas de efec-
tivo (CCT, por sus siglas en inglés) no estin pensados
a priori como medida para aumentar la IF, pues estas
iniciativas buscar mejorar la asistencia a los hogares de
menores ingresos con transferencias monetarias cuya
contraprestacion consiste en determinadas condiciones
que deben cumplir los beneficiarios mientras reciban estos
desembolsos. Estas condiciones suelen estar relacionadas
con la matricula en alguna institucién educativa de los
menores de edad del hogar o la afiliacién de estos en
algin programa de vacunacion. Sin embargo, estos pro-

gramas, antes y después de la pandemia, han contribuido
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significativamente a una mayor II ya que los gobiernos
suelen buscar la bancarizacion de los subsidiados con el
fin de asegurar la transparencia y seguridad de los desem-
bolsos (Kunt, Klapper y Singer, 2017).

Durante la cuarentena por COVID-19, las restric-
ciones de movilidad y la necesidad de evitar el contacto
fisico hicieron imprescindible la implementacién de me-
canismos que permitieran transferir recursos de manera
remota. En este contexto, los gobiernos promovieron la
apertura masiva de cuentas bancarias y el uso de platator-
mas digitales como herramientas clave para distribuir las
ayudas economicas a los hogares mas vulnerables. Este
proceso no solo asegur6 la continuidad de las transfe-
rencias sin interrupciones, sino que también incentivé la
adopcion de servicios financieros digitales entre pobla-
ciones previamente excluidas del sistema bancario formal.
De esta manera, la pandemia no solo resalté la importan-
cia de la digitalizacion en los servicios financieros, sino
que también actué como un catalizador para acelerar la
inclusién financiera, sentando las bases para una mayor
formalizacion y uso sostenido de herramientas digitales
en el futuro.

Como muestra de esto, Samaniego y Tejerina (2010)
analizan el caso de Ecuador, donde existe un programa
de CCT llamado Bono de Desarrollo Humano (BDH)
desde 2003. Este consiste en una transferencia de dinero
en efectivo, a través de sucutsales bancarias, a las familias
de los dos quintiles mas pobres dentro de la distribucién
del ingreso, asi como alas personas de la tercera edad y en

condicion de discapacidad®. Con el tiempo, el programa

2 Los condicionantes del programa son: 1. Salud: cuatro controles pre-
ventivos para niflos menores de un afio y dos para nifios entre uno y seis
anos. 2. Educacion: al menos un 85 % de asistencia a clase para nifios
entre seis y dieciséis afios. Las personas de la tercera edad y en estado de
discapacidad no deben cumplir ninguna condicién.



BDH ha tomado también caracteristicas de un proyecto
de inclusién financiera en tanto se ha aprovechado el
mecanismo de colocacion del subsidio para integrar a los
beneficiarios dentro del sistema financiero.

Los autores sefialan que el inicio de este cambio se pue-
de trazar al ano 2007, en el que nacié la iniciativa Crédito
de Desarrollo Humano (CDH). Esta buscaba dar acceso
al crédito a los beneficiarios del BDH, permitiendo que
estos pudieran apalancarse y luego pagar por medio de las
transferencias del programa. Después, en el 2008, el pro-

grama les brindé la posibilidad a las madres beneficiarias

residentes en areas urbanas de retirar sus transferencias

en cajeros automaticos utilizando tarjetas electrénicas
que no cobraban comision. Samaniego y Tejerina (2010)
demuestran que las tarjetas electrénicas les ahorraron a
sus usuarias entre 28,4 y 31,7 minutos y US 0.20 por cada
vez que retiraban su subsidio en comparacion con los
beneficiarios de BDH que no las usan. Esto demuestra
un impacto positivo de la inclusién financiera, no solo

en calidad de vida, sino también en capacidad de ahorro
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que, como veremos, es un factor asociado al crecimiento
economico (Kunt, Klapper y Singer, 2017).

De manera similar, Maldonado y Tejerina (2010) in-
vestigaron el caso del programa Familias en Accién en
Colombia, que funciona desde el afio 2000, principalmen-
te en areas rurales del pafs. Esta iniciativa se enfoca en
proveer subsidios nutricionales y de educacion a familias
con hijos menores de 18 afios’. Desde el afio 2009, al
programa Familias en Accion se incorpord la iniciativa
Plan de Bancarizacion, que propone suministrar cuentas
de banco y tarjetas de débito a todos los beneficiarios. Las
cuentas ofrecen ventajas, como generar intereses sobre el
dinero depositado, no requerir de un minimo para abrir
o mantener abierta la cuenta y no cobrar una cuota de
manejo, entre otros. LLos autores encuentran que el Plan
de Bancarizacion facilita el acceso a ahorro y crédito for-
mal* para individuos que de otra manera no lo tendrfan.
Ademas, reportan que el uso de las tarjetas de débito
les ahorra en promedio a los beneficiarios 8,7 minutos
y US 0.13 en transporte para recibir sus transferencias y
alrededor de 267 minutos (casi cinco horas) en tiempo
de espera por su pago.

Aunque se evidencian mejoras en la incorporacion
de la poblacién vulnerable dentro del sistema financiero,
no se puede dejar de lado el hecho de que, tanto en el
caso del Bono de Desarrollo Humano como en el pro-

grama Familias en Accién, Samaniego y Tejerina (2010) y

3 Los condicionantes del programa son: 1. Salud y nutricion: las madres
del hogar beneficiario deben asistir con sus hijos al 100 % de los controles
de crecimiento y desarrollo agendados por los centros de salud locales. 2.
Educacién: asistencia a al menos el 80 % de las clases.

4 Maldonado y Tejerina encuentran que los principales usos del ahorro son
hacer frente a imprevistos, guardar dinero para gastos de educacion, pagar
deuda y compras domésticas. En cuanto a la utilizacién del crédito, este
se enfoco esencialmente en financiar activos para empezar un negocio, asf
como en compras domésticas y educacion.



Maldonado y Tejerina (2010), respectivamente, destacan
la heterogeneidad de los beneficios que se derivan de los
programas. Esto se debe a que, dentro del conjunto de
personas que reciben el subsidio, son las que tienen mayo-
res niveles de educacion quienes terminan aprovechando
las oportunidades de integrarse a los servicios financieros,
en contraste con las personas de menor nivel de escolari-
dad. Esto puede ser resultado de que estos tltimos tienen
un menor grado de alfabetizacién financiera, lo que los

motiva a autoexcluirse de estas herramientas.

Fintech

Fintech es un término que incluye todas aquellas imple-
mentaciones de herramientas informaticas (como dispo-
sitivos electronicos o software) que permiten a los usuarios
y empresas el acceso y uso de productos asociados a las
finanzas digitales (Flinders y Smalley, 2024). Asi, el térmi-
no no solo abarca a las empresas que utilizan tecnologia
para ofrecer servicios bancarios, sino varios aspectos que
permiten su funcionamiento en el sistema financiero. Tal
definicién de fintech hace evidente su relacion, no solo
con los medios de pago digitales, que hacen parte de
este universo, sino también con la IF, dado que abarca las
multiples alternativas a los medios de pago tradicionales
que pueden satisfacer las necesidades financieras de las
personas y las empresas. Asi, en lo que resta de esta sec-
cién, hablaremos de algunos de los muchos productos y
servicios fintech en relacion con su impacto sobre la IF.
Como se ha venido mencionando, los medios digitales
de pago son un primer elemento fintech que contribuye a
la IF. Segun Herrera ez al (2024), los paises latinoamerica-

nos han venido impulsando la penetracién de los pagos
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digitales como factor clave para promover la inclusion
financiera y, asi, el bienestar econémico y social. En con-
cordancia, un estudio de MasterCard (2023) sefala que
el porcentaje estimado de consumidores financieros en
Latinoamérica que usaban exclusivamente efectivo se
redujo del 45 % al 21 % durante los anteriores seis afios,
lo que significo la incorporacién de mas de 115 millones
de personas al sistema financiero’. El estudio también
sefala que el interés por explorar servicios digitales ha
crecido considerablemente en el mismo periodo, con un
aumento estimado del 10 % al 35 % de los consumidores
financieros que los usan.

Sin embargo, la penetracion de medios de pago digi-
tales es heterogénea en la regién y responde a varios de-
terminantes. Entre ellos, tal vez el aspecto capital consiste
en las condiciones que provean las instituciones publicas
para el desarrollo de las iniciativas fintech. Al respecto,
Fitzgerald (2007) afirma que “la contribucién potencial
del desarrollo financiero al crecimiento econémico es
considerable, pero no esta garantizada, sino que depende
de la elaboracién de una estructura institucional apropia-
da” (pag. 21). Prueba de esto son los sistemas de pagos
inmediatos® desarrollados por diferentes bancos centrales
alolargo de la region, que estan satisfaciendo la creciente
demanda de pagos digitales de bajo valor, destacandose
los casos de Pix en Brasil, CoDi en México y SINPE
Movil en Costa Rica, que a su vez mejoran la eficiencia
y alcance de los pagos digitales en sus respectivos paises
(Bakker ez a/, 2023).

5 El estudio aclara que esta cifra equivale al promedio estimado para toda la
region latinoamericana.

6 Los sistemas de pago son intermediarios en las transferencias de dinero
entre instituciones o individuos y se dice que son de bajo valor cuando
manejan principalmente transacciones de baja cuantia entre personas o
empresas pequefas (Banco de México, s. £.).



Como ejemplos destacados de digitalizacion en Amé- CAPITULO 1
rica Latina estan Chile, Brasil y Argentina, donde la pobla-
cién mayor de 15 afios que realiz6 o recibi6 algin pago
digital a corte del 2021 fue del 84,3 %, 76,5% y 65 %,
respectivamente (Grafico 1). En contraste, paises como
Nicaragua y Guatemala presentan registros de 21,4 % y
25,9 % respectivamente en la misma estadistica, eviden-

ciando las grandes brechas entre paises de la region.

Grdafico 1. Mayores de 15 afios que recibieron o hicieron
algdn pago digital en 2021. Fuente: FMI.
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Un siguiente elemento de las finfech que ha aportado
a la IF en Latinoamérica es la creciente industria de las
plataformas de finanzas alternativas’, especialmente en
lo referente a las empresas. En efecto, los modelos de
financiacion alternativa, como el crowdfunding®, se han
posicionado como vehiculo de acceso a financiacion para
las pymes en América Latina, quienes suelen tener menor
acceso a financiamiento mediante mecanismos tradicio-
nales. Precisamente, Ziegler ¢t a/ (2022) mencionan que
las pymes de la regiéon encuentran en las plataformas que
utilizan modelos alternativos a aliados, que les otorgan
crédito rapidamente, con tasas de interés preferenciales,
entre otros. Los autores encuentran que la financiacion de
pymes mediante las plataformas de finanzas alternativas
mejora la salud financiera de la compafifa al incrementar
la facturacion, el ingreso neto, el valor de la empresa y la
tasa de empleo del negocio.

En este contexto, Tambunlertchai ez 2/ (2021) analizan
dos casos en los que las plataformas fintech han aportado
ala IF. Estos son los paises de Brasil y México, donde se
han formado iniciativas del sector fintech que han crecido
rapidamente. A esto, la banca tradicional ha respondido
digitalizando sus productos y procesos, presentando una
oferta de valor sustentada en las fintech y las alianzas con
los incumbentes. A todo esto, se suman casos de grandes

compafifas transnacionales que se han incorporado al

7 Las finanzas alternativas se refieren a financiamiento por fuera de fuentes
tradicionales como bancos y emisién de acciones o bonos (Seagal, 2016).
Las fuentes de financiamiento alternativo comtinmente funcionan a través
de plataformas online, por lo que este tipo de financiacion esta dentro del
espectro de las fintech.

8 El crowdfunding es un método de financiamiento alternativo que consiste en
reunir pequefias cantidades de dinero por parte de muchos inversionistas,
mediante plataformas digitales, para financiar los proyectos de una com-
pafifa (habitualmente pymes) (Seagal, 2016).



mercado financiero mexicano, como es el caso de Amazon
con su billetera digital Amazon Cash. Todo esto apunta al
aporte de la digitalizacién al crecimiento econémico por
cuenta de una mayor competitividad, como se menciond
anteriormente. De esta manera, lo que las finech y las CCT
ejemplifican es una serie de maneras en las cuales la IF

aporta al crecimiento econémico.

Andlisis de IF y aspectos
macroeconomicos
en América Latina

Con el marco tedrico anterior en mente, en esta seccion
se realiza la caracterizacién de la region latinoamericana
frente a su grado de II su desempefio econémico y la
relacion entre ambos elementos. Como vimos, a nivel pafs,
la IF se relaciona con variables de corte macroeconémico
y regulatorio entre las que se encuentran el desarrollo de
las instituciones publicas, los niveles de ahorro e inversion,
el nivel de desarrollo humano y la penetracion de tecno-
logias digitales. Si bien el ahorro y la inversién no fueron
expuestas en las anteriores secciones como determinantes
de la relacion entre IF y crecimientos econdémicos, estos
elementos determinan el crecimiento econémico. Esto
se ha observado como hecho estilizado en economias
de todos los niveles de ingreso dado que el ahorro y la
inversion son imprescindibles para la formacién de capital
(Jiménez y Manuelito, 2015). En este sentido, es de espe-
rarse que pafses con mayores niveles de ingreso exhiban
cifras de ahorro e inversién superiores, por lo que cobran

relevancia en el analisis a continuacion.
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PanoramadelalF
en América Latina

Para analizar la situacion de la region en IF y desempefio
econoémico, se compilé informacién de la mayorfa de los
paises de Latinoamérica con corte al 2021. El periodo
escogido coincide con la informacién disponible mas
reciente en la base Global Findex del Banco Mundial,
de donde se tomaron las diferentes medidas de IF que
se analizan en este capitulo. A su vez, se complemento
esta informacién con variables macroeconémicas para
cada pais, cuya informacion se encuentra disponible en
portales de esta entidad, asi como en la base WEO? del
Fondo Monetatio Internacional (FMI).

Como se mencioné en la introduccion, la inclusiéon
financiera ha avanzado aceleradamente en América La-
tina durante los ultimos afios. Esto se ha debido, entre
otros, a los efectos de las medidas sanitarias asociadas a la
pandemia de la COVID-19 (Banco Mundial, 2024). Para
evidenciar este aumento puede evidenciarse el Grafico 2,
donde se representa la variaciéon en puntos porcentuales
(pp) del nimero de cuentahabientes mayores de 15 afios
como porcentaje del total para los paises de América La-
tina entre los afios 2017 y 2021. Alli puede verse como las
grandes economias de la region como Argentina, Brasil y
México han tenido los mayores avances en IF desde este
indicador. En contraste, Guatemala, Honduras, Nicara-
gua, Panamd y Republica Dominicana presentaron todos
retrocesos en cuanto a IF en el perfodo 2017-2021.

9 World Economic Outlook de octubte del 2024, disponible en:
https:/ /wwwimf.org/en/Publications/WEO /weo-database/2024/October.


https://www.imf.org/en/Publications/WEO/weo-database/2024/October

Grafico 2. Variacion en tenencia de cuentas de ahorros (% CAPITULO 1
mayores de 15 afios) para paises de Latinoamérica entre el
2017 y el 2021 en puntos porcentuales. Fuente: Banco
Mundial, calculos Asobancaria.

PP -
-7,5 22,9

Este panorama también es visible si se considera otra
medida de IF. En el Grafico 3 se repite el ejercicio anterior,
pero utilizando la variable de nimero de personas mayores
de 15 afios que pidieron algin préstamo a una institucién
financiera como porcentaje del total. La variacién de
ese indicador entre el 2017 y el 2021 también revela que
las economias de mayor tamafio son las que tuvieron

una mayor evolucion en este sentido. Aqui cabe recalcar | 43
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que una buena parte del cono sur presentd variaciones
negativas dada la sensibilidad de la demanda de crédito
a condiciones macroeconémicas adversas, algo que fue

comun en el mundo entre el 2020 y el 2021.

Grafico 3. Variacion en el porcentaje de personas que
pidieron prestado a una institucion financiera formal
(% mayores de 15 afios) para paises de Latinoamérica entre
el 2017 y el 2021. Fuente: Banco Mundial cdlculos
Asobancaria.

-8,6 14,5




Lo que este primer acercamiento sugiere es que las
economias con mayores niveles de desarrollo tienden a
presentar también mayor IF en el agregado. Claramente,
esto va en linea con la revision de literatura anterior y la
intuicion inicial. Con el fin de ahondar en este andlisis,
se utilizé una herramienta estadistica que se describe en

la préxima seccion.

El algoritmo de k medias

k

minE(e) =min > )"l - P

i=1 ijSi

Para profundizar en el entendimiento de la relacion entre
la IF y los niveles de desarrollo, se implement6 un anali-
sis de clusteres con & medias, el cual permite segmentar
a los pafses teniendo en cuenta sus medidas de I asi
como las variables de desempefio econémico, para dar
una respuesta aproximada de cémo se comparan unas
economias con otras en ambos aspectos. El algoritmo
de £ medias tiene su origen en el campo del aprendizaje
automatico y es ampliamente empleado en estudios que
se enfrentan al problema de clasificacién no supervisada
de un conjunto de datos, que a su vez da pie para una
interpretacion y analisis sencillo.

La naturaleza no supervisada del algoritmo quiere decir
que este realiza la clasificacién con base en las caracterfs-
ticas propias de las observaciones, sin necesidad de que
priori se indique cuales deben ser las categorias de salida. Al
realizar este ejercicio, se espera ver como mayores niveles
de inclusién y desarrollo financiero estarfan concentran-
dose en paises que exhiben mejores comportamientos a

nivel macroecondémico.

CAPITULO 1
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Se abordara esquematicamente el funcionamiento de
este algoritmo. El método se emplea de la siguiente forma:
en primer lugar, se define de forma ex6gena el numero de
grupos por organizar. Una vez se determina este nimero,
se fija una cantidad de centroides dentro de la muestra
igual al de grupos por formar para asi asignar cada dato
a su centroide mas cercano. Para encontrar un centroide
optimo, estos se actualizan reiteradamente usando cada
vez la posicion del promedio de los objetos de cada grupo
predeterminado. Asi, el algoritmo de £ medias resuelve
el siguiente problema de optimizacion':

Donde corresponde a cada grupo de cldsteres con
elementos, teniendo cada uno un centroide . Notese en-
tonces que este problema pretende minimizar la suma de
las distancias de cada uno de los elementos en los grupos
hasta su centroide, obteniendo al final clisteres asignados
de forma 6ptima.

Aunque se considera adecuada la metodologia escogida
para el contexto del ejercicio, es importante resaltar las
limitaciones que esta misma puede tener. Los principales
inconvenientes de utilizar el algoritmo de £ medias son:
1) la alta sensibilidad del algoritmo a datos atipicos, 2) la
escogencia exbgena de los centroides al inicio del proceso,
que si se aproximan de manera incorrecta pueden sesgar
el resultado y 3) la discrecionalidad en la cantidad de clus-
teres que se usen. Las variables escogidas para enriquecer
este analisis, su fuente y su unidad de medida se encuen-
tran resumidos en el Cuadro 1. Estos corresponden a un

corte transversal para el afio 2021.

10 Recuperado de: https://www.unioviedo.es/compnum/laboratorios_py/
kmeans/kmeans.html.



Cuadro 1. Variables analizadas en este capitulo. CAPITULO 1

m Unidad de medida

Ahorro Ahorro nacional bruto (% del PIB)

Inversién Inversion total (% del PIB)

Por paridad de compra a precios cons- Pl

PIB per cépita  tantes y en ddlares internacionales del
2017.

Indicador con escala -2.5, 2.5 que mide
la confianza en las reglas de la sociedad
por parte de los agentes de una econo-
Estado de mia, particularmente en el cumplimiento
derecho de los contratos, los derechos de propie-
dad, la Policia y los tribunales. Asi como
la probabilidad de actos de violencia o
delitos.

Banco
Mundial

Indicador con escala -2.5, 2.5 que mide

Calidad la percepcion de la habilidad de un go-
reglamentaria  bierno para formular e implementar po-
liticas y regulaciones normativas solidas.

Porcentaje de encuestados, mayores de

15 afios, que reportaron tener una cuen-

Cuentas de ta (por si mismos o junto a alguien mas)
ahorro en un banco u otro tipo de institucion fi-
nanciera o reportan haber usado algin

servicio de dinero mévil en el Ultimo afio.

Porcentaje de encuestados, mayores de

15 afios, que reportaron haber tomado  Global
Préstamos un préstamo de un banco, una institu-  Findex

cion financiera o utilizando una tarjeta

de crédito a lo largo del ultimo afio.

Dentro de las personas con cuentas en
instituciones financieras, el porcentaje

Depésitos de encuestados que reportaron haber
hecho uno o mas depdsitos en su cuenta
durante el ultimo afio.
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Dentro de las personas que afirmaron
haber recibido un salario durante el Ul-
Salarios timo afio, el porcentaje que report6 ha-
ber cobrado este dinero a través de una
cuenta en una institucion financiera.

Porcentaje de encuestados, mayores de  gjopal
15 afios, que reportaron usar dinero moé-  Findex
vil, una tarjeta de crédito o débito o un
Transferencias  teléfono movil para hacer un pago desde
digitales una cuenta. Asi como las personas que
utilizaron internet para pagar facturas o
comprar en una tienda online durante el
Ultimo afio.

Anadlisis de clisteres

El analisis integrado de IF y desempefio econémico a
partir de los resultados arrojados por el algoritmo de £ me-
dias parte del hecho de que se determinaron tres cldsteres
que segmentan a 16 paises'' (Gréfico 4), los cuales fueron
construidos a partir de dos indicadores de IF contenidos
en las variables cuentas de ahorro y préstamos. Cabe ano-
tar que estas dos medidas corresponden, respectivamente,
alas acepciones de acceso y uso de productos financieros
aludida en la segunda seccion de este capitulo.

También se consideraron los distintos determinantes
de la relacion entre IF y desempefio econémico, si bien
no todas resultaron estadisticamente significativas en la
construccion de los clisteres. Puntualmente, las demas

variables que configuraron las agrupaciones fueron de

11 Eneste andlisis se incluyé también a Panama, pero su alto nivel de ingreso
per capita y desarrollo institucional contrast6 con los niveles de inclusion
financiera de acceso y uso bajos. Esto llevé a que sus particulares caracte-
risticas ubicaran a este pais como outlier.



PIB per capita, ahorro e inversién como porcentaje del
PIB. Como vimos, ademas de constituir algunas de las
principales caracteristicas macroeconémicas y financieras
de cada pais en la muestra, se espera que estas variables
determinen la efectividad de la IF sobre el crecimiento

econdémico.

Cuadro 2. Asignacion de clUsteres para
paises de América Latina.

Claster 2

Bolivia Brasil Argentina
El Salvador Colombia Chile
Guatemala Ecuador Costa Rica
Honduras Paraguay México
Nicaragua Peru Di(;ﬁi?clz::a
Uruguay

Fuente: Cdlculos Asobancaria

Una vez se han definido los clusteres, cabe mencio-
nar algunas estadisticas descriptivas de cada grupo con
respecto a las variables del Cuadro 1. Especificamente,
el promedio de la muestra nos sera de especial interés.
En esta linea, el Cuadro 3 presenta la media que cada
clister tiene en las distintas variables macroeconémicas
y financieras. Notese que estos datos ayudan a confirmar
el hecho de que los clusteres efectivamente coinciden de
forma general con la situaciéon macrofinanciera y de IF
de los paises en ellos contenidos. Hablaremos a detalle
sobre cada una de estas variables.

CAPITULO 1
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Cuadro 3. Media de variables de interés por cllster.

Variable Cluster 1 Cluster 2 Cluster 3
PIB per capita  7.495 13.434 21.280
Cuentas — de 4 1o, 63.9 % 66,9 %
ahorro
Préstamos 12,7 % 23,3 % 25,3 %
Inversién 20,9 21 22
Ahorro 18,2 19,3 19,5
Transteren- o, 1o, 51,1 % 59,8 %
cias digitales

Fuente: FMI y Global Findex. Calculos propios.

En principio, puede apreciarse que estas agrupaciones
coinciden con los niveles de ingreso de los paises: el pri-
mer clister agrupa los paises de ingreso medio-bajo, el
segundo a los de ingreso medio-alto y el tercero es el que
agrupa a los paises de la regién con la mayor riqueza per
capita. Lo anterior es un resultado que favorece nuestra
hipétesis de partida, esto es, la relacion entre desempefio
economico e IF Por lo demas, cabe resaltar que la hete-
rogeneidad en IF en América Latina es también una rea-
lidad en cuanto al nivel de ingreso. En efecto, en América
Latina, durante el 2021, los paises se distribuyeron entre

ingreso mediano-bajo y alto (Grafico 4).



Grafico 4. PIB per capita en dolares constantes del 2017 CAPITULO 1
para Latinoamérica a corte del 2021. Fuente: FMI.
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$5.661 $30.514

A

Como se menciond anteriormente, el rol determinan-
te del ahorro y la inversion es un hecho estilizado en la
literatura econémica (Jiménez &y Manuelito, 2015), algo
que podemos apreciar en el caso latinoamericano. Como
es de esperarse, paises con mayores niveles de ingreso
exhiben cifras de ahorro e inversion superiores, situacion
que corroboramos en el Grafico 5. Se evidencia que paises
del claster 3, los de mayor ingreso, como Republica Domi-
nicana, México y Chile, tienden a exhibir participaciones
de entre 20 % y 30 % de ahorro e inversién en el PIB,

mientras que paises mas pobres como Bolivia tan solo |51



CAPITULO 1 registran cifras de 16,8 % en tanto a la inversion y 13,9 %
para el ahorro. Cabe recalcar que el ahorro y la inversion
también se relacionan con la IF dado que se benefician

de un mayor acceso a productos financieros.

Grafico 5. Relacion entre ahorro e inversion
con el PIB per capita
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Fuente: Banco Mundial y FMI. Cdlculos propios.



En segundo lugar, se analiza el desarrollo institucio-
nal de la region, que exploramos anteriormente como
factor clave dentro de la relacion entre IF y desempefio
economico. Esto bajo la premisa de que poseer una ins-
titucionalidad fuerte y un sistema financiero desarrollado
e inclusivo es un aliciente para el crecimiento econémico
por cuanto facilita la inversién y el ahorro. En esta me-
dida, se esperarfa encontrar una relacion positiva entre el
ingreso y la calidad de las instituciones. Asi pues, el Gra-
fico 6 muestra los indicadores de regulaciéon y estado de

112

derecho presentados por el Banco Mundial'* contrastados

con el PIB per capita.

Grafico 6. Indicadores de estabilidad institucional
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12 Ambos indicadores son obtenidos de Kaufmann, Kraay y Mastruzzi (2010).
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Panel B. Rule of Law
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Fuente: Banco Mundial (Regulatory Quality & Rule of
Law). Elaboracion propia.

En este caso, la relacién positiva es aun mas clara que
para la inversion y el ahorro. Este hecho estilizado ha sido
registrado no solo en América Latina, sino en el mundo
entero, pues autores como Acemoglu y Robinson (2012)
han documentado ampliamente como un mayor desarrollo
institucional es un factor diferencial para que un pafs pros-
pere aunque no posea una ventaja geografica o dotaciones
iniciales abundantes.

Dicho lo anterior, ahora se analiza silos paises con mayor
riqueza y fortaleza institucional en la regién efectivamente
poseen niveles de IF capaces de soportar el proceso de
desarrollo econémico. Para este fin, las fuentes de datos del
FMI y del Banco Mundial mencionadas presentan diversas
variables que expresan el uso de instrumentos financieros
por parte de la poblacion mayor a los 15 afios en estos paises.

Se espera que los paises mas desarrollados economica-

mente evidencien un mayor uso de servicios financieros



en la medida en que, (1) como lo plantea Fitzgerald (2007),
esta es una de las bases para alcanzar un mejor desempefio
cuando los paises poseen fortaleza institucional (situacion
que ya se evidencio para los paises del claster 3 principal-
mente) y (2) los mayores niveles de ingreso permiten que
la poblacién considerada econdmicamente activa tenga
facil acceso al sistema financiero (es mas sencillo que se
le otorgue un crédito, posee herramientas tecnologicas
adecuadas y mayor educacion financiera).

En linea con lo antetior, el Grafico 7 presenta 4 va-
riables de acceso a servicios financieros. Estas son las
variables préstamos, depdsitos, salarios y transferencias
digitales. Recordemos la relevancia de esta ultima para la
IF por cuanto nos habla de la implementacion y el uso
de sistemas de pago digitales. En todas ellas, se evidencia
una correlacion positiva con el PIB per capita, conlo cual
se dan indicios de que la hipotesis presentada en esta in-
vestigacion es cierta. Asf, una mayor inclusion financiera
serfa indicativo de un sistema financiero desarrollado que

sustenta fuertemente la actividad econémica.

Grdafico 7. Poblacion mayor de 15 aflos con servicios
financieros. Fuente: Banco Mundial. Elaboracion propia.
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De acuerdo con los mecanismos anteriormente ex-
puestos, mediante los que la IF se traduce en desempefio
econémico, la correlacioén positiva entre cada medida de
IF y el PIB per capita va en linea con lo esperado. En
primer lugar, el acceso al crédito formal es un medio que
les permite a las personas obtener una mayor cantidad de
recursos y en mejores condiciones en comparaciéon con
el crédito informal, por lo que este instrumento puede
habilitar y potenciar los proyectos de los hogares, como
elacceso a la educacion, el emprendimiento, etc. Por otro
lado, el uso de cuentas de depdsito puede ser un factor
clave para el empoderamiento econémico de las personas,
ya que esto les permite ahorrar e invertir. Finalmente,
los servicios de pago, mediante los cuales las personas
naturales y juridicas dan y reciben dinero, son productos
que reducen los costos de transaccion y favorecen tanto
el recaudo como la lucha contra la evasion fiscal, haciendo
que una economia funcione mas eficientemente a nivel

agregado.

Conclusion

Este trabajo busca aproximarse al problema de la inclusién
financiera en su relacion con el crecimiento econémico en
América Latina. Como se expuso, el estudio de la IF no
es una tarea univoca, ya que al explorar este concepto se
encuentran multiples definiciones, métodos de medicion y
determinantes. La revision de la literatura realizada revel6
al menos cuatro aspectos relevantes para el estudio empi-
rico dela IF: 1) acceso a servicios financieros, 2) ahorro e

inversion, 3) desarrollo institucional y 4) penetracion de

CAPITULO 1
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tecnologfas digitales. Como se argumento y evidencio, este
ultimo elemento se encuentra hoy por hoy intimamente
ligado no solo al avance de la IF, sino también a su propia
definicién. Por ello, este capitulo sobre la IF en Latinoa-
mérica incorporo, aunque no de manera exhaustiva, estos
diversos determinantes y medidas alternativas.

En varios paises de la region, diversas estrategias han
ganado protagonismo por su contribucién a la IEF, lo cual
es relevante para este estudio, ya que permite observar
los mecanismos a través de los cuales la IF puede contri-
buir no solo al bienestar de las personas, sino también al
crecimiento econémico. Entre estas estrategias, la banca-
rizacion para las transferencias condicionadas de efectivo
y el desarrollo de las tecnologias financieras, fintech, son
tal vez las de mayor alcance.

A nivel practico, se apreci6 una gran heterogeneidad de
la IF en América Latina, con pafses que presentan tanto
altos como bajos niveles de inclusion. La estrategia empirica
para explorar estos elementos y mapear su relacion en el
contexto de la regién consistié en un andlisis de clusteres
basado en el algoritmo de & medias. Este algoritmo per-
miti6 evidenciar tres hechos estilizados encontrados en la
literatura. Primero, la relacion entre el crecimiento econo-
mico yla IF, que se establecié al observar que los paises con
mayores ingresos son también aquellos con mayor nivel de
IF, lo cual resalta la creciente importancia de la IFF para el
desempefio econémico de los pafses en vias de desarrollo.
En segundo lugar, la relacién entre IF y profundizacién
financiera se hizo evidente al observar que los paises en los
clasteres construidos muestran niveles elevados de crédito
en relacién con su economia. Como se argumento, esta
relacion se explica por el hecho de que un mayor dinamis-
mo de los fondos prestables tiende a implicar una mayor

inversion y asi mayor demanda de productos financieros.



Finalmente, el acceso a tecnologfas digitales (aproximado
con el volumen de transferencias digitales) mostré una
relacién apreciable con las medidas de IF, indicando su
incidencia positiva en el crecimiento econémico.

Este capitulo plantea, a su vez, que es importante tener
en cuenta la disponibilidad de informacion agregada sobre
IE. Si bien el intervalo temporal de este estudio (2017-2021)
permite observar un salto en la penetracion de tecnologias
digitales en Latinoamérica, es probable que actualmente este
salto sea aun mas significativo. Estudios futuros podrian
beneficiarse de informacién mas actualizada e incorporar
variables como indicadores de desarrollo humano o nivel
de escolaridad, elementos que no se consideraron aqui
debido a la menor disponibilidad de datos. Finalmente, las
grandes heterogeneidades regionales en cuanto a nivel de
ingreso, tasa de ahorro, penetracion digital e IF invitan a
estudiar este tema a nivel micro. Comprender de manera
granular como los paises han logrado avances en IF y se
han apalancado en ella permitirfa hacer analisis que den
cuenta de las particularidades que se observan en la region y
avanzar hacia la inclusion integral en un sistema financiero

que responda a sus necesidades.

Bibliografia

Abdullah, O. y Kazuo, 1. (2020). Does financial inclusion reduce poverty
and income inequality in developing countries? A panel data analysis.
Recuperado de: doizhttps://doi.org/10.1186/s40008-020-
00214-4.

Acemoglu, D. y Robinson, J. (2012). Por qué fracasan los paises. Los
origenes del poder, la prosperidad y la pobreza. Barcelona: Grupo
Planeta. Recuperado de: https://www.amasfac.info/boleti-
nes/anexos/L.OS%200R%C3%38DGENES%20DEL%20
PODERY%20PROSPERIDAD%20Y%20LA%20POBRE-
ZA.pdf.

CAPITULO 1

| 59



CAPITULO 1

60|

Aguilar, A., Frost, J., Guerra, R., Kamin, S. y Tombini, A. (2024).
Digital payments, informality and economic growth. Bank for Inter-
national Settlements, Monetary and Economic Department.
Recuperado de: https://www.bis.org/publ/work1196.htm.

Ali, M., Hashmi, S. H., Nazir, M. R., Bilal, A. y Nazir, M. L.
(2021). Does financial inclusion enbance economic growth? Empirical
evidence from the IsDB member conntries. International Journal of
Finance & Economics.

Andrianaivo, M. y Kpodar, K. (2011). ICT, Financial Inclusion, and
Growth: Evidence from African Countries.

Bakker, B. B., Garcia, B., Lian, W, Liu, Y., Perez, C,, Siddiq, A.,
... Yang, Y. (2023). The Rise and Impact of Fintech in Latin
America. Internation Monetary Fund.

Banco de la Republica. (s. f.). Sistemas de pagos. Recuperado de:
https:/ /www.banrep.gov.co/es/glosatio/sistemas-pagos.

Banco de México. (s. £.). Introduccion a los sistemas de pago. Recupe-
rado de: https://www.banxico.org.mx/sistemas-de-pago/
introduccion-sistemas-pago-tr.html.

Banco Mundial (13 de septiembre del 2022). Financial Inclusion.
Recuperado de: https://www.wotldbank.org/en/topic/fi-
nancialinclusion/overview.

Banco Mundial (21 de julio del 2022). La COVID-19 impulsi
la adopcion de los servicios financieros digitales. Recuperado de:
https://bancomundial.org/es/news/ feature/2022/07/21/
covid-19-boosted-the-adoption-of-digital-financial-services.

Banco Mundial (5 de marzo del 2024). Acelerado por la COVID
Y la inteligencia artificial, el panorama digital en el mundo signe sien-
do dispar. Recuperado de: https://www.bancomundial.org/
es/news/press-release/2024/03/05/accelerated-by-co-
vid-and-ai-global-digital-landscape-remains-uneven.

Beck, T. (2000). Creating an efficient financial system: challenges in a global
economy (Vol. 38506). World Bank Publications. Recuperado de:
https:/ /books.google.com.mx/booksrhl=es&lr=&id=N4a-
t39UgHSUC&o0i=fnd&pg=PA7&dq=financial+access+an-
d+flow+of+effectivet+in+the+economy&ots=KiQYVIC-
N_N&sig=EhW2Fpag8sFNLZIc94-CXHpkrVA#v=one-
page&q=financial%20access%20and%20flow%200£%20
effective?020in%20the%20eco.

Camara, N. y Tuesta, D. (2014). Measuring Financial Inclusion: A
Multidimensional Index. Working Paper, n’14/26.



CEPAL (2023). Panorama Social de Amiérica Latina y el Caribe.

Duque, V. (noviembre del 2023). E/ pulso del consumidor moderno
en América Latina. Recuperado de: https://americasmi.com/
wp-content/uploads/2023/11/2023_ami_modern-consu-
mer-latin-america_es2.pdf.

Falaiye, T., Elufioye, O., Awonuga, K. I, Ibeh, C., Olatoye, .
y Mhlongo, N. (2024). Financial Inclusion trhough Technology: a
reviw of trends in Emerging Markets. International Journal of
Management & Entrepreneurship Research, Volume 6, Issue
2, 368-379.

Fitzgerald, V. (2007). Desarrollo financiero y crecimiento econdmico: nna
vision critica. Principios, n® 7, 5-28.

Flinders, M. y Smalley, 1. (20 de febrero del 2024). cQué es fintech?
Recuperado de: https:/ /www.ibm.com/es-es/topics/ fintech.

Fondo Monetario Internacional (4 de octubre del 2024). IMF
DATA Access to Macroeconomic and Financial Data. Financial
Access Survey (FAS). Recuperado de: https://data.imf.or-
g/?sk=e5dcab7e-a5ca-4892-a6¢a-598b5463a34c.

Frost, J., Gambacorta, L., Huang, Y., Song, H. y Zbinden, P.
(2019). BigTech and the changing structure of financial intermediation.
Economic Policy.

Gershenson, D., Luis, H., Frederic, L., Ramos, G., Rousset, M. y
Torres, . (2021). Fintech and Financial Inclusion in Latin America
and the Caribbean. International Monetary Fund.

Hamadeh, N., Van Rompaey, C. y Metreau, E. (30 de junio
del 2023). Clasificacion de los paises elaborada por el Grupo Ban-
co Mundial segiin los niveles de ingreso para el aso fiscal 24. Re-
cuperado de: https://blogs.wotldbank.org/es/opendata/
clasificacion-de-los-paises-elaborada-por-el-grupo-ban-
co-mundial-segun-los-niveles-de-ingreso.

Herrera, D, Lopez, V. y Zarate, A. M. (2024). Ecosistemas de pagos
digitales en América Latina y Caribe: fichas de paises. Washington
D. C.: BID. Recuperado de: https://publications.iadb.org/
es/ecosistemas-de-pagos-digitales-en-america-latina-y-cari-
be-fichas-de-paises.

Inaba, A. O. (s. £.). Does financial inclusion reduce poverty?

Inoune, T. (2024). Digital financial inclusion, international remittances,
and poverty reduction. Journal of Economic Structures.

Inter-American Development Bank (2018). Fintech América Latina
2018: Crecimiento y consolidacion. Invest.

CAPITULO 1

|61



CAPITULO 1

62|

Jiménez, L. E y Manuelito, S. (2015). Rasgos estilizados de la rela-
cion entre inversion y crecimiento en América Latina, 1980 - 2072.
REVISTA CEPAL 115. Abril, 7-25.

Kaufman, D., Kraay, A. y Mastruzzi, M. (2010). The Worldwide
Governance Indicators: Methodology and Analytical Issues. World
Bank Policy, Research Working Paper 5430.

Khera, P, Ng, S., Ogawa, S. y Sahay, R. (2021). Is Digital Financial
Inclusion Unlocking Growth? IME Working Paper.

Khera, P, Ng, S., Ogawa, S. y Sahay, R. (2021). Measuring Digital
Financal Inclusion in Emerging Market and Developing Economies:
A New Index. IMF Working Paper.

Kunt, A. D., Klapper, L. y Singer, D. (2017). Financial Inclusion
and Inclusive Growth: A review of recent empirical evidence. World
Bank Policy, Research Working Paper.

Maldonado, J. H. y Tejerina, L. (2010). Investing in large scale financial
inclusion: The Case of Colombia. Inter-American Development
Bank, Technical notes.

Mastercard (2023). The state of financial inclusion post COVID-19 in
Latin America and the Caribbean: New opportunities for the payments
ecosystem. Mastercard. Recueprado de: https://www.mastet-
card.com/news/media/eacheaa4/report_en_ami_mastet-
card_financial_inclusion_post_covid.pdf?cmp=2025.q2.lac.
latam.fis.dir-res.prod.na.eng-regional-press-release.56798.
oweb.txt.others.en.

Mialou, A., Amidzic, G. y Massara, A. (2017). Assesing Countries’
Financial Inculsion Standing - A New Composite Index. Journal of
Banking and Financial Economics.

Polloni Silva, E., da Costa, N., Moralles, H. F y Sacomano Neto,
M. (2021). Does Financial Inclusion Dininish Poverty and Inequa-
lity? A Panel Data Analysis for Latin American Countries. Social
indicators research.

Roa, M. (2013). Inclusion financiera en América Latina y el Caribe: acceso,
us0 y calidad. Boletin del cemla | Julio-septiembre, 121-148.

Samaniego, P. y Tejerina, L. (2010). Financial Inclusion Throungh the
Bono de Desarrollo Huniano in Ecunador. Interamerican Develo-
pment Bank, technical Notes.

Seagal, M. (2016). What is alternative finance? Office of Advocacy.
Economic Research Series.



Stiglitz, J. (1998). The Role of the Financial System in Development.
Annual Bank Conference on Development in Latin America
& the Caribbean. San Salvador.

Tambunlertchai, S., Bejar, P, Ishi, K., Komatsuzaki, T., Shibata,
1.y Sin, J. (2021). Can Fintech Foster Competition in the Banking
System in Latin America and the Caribbean? International Mo-
netary Fund.

Tissaoui, K., Hakimi, A. y Zaghdoudi, T. (2024). Can financial inclu-
sion enhance human development? Evidence from low- and middle-inco-
me countries. Humanities and Social Sciences Communications.

UNDP (2023). Global Multidimensional Poverty Index 2023. United
Nations Development Programme and Oxford Poverty and
Human Developement Initiative. Recuperado de: https://
hdr.undp.org/content/2023-global-multidimensional-povet-
ty-index-mpi# /indicies/MPL

World Economic Forum (18 de noviembre del 2022). Cogperacion
Global. ;Qué es el G202 Recuperado de: https://es.weforum.
org/agenda/2022/11/que-es-el-g20/.

Ziegler, T., Camargo, E E, Lopez, C., Soki, E., Herrera, D. y
Sarmiento, J. (2022). The SME Access to Digital Finance Study: A
Deep Dive into Latin American Fintech Ecosystem. Judge Business
School, University of Cambridge.

CAPITULO 1

|63









Los autores:

Viviane Azevedo: Economista Senior en la Unidad de
Efectividad en el Desarrollo de BID Invest

Terence Gallagher : Director de Inclusion financiera del BID
Invest



Capitulo 2

Viviane Azevedo y Terence Gallagher

Introduccion

La inclusion financiera se ha consolidado como un factor
esencial para el desarrollo econémico y social en América
Latina y el Caribe. A lo largo de las décadas, los avances
en este ambito han sido notables, pero persisten brechas
significativas que limitan el acceso equitativo. Mas alla de
garantizar el acceso a servicios financieros, la inclusién
financiera busca fomentar su uso eficiente, promoviendo
la estabilidad econémica de las personas y el desarrollo
sostenible de sus comunidades.

Elacceso y uso de productos financieros es fundamen-
tal para integrar a las personas y empresas en la economia
formal. Herramientas como las cuentas de ahorro, los
depdsitos de bajo monto y las soluciones digitales han

sido clave para avanzar en este proceso. Por su parte, la
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inclusion financiera empresarial, especialmente en micro,
pequefias y medianas empresas, representa un pilar crucial
para las economias de la region.

El crecimiento de canales innovadores, como la banca
movil, los corresponsales bancarios y las plataformas digi-
tales, ha ampliado el acceso en areas remotas, mientras que
los seguros y otros mecanismos de proteccion financiera
comienzan a consolidarse como herramientas clave para
mitigar riesgos y aumentar la resiliencia econdémica. En
este marco, las finanzas responsables y la transparencia en
la gestion de datos juegan un rol esencial para garantizar
que los productos financieros sean accesibles, sostenibles
y adaptados a las necesidades de los usuarios.

Este capitulo aborda la inclusion financiera en América
Latina y el Caribe desde diversas perspectivas. En primer
lugar, se examina la evolucion histoérica de las institucio-
nes financieras en la region y su transformacioén hacia
modelos mas inclusivos. A continuacion, se presenta un
panorama actualizado de los indicadores clave de inclusién
financiera, identificando tanto avances como brechas per-
sistentes. Posteriormente, se analiza el estado actual de la
inclusién financiera, sefialando que la regién se encuentra
en un punto de inflexioén gracias a los progresos tecnolé-
gicos y regulatorios. En la seccion siguiente, se exploran
los desafios y las oportunidades futuras, destacando la
necesidad de estrategias sostenibles que respondan a las
barreras existentes. Finalmente, el capitulo concluye con
una reflexion sobre las lecciones aprendidas y las acciones
necesarias para avanzar hacia una inclusiéon financiera

equitativa y sostenible.



Las instituciones financieras:
evolucion de la inclusion financiera

La historia de la inclusion financiera se remonta a finales
del siglo XIX y principios del siglo XX, cuando surgieron
movimientos cooperativos y sistemas de crédito informa-
les disefiados para ofrecetles acceso a servicios financie-
ros a comunidades marginadas. Estos esfuerzos fueron
particularmente comunes en areas rurales de Europa y
América del Norte. La historia de la inclusion financiera
enlaregion de América Latina y Caribe tiene sus raices en
los movimientos cooperativos y los sistemas de ahorro y
crédito solidario que surgieron a finales del siglo XIX. En
paises como México y Brasil, las cooperativas de ahorro
y crédito fueron fundamentales para brindarles acceso a
servicios financieros a agricultores y trabajadores rurales
que, hasta ese momento, no podian acceder a la banca
tradicional. Estas cooperativas nacieron como respuesta
a las necesidades de estos sectores de la poblacién, pet-
mitiendo que comunidades enteras pudieran organizarse
para satisfacer sus demandas financieras.

En Colombia y Bolivia, las cajas rurales”y los sistemas
de ahorro solidario'* también jugaron un papel clave en el
desarrollo de la economia local. En 4reas rurales, donde
los bancos convencionales no tenfan presencia, estos
sistemas solidarios les permitieron a las personas acceder
a crédito y ahorrar de manera segura. En muchos casos,
estas instituciones también ofrecieron oportunidades de

inversion para pequefos productores, quienes lograron

13 Cooperativas financieras que operan en zonas rurales y agricolas. Su objetivo
es ofrecerles servicios bancarios y financieros a las comunidades locales

para fomentar el desarrollo econémico regional.

14 Sistemas de ahorro voluntario para aumentar los fondos de jubilacién,
permitiendo contribuciones adicionales a los aportes obligatorios.
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mejorar su productividad y capacidad de competir en
mercados mas amplios.

Las cooperativas de ahorro y crédito se consolidaron
como un modelo clave en la inclusion financiera. Al operar
bajo principios de propiedad colectiva y gestion comu-
nitaria, las cooperativas les brindaban a sus miembros la
posibilidad de acceder a productos financieros a tasas mas
accesibles que las ofrecidas por los bancos tradicionales.
En pafses como México, Colombia y Costa Rica, estas
cooperativas han sido fundamentales para fomentar el
ahorro y ofrecerles crédito accesible a las pequefias y
medianas empresas (pymes) y emprendedores. Su mision
ha sido, y sigue siendo, impulsar el desarrollo econémico
local y promover la estabilidad financiera entre sus miem-
bros. Con el tiempo, las cooperativas han demostrado ser
actores indispensables en la creacién de una red financiera
que prioriza las necesidades de sus comunidades.

Elauge de las microfinanzas en América Latina, parti-
cularmente durante las décadas de 1980 y 1990, represento
una verdadera revolucion en el campo de la inclusion fi-
nanciera. Hay instituciones, como el Banco Sol en Bolivia,
que comenzé como una fundacion y se transformo en el
primer banco de microfinanzas comercial y regulado del
mundo (Banco Sol, 2022), y como el Compartamos Banco
en México, que inici6 como una ONG y se transformoé en
una institucion financiera regulada y eventualmente en un
banco, realizando la primera oferta publica inicial de una
empresa de microfinanzas en el mundo (CGAP, 2007).
Esto les permitié a las instituciones microfinancieras
captar ahorros por primera vez y acceder a los mercados
de capital, lo que les permitié alcanzar una escala que no
se habfa imaginado anteriormente. Estas instituciones
lideraron la implementacién de modelos de microcrédito,

ofreciéndoles pequefas cantidades de financiamiento a



personas de bajos ingresos que, de otro modo, no habrian
podido acceder al crédito formal. Estos productos, cono-
cidos como microcréditos, fueron disefiados para atender
a aquellos que no contaban con garantfas tradicionales,
pero que tenfan el potencial de generar cambios signifi-
cativos en sus vidas.

El concepto central detras de las microfinanzas es que
incluso los préstamos mas pequeflos pueden tener un
impacto profundo en las economias de los beneficiarios.
Ademis de los microcréditos, muchas instituciones micro-
financieras también comenzaron a ofrecer microseguros
y otros productos financieros que ayudan a mitigar los
riesgos asociados a la informalidad y la falta de acceso a
servicios bancarios.

A pesar de los logros alcanzados, el modelo de micro-
finanzas no ha estado exento de criticas. David Roodman,
en su obra Due Diligence: An Impertinente Inquiry into Micro-
finance (2011), cuestiona si las microfinanzas realmente
han cumplido su promesa de aliviar la pobreza de manera
significativa. Si bien estos productos han permitido que
los beneficiarios estabilicen su consumo y gestionen mejor
sus finanzas, los resultados a largo plazo no han sido tan
transformadores como se esperaba.

A pesar de las criticas, el impacto de las microfinanzas
en la inclusion financiera en América Latina es innegable.
Estas instituciones les han permitido a miles de personas
mejorar su situaciéon econémica, especialmente en sec-
tores rurales y en areas urbanas marginadas, donde las
oportunidades de acceso a crédito eran inexistentes. En el
2001, se estimaba que la regién contaba con alrededor de
1.8 millones de clientes de microcrédito. Para el 2011, esta
cifra habfa aumentado a aproximadamente 15 millones,
evidenciando un crecimiento significativo en el acceso

a productos financieros diseflados para personas con
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necesidades especificas (Pedroza, 2012). Este crecimiento
continud y, para el 2018, la region registraba cerca de 22.2
millones de clientes de microfinanzas, posicionandose
como la segunda regiéon mas grande del mundo en nimero
de prestatarios de microfinanzas (Convergences, 2019).

A medida que las microfinanzas han evolucionado, tam-

O, .

bién lo han hecho las expectativas y las demandas hacia

estas instituciones, que ahora enfrentan la necesidad de
reinventarse y adaptarse a los nuevos tiempos, donde la
tecnologia juega un papel cada vez mas preponderante.
En ese contexto, las finanzas responsables son funda-
mentales para garantizar que la expansion de la inclusion
financiera no solo se traduzca en acceso, sino en acceso

seguro y sostenible. El término se refiere a la oferta de



productos financieros que promuevan la estabilidad y
el bienestar financiero de los clientes. Los principios de
finanzas responsables exigen que los proveedores de
servicios financieros actien con transparencia, otorguen
productos adecuados para las necesidades de los usuarios
y aseguren que las personas puedan gestionar sus deudas y
obligaciones sin caer en riesgos de sobreendeudamiento.
Potenciar el uso de finanzas responsables es esencial para
una inclusién financiera sostenible y beneficiosa. Esto
incluye educar a los consumidores, promover préstamos
responsables y asegurar la accesibilidad de los servicios
financieros. Asi, se garantiza un acceso seguro y amplio
a los servicios financieros.

El siglo XXI ha traido consigo una transformacion
digital que ha cambiado drasticamente el panorama de la
inclusion financiera en América Latina. La tecnologia ha
permitido la creacién de productos y servicios financieros
innovadores que han mejorado significativamente el acceso
a la banca formal. Este nuevo contexto, impulsado por la
proliferacién de plataformas fintech y la creciente penetra-
ci6én de teléfonos moviles, ha permitido que millones de
personas que antes no tenfan acceso a servicios bancarios
puedan ahora gestionar sus finanzas de manera eficiente,
segura y a menor costo. Por ejemplo, servicios financie-
ros digitales como el dinero movil facilitan el ahorro y la
transferencia de fondos, mejorando el acceso a remesas
y consumos mas asequibles (Demirgiic-Kunt e a/, 2022).

Elauge de la banca mévil y las plataformas digitales ha
facilitado el acceso a productos financieros para personas
en 4areas rurales y urbanas marginadas. Paises como Pert
y Colombia han sido pioneros en la implementacion de
soluciones digitales que les permiten a los usuarios abrir
cuentas de ahorro, realizar pagos y acceder a microcrédi-

tos sin necesidad de visitar una sucursal bancaria. Estas
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innovaciones tecnolégicas han sido un factor crucial para
reducir las barreras de acceso a los servicios financieros
en la region, especialmente para aquellos que no pueden
cumplir con los requisitos tradicionales de documentacion
0 que viven en areas con escasa infraestructura bancaria.

Un ejemplo del impacto de la tecnologia en la inclu-
si6n financiera es el crecimiento de las billeteras digitales
y las cuentas de ahorro simplificadas. Al mismo tiempo, la
expansion de las redes de agentes bancatios' en toda la
regién, que aprovechan las redes de pago y los agentes de
recarga, ha sido fundamental.

Un ejemplo de esto es Brasil, donde el Banco Central le
autorizo a un banco estatal realizar transacciones bancarias
a través de franquicias de loterfa (BID Invest, 2020). Este
modelo les permitié a minoristas actuar como agentes
bancarios, aliviando la congestién en las sucursales y me-
jorando el acceso a servicios financieros, especialmente en
areas rurales. Ademas, en algunas zonas del Amazonas, se
implementaron servicios de sucursal bancaria en barcos
(Advocef, 2020). El experimento comenzé a finales de los
afios 90 y se expandi6 en el afio 2000, lo que resulté en un
aumento significativo del nimero de agentes bancarios.
Para el 2022, se registraron 228.845 corresponsales a nivel
nacional (Banco Central de Brasil, s. £), promoviendo la in-
clusion financiera incluso en las zonas mas remotas del pafs.

Estas herramientas les permiten a las personas realizar
transacciones basicas, como pagos y transferencias, sin
necesidad de tener una cuenta bancaria tradicional. De
hecho, los depésitos de bajo monto han experimentado
un crecimiento excepcional en los ultimos afios, contri-
buyendo de manera significativa a reducir la exclusién

financiera en los sectores mas vulnerables de la poblacion.

15 Persona o entidad autorizada por un banco para actuar en su nombre,
facilitando servicios bancarios en areas sin presencia fisica de bancos.



Este fenémeno ha sido particularmente importante en un
contexto en el que las poblaciones rurales y los sectores
de bajos ingresos han estado histéricamente excluidos del
sistema financiero formal. ILa capacidad de realizar tran-
sacciones desde un teléfono movil ha sido una revolucion
para muchos, que ahora pueden participar activamente
en la economia sin los obstaculos que representaban los
sistemas bancarios tradicionales.

La inclusion financiera en América Latina ha avanzado
significativamente gracias a los avances tecnologicos. Las
preocupaciones financieras de la poblacion subrayan la
necesidad de politicas publicas que mejoren el acceso a
servicios financieros formales. Con la cooperacion entre
el sector publico, las instituciones financieras y las plata-
formas tecnoldgicas, la region puede liderar un modelo

de inclusién financiera sostenible y equitativo.

Los sistemas de pagos
instantaneos inclusivos

Los sistemas de pagos instantaneos inclusivos (IIPS) son
una infraestructura que conecta diferentes proveedores
de servicios financieros y permite que las transacciones
se realicen de forma casi instantanea. Esto elimina los
obstaculos tradicionales que presentan los sistemas fi-
nancieros cerrados y fragmentados, como la lentitud y el
alto costo de las transacciones entre diferentes redes. La
capacidad de los IIPS de facilitar pagos en tiempo real es
crucial no solo para los consumidores individuales, sino
también para las empresas y los gobiernos, que pueden
aprovechar estos sistemas para agilizar pagos entre patres
(P2P), entre consumidores y comerciantes (P2M) y entre

gobiernos y ciudadanos (G2P).
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Tabla 1. Resumen de las principales diferencias entre

sistemas de pagos

Caracteris-

tica

Sistemas de pagos
digitales tradicio-

Sistemas de
pagos instantaneos

nales inclusivos (lIPS)

Puede haber retrasos
en la liquidacion

Velocidad Pagos casi instantaneos

Limitad Iment .
Interopera- milaca, generaimen'e Interoperabilidad ~ total
dentro de una misma

bilidad entre distintos PSF

red

J:Ylo-XY| J|[C  Pueden estar restringi-

GEGITA[TEN dos a personas banca-
sion rizadas

Disefiados para incluir a
no bancarizados

Pagos electronicos en  Inclusién financiera 'y
general eficiencia de pagos

Objetivo

ELC NG Uso limitado debido a
(o[ [ L1 [-/CM  barreras de costo o tec-
gentes nologia

Enfocado en resolver
esas barreras

Uno de los beneficios mas significativos de los IIPS
es su capacidad para fomentar la transicién del uso del
efectivo a los pagos digitales. En mercados emergentes,
donde el efectivo sigue siendo el principal medio de pago
debido a su simplicidad, rapidez y costos bajos (aparen-
tes) de transaccion, los sistemas de pago digitales aun
no han alcanzado su pleno potencial. Los 1IPS tienen la
capacidad de crear una experiencia de pago tan fluida y
eficiente como el efectivo, lo que impulsa su adopcioén
entre consumidores y comerciantes que tradicionalmente
han dependido de dinero en efectivo.

Para comprender el impacto potencial de los IIPS, es

importante examinar la teoria del cambio que subyace en
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su implementacion. Esta teoria establece una secuencia
de efectos esperados que los 1IPS podrian tener sobre la
economia de pagos, la eficiencia econémica, el bienestar
social y la inclusion financiera.

Al permitir que los usuarios realicen transacciones
entre distintas redes financieras, los IIPS promueven una
mayor interoperabilidad, lo que puede aumentar la com-
petencia entre los proveedores de servicios financieros.
A medida que mas proveedores de servicios financieros
(PSF) se integran a estos sistemas, los consumidores
tendran mas opciones, lo que impulsara la innovacién y
reducira los costos.

A pesar del potencial transformador de los IIPS, exis-
ten varios desafios que deben abordarse para garantizar su
éxito. Uno de los principales obstaculos es la interoperabi-
lidad entre los distintos proveedores, que tradicionalmente
han operado en redes cerradas. La adopcion de los ITPS
requiere de la integracion técnica y la actualizacion de los
sistemas de los proveedores, lo que puede implicar altos
costos y esfuerzos coordinados entre el sector privado y
los gobiernos.

Otro desafio importante es el disefio de politicas basadas
en evidencia que fomenten la adopcion de estos sistemas.
Sibien los beneficios a largo plazo de los 1IPS parecen ser
claros, es necesario contar con marcos regulatorios que
promuevan la competencia y al mismo tiempo incentiven
a los proveedores a invertir en la infraestructura necesaria
para hacer que estos sistemas sean accesibles para todos.

La transparencia y la gestion de datos son elemen-
tos criticos en la expansion de la inclusion financiera. A
medida que mas personas utilizan servicios financieros
digitales, los datos personales y transaccionales se vuelven
recursos valiosos tanto para las instituciones como para

los reguladores. La transparencia en la manera en que las



instituciones financieras recopilan, almacenan y utilizan
estos datos es esencial para generar confianza entre los
usuarios. Las personas deben saber cémo se utiliza su
informacién y qué derechos tienen sobre ella. Asimismo,
los datos deben gestionarse de manera segura, cumplien-
do con normativas de protecciéon de datos, para evitar
problemas como el robo de identidad, el fraude o el uso
indebido de informacién personal. La mala gestion de
datos podria erosionar la confianza en el sistema finan-
ciero y, en lugar de promover la inclusion, causar que las
personas marginadas se retraigan ain mas de los servicios
formales. Por tanto, garantizar una gestiéon de datos ética
y transparente es clave para asegurar el crecimiento sos-

tenible y responsable de la inclusién financiera.

Panorama regional: andlisis de
indicadores de inclusion financiera

La base de datos Global Findex del Banco Mundial ha
sido la principal fuente de informacién sobre el acceso
a servicios financieros en todo el mundo desde el 2011.
La ultima edicién del 2021 se basa en encuestas repre-
sentativas a nivel nacional realizadas a aproximadamente
128.000 adultos en 123 economias durante la pandemia
de COVID-19. En esta seccion, buscamos, de una for-
ma muy directa, traer a la luz el panorama de la region
haciendo uso de los datos del Findex.

Como se ilustra en la Figura 2, el 73 % de los adultos en
América Latina y del Caribe'® tienen acceso a una cuenta en

una institucion financiera o billetera digital, lo que marca

16 Todos los calculos de América Latina y el Caribe (ALC) tienen en cuenta
solo a los paises de ingresos medios y bajos de la region, excluyendo a los
paises de ingresos altos como Chile y Uruguay, de acuerdo con la clasifi-
cacion realizada por el Global Findex.
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un aumento impresionante de 18 puntos porcentuales
desde el 2017 en comparacion con un aumento de 3 pun-
tos porcentuales en el perfodo 2014-2017 (estimaciones
utilizando la base de datos del Global Findex). Este salto
en la propiedad de cuentas es el mayor de cualquier region
en desarrollo y ubica a la regién ligeramente por encima del
promedio de las economias en desarrollo del 71 % (CGAP,
s. f.). Ademas, el 40 % de los adultos en la region participan
en pagos digitales a comerciantes, superando ligeramente
el promedio de las economias en desarrollo.

La proporcion de adultos con cuentas en instituciones
financieras en América Latina y el Caribe mejoré notable-
mente entre el 2011 y el 2021, casi duplicindose en paises
de ingresos bajos y medianos, pasando del 39 % al 72 %
(Banco Mundial, 2021). En la region, el uso de internet
también aumento significativamente, del 39 % en el 2011
al 76 % de la poblacion en el 2021 (Banco Mundial y UIT,
2024). Ademas, las cuentas de dinero moévil crecieron
del 2 % en el 2014 al 23 % en el 2021 (Banco Mundial,
2021), promoviendo el acceso a servicios financieros y
mejorando la cobertura de conectividad. Cabe destacar
que de acuerdo con los datos del Global Findex, el 34
% de quienes realizaron pagos digitales lo hicieron por
primera vez durante la pandemia de COVID-19.

En algunos paises de la regién, como Argentina, Brasil,
Uruguay y Venezuela, la titularidad de cuentas supera el
60 %. En contraste, en paises de Centroamérica, como
Nicaragua, Honduras y El Salvador, se registran niveles
por debajo del 40 %. La adopcion del dinero mévil en
paises de Centroamérica, como Republica Dominicana,
Guatemala, Nicaragua y El Salvador es baja. Esto se
atribuye en parte a la preferencia de los usuarios por el
efectivo y a la alta informalidad en el mercado laboral

(Lopez Marmolejo y Ruiz Arranz, 2024).



100

g

0

0

0

Figura 2.1. Adultos con una cuenta en una institucion finan-
ciera o billetera electronica 2011-2021 (%). Fuente: cdlculos
propios a partir de la base de datos Global Findex (2021)
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Nota: en el 2011, las cifras solo registran la titularidad de
cuentas en una institucion financiera para todos los paises.
Para Chile (2021), Costa Rica (2014, 2017, 2021), Ecuador
(2014, 2021) y Uruguay (2017, 2021), la informacion
disponible se limita a la titularidad de cuentas en una
institucion financiera.
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Figura 2.2. Adultos con una cuenta en una institucion
financiera o billetera electronica (%). Fuente: base de datos
Global Findex, 2021
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En Colombia, el 92,7 % de los adultos en ciudades y
aglomeraciones utilizan algiin producto financiero, mien-
tras que solo el 45,6 % de los adultos en zonas rurales
hacen uso de productos financieros (Banca de las Opor-
tunidades y Superintendencia del Sistema Financiero,
2024). Ademas, el 5 % de la poblacién vive en 4reas sin
conectividad a internet movil y el 33 % reside en zonas
con cobertura, pero no accede a servicios en linea (Cas-
tells ez a/, 2023). Estas cifras indican que existen barreras
significativas en el acceso y adopcion de servicios digitales,
lo cual es crucial para el uso de servicios financieros y el
acceso a productos financieros en linea.

Un andlisis de la encuesta de Findex, presentado en la
en la Figura 3, indica las barreras para la adquisicion de
cuentas en instituciones financieras. De acuerdo con los
resultados, se observa que las respuestas mas frecuentes
son la falta de dinero ylos costos asociados a los servicios

financieros.

Figura 3. Barreras especificas para la adquisicion de

cuentas en instituciones financieras entre adultos de

América Latina y el Caribe (%). Fuente: base de datos
Global Findex, 2021

ralta de dinero [N <0
Los servicios financieros son muy costosos [ NN <0
Falta de documentacion necesaria _ 33
Las instituciones financieras estan muy lejos _ 32
Falta de confianza [ 3:
La familia tiene una cuenta _ 32

Razonesreligiosas [ 11
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Nota: porcentajes de respuesta de adultos sin una cuenta. Los
encuestados pueden indicar mas de una respuesta.

Otro desafio relevante es el problema de la documen-
tacion, que representa una barrera para el 33 % de la po-
blacién. Para ciertos grupos especificos, como migrantes o
personas sin domicilio fijo, la falta de documentos puede
ser una barrera importante que dificulte la apertura de
cuentas bancarias. Aunque mencionada como una barrera
por el 32 % de los entrevistados, la falta de confianza
no suele ser la causa principal de la baja bancarizacion.
Muchas personas, especialmente aquellas que han tenido
experiencias negativas o no tienen acceso a informacion
clara sobre los servicios financieros, pueden preferir mé-
todos informales de ahorro y crédito por razones de
conveniencia o familiaridad. Mas alla de los temas de
confianza o acceso a documentos, existen otras barreras
importantes para la inclusion financiera.

Para abordar estos desafios y promover la inclusion
financiera efectiva, es fundamental implementar estra-
tegias adaptadas a las necesidades especificas de cada
comunidad. Por ejemplo:

1. Reduccion de costos: implementar politicas que
reduzcan los costos asociados con los servicios finan-
cieros, como tarifas de mantenimiento y transaccion,
puede hacer que la bancarizaciéon sea mas accesible
para personas de bajos ingresos.

2. Acceso mejorado: ampliar la red de puntos de acceso
financieros, incluyendo sucursales bancarias y cajeros
automaticos, en areas rurales y remotas puede reducir
la distancia y los costos de acceso para los usuarios.

3. Educacion financiera: mejorar la educacion finan-

ciera para informarles a las comunidades sobre los
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beneficios y procedimientos de los servicios financie-
ros formales puede ayudar a aumentar la confianza y
la comprension entre los potenciales usuarios.

4. Innovacién tecnolégica: promover el uso de tecnolo-
gfas financieras innovadoras, como aplicaciones moviles
y plataformas de banca digital, puede ampliar el acceso a
servicios financieros de manera rentable y conveniente.

5. Flexibilizacién de requisitos para apertura de
cuentas bancarias: simplificar los requisitos para
la apertura de cuentas y otros productos financieros,
como reducir la documentacion necesaria y permitir
la apertura de cuentas a través de medios electronicos,
puede facilitar el acceso a servicios financieros para
mas personas, especialmente aquellas en comunidades

de bajos ingresos y la poblacién migrante'”.

Al abordar estos desafios de manera integral y adap-
tativa, las politicas de inclusion financiera pueden tener
un impacto significativo en la reduccion de la exclusion
financiera y la promocién del desarrollo econémico in-
clusivo. Entender y enfrentar las barreras econémicas y
los costos asociados con los servicios financieros es fun-
damental para disefiar estrategias efectivas que beneficien
a toda la poblacién, especialmente a los mas vulnerables.

LLa educacion financiera sigue como un factor relevante
en los esfuerzos por mejorar la inclusion financiera en la
region. De acuerdo con la Figura 4, el 63 % de la poblacion
se siente preparada para usar una cuenta de una institucién

financiera sin ayuda de otras personas. Sin embargo, esto

17 Enelsector publico, en Chile, el BancoEstado ha promovido desde el 2018
la apertura de la CuentaRUT para migrantes en procesos de regularizacion
extraordinaria (Banco Estado, 2018). En el sector privado, en Panama, el
Banco General les permite a migrantes abrir cuentas de ahorro con un
pasaporte vigente como alternativa al documento de identidad de residencia
permanente (Banco General, 2024).



también revela que una proporcion significativa aun no
se siente preparada, subrayando la necesidad de abordar
este aspecto para lograr una inclusioén financiera com-
pleta. Esta situacion resalta la importancia de integrar la
educacion financiera en las politicas publicas y movilizar
al sector privado en este esfuerzo.

La falta de preparacion para manejar cuentas bancarias
refleja una brecha significativa en conocimientos finan-
cieros basicos y en las habilidades digitales. La educacion
financiera, junto con la alfabetizacion digital, no solo
capacita a los individuos para utilizar servicios financieros
de manera efectiva, sino que también fortalece su con-
fianza en las instituciones financieras formales. Esto es
crucial para reducir la exclusion financiera y promover la

estabilidad financiera personal y comunitaria.

Figura 4. Adultos que afirman poder usar una cuenta de
una institucion financiera sin ayuda de otra persona (%)
Fuente: cdlculos propios a partir de la base de datos
Global Findex, 2021

A
Argentina I 61
Bolivia I 63
Brasii I 50
Chile NN 56
Colombia I 69
CostaRica NI 71
Ecuador I 70
El Salvador I 53
Honduras I 66
Jamaica I 17
Nicaragua I 50
Panama NN 2
Paraguay I 52
Peri I 56
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Republica Dominicana I 74

Uruguay I 65

Venezuela I 27

Nota: porcentajes de respuesta de adultos sin una cuenta.
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En términos de desafios, muchas comunidades en-
frentan limitaciones en el acceso a programas educativos
formales sobre finanzas personales y bancarizacion. Exis-
te una variabilidad en el nivel de comprension financiera
entre diferentes segmentos de la poblacion, lo que requiere
de enfoques educativos adaptados y accesibles. Ademis,
algunos grupos pueden no sentirse comodos con los
servicios financieros formales debido a percepciones
negativas o falta de familiaridad con estos sistemas.

Para mejorar, es fundamental utilizar tecnologfas edu-
cativas innovadoras, como aplicaciones méviles y plata-
formas en linea, para llevar la educacion financiera a mas
personas de manera accesible y efectiva. Asi mismo, las
asociaciones entre el sector publico, el sector privado y
organizaciones de la sociedad civil también pueden fo-
mentar la creacion de programas educativos integrales y
sostenibles. Ademds, es importante priorizar politicas y
programas que lleguen a las comunidades mas remotas
y marginadas, donde las necesidades de educacion finan-
ciera son mas urgentes.

Con este fin, se cred recientemente en Colombia la
Fundacién Abacos'®, la cual se dedica a promover el bien-
estar econémico y financiero de la nifiez, la juventud, las
mujeres, los microempresarios, la poblacion vulnerable y
rural y la ciudadania en general. Sumision es empoderar a
los ciudadanos desarrollando sus capacidades financieras,
mejorando su conocimiento y comprension, transforman-
do sus actitudes y generando confianza en la educacion
econdémica y financiera. También hay otras iniciativas que

integran el uso de tecnologias educativas innovadoras

18 Organizacion fundada en el 2024 por los gremios financieros Asobanca-
ria, Asobolsa, Asofondos, Asofiduciarias, Asomicrofinanzas y Fasecolda
(Fundacién Abacos, 2024).



tales como Mis finanzas cuentan, el cual es un programa
virtual del Ministerio de Agricultura de Colombia y la or-
ganizacion canadiense Desjardins, disefiado para mejorar
las habilidades financieras de mujeres y jovenes rurales
en Colombia. A través de dispositivos méviles, ensefia
conceptos como ingresos, gastos, costos de produccion
y productos financieros (Ministerio de Agricultura y De-
sarrollo Rural, 2021). Desde su inicio en el 2021 hasta el
2023, ha certificado a mas de 5.000 personas en todo el
pais, ayudandoles a tomar decisiones informadas en sus
hogares y negocios (Ministerio de Agricultura y Desarrollo
Rural, 2023).

El sector privado desempefia un papel importante al
complementar los esfuerzos gubernamentales en educacion
financiera. Las instituciones financieras pueden contribuir
ofreciendo programas educativos adaptados a sus clientes
y empleados. Hay evidencia que enfocarse en integrar la
educacion financiera en el curriculo escolar, capacitar a
educadores y promover campafias de sensibilizacién a
nivel comunitario tiene efectos positivos (Frisancho, 2023;
Frisancho ef a/, 2023). Ademas, es fundamental desarrollar
servicios financieros que sean sencillos e intuitivos de ma-
nejat, mejorando la experiencia del usuatio®.

Finalmente, al abordar los desafios en educacién finan-
ciera y movilizar recursos tanto del sector ptblico como
del privado, las politicas de inclusion financiera pueden
ser mas efectivas y sostenibles. Alcanzar la dltima milla
de la bancarizacion requerira un esfuerzo coordinado
y continuo para cerrar las brechas de conocimiento y

acceso, asegurando que todos los individuos tengan las

19 De acuerdo con AFI (2023), la falta de productos financieros sencillos,
faciles de manejar y ajustados a necesidades especificas es una de las
principales barreras a la inclusion financiera de grupos como personas en
condicién de discapacidad.
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herramientas necesarias para gestionar sus finanzas de
manera efectiva y participar plenamente en la economia
formal.

La Figura 5 nos lleva a una reflexioén acerca del papel de
pagos del Gobierno y el acceso a los servicios financieros.
Al utilizar las cuentas bancarias para recibir pagos del
Gobierno, se genera un incentivo a la apertura de cuentas,
lo que se puede considerar que abre puertas a la banca-
rizacion de la poblacion. Recibir pagos de transferencias
de manera digital puede ayudar a mitigar problemas de
acceso a servicios financieros, como la falta de infraes-
tructura bancaria en areas rurales y la desconfianza en el
sistema financiero formal. De acuerdo con la Figura 4,
aproximadamente el 32 % de la poblacion, o alrededor de
1 de cada 4 habitantes, ha recibido pagos del Gobierno a
través de una cuenta bancaria.

Incentivar que los pagos del Gobierno se hagan a
través de una cuenta bancaria puede ser relevante en la
estrategia para promover la inclusion financiera. Sin em-
bargo, es importante considerar los riesgos asociados con
un rapido cambio hacia lo digital. Esta transicion puede
dejar atras a las personas vulnerables o a la dltima milla,
quienes podrian enfrentar desafios para acceder y utilizar
servicios financieros digitales. Consideraciones como la
falta de acceso a conectividad y dispositivos digitales,
baja alfabetizacion digital, inexperiencia con herramientas
digitales y desconfianza en la tecnologia deben ser exa-
minadas en el contexto que se llevan a cabo (Fernandez
et al, 2023; Hernandez Romero et al, 2024; Lyons et al,
2021; Williams, 2024).

La falta de confianza y de servicios adecuados limita
el uso de productos de transferencias, como cuentas
bancarias entre la poblacién de bajos ingresos. Por ello,
aunque los pagos gubernamentales son un buen canal



para dar acceso a productos financieros, se necesitan mas Capitulo 2
estrategias para lograr una verdadera inclusion. Al disefiar
estas iniciativas, hay que asegurar que todos los segmentos
de la poblacién puedan beneficiarse de la digitalizacion,

evitando asi aumentar brechas en inclusién financiera.

Figura 5. Adultos que recibieron pagos del Gobierno
durante el Gltimo afo (%). Fuente: base de datos Global
Findex, 2021
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En efectivo

De acuerdo con la Figura 6, en paises como El Salva-
dor, Honduras, Bolivia y Paraguay aun prevalece un bajo
porcentaje de pagos gubernamentales a través de cuentas,
por lo que hay una clara oportunidad para mejorar la
bancarizacion y la inclusion financiera entre los recepto-
res de estos pagos. El 39 % de los adultos en la region
abrieron su primera cuenta bancaria precisamente para
recibir salarios o pagos del Gobierno, lo que demuestra
que esta practica puede servir como una via alternativa
efectiva para incentivar la bancarizacion. Los productos de

pago desempefian un papel fundamental en la promocién | 89



Capitulo 2 de la inclusién financiera en la vida cotidiana dado que
incentivan el acceso a servicios financieros formales,
reducen la dependencia del efectivo y promueven una

mayor formalizacion de la economia.

Figura 6. Adultos que abrieron su primera cuenta
en una institucion financiera para recibir pagos salariales
0 pagos del Gobierno (%). Fuente: base de datos Global
Findex, 2021
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Por otra parte, de acuerdo con la Figura 7, el 9 % de
los adultos de la regién reciben sus pagos salariales en
efectivo, y entre los paises de la region este medio de pago
oscila entre el 5 % y 15 %. El uso persistente del efec-
tivo para pagos salariales refleja desafios en la inclusion
financiera, como la falta de acceso a servicios bancarios,
y puede ser una sefial de la desconfianza en el sistema
financiero. Ademas, limita el acceso a productos finan-
cieros. Asimismo, este fendémeno evidencia lo reducido

90 | que es el sector asalariado en la regién y la importancia de



apoyar a las micro y pequefias empresas. Estas empresas Capitulo 2
son fundamentales para la economia local y su fortaleci-
miento podrfa contribuir significativamente a la inclusion

financiera y al desarrollo econémico de la region.

Figura 7. Adultos que recibieron salarios del sector privado
durante el Gltimo afio (%). Fuente: base de datos Global
Findex, 2021
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Estos datos permiten un andlisis del papel del Go-
bierno y del sector privado en la bancarizacion. Reducir
la dependencia del efectivo y fomentar el uso de servicios
financieros digitales no solo puede mejorar la eficiencia
de los pagos y reducir los costos operativos, sino que
también puede fortalecer la inclusion financiera al fa-
cilitar un acceso mas amplio y equitativo a los servicios
financieros formales. Esto requerira de colaboracién entre
gobiernos, instituciones financieras y el sector privado

para implementar politicas y practicas que promuevan la |91
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bancarizacién y mejoren la infraestructura financiera a
nivel nacional. I.a Tabla 2 describe el caso de una iniciativa

en Uruguay que promocionoé el uso de pagos electronicos.

Tabla 2. Iniciativa de inclusion financiera enfocada en el
uso de dinero electronico

Ley 19210 del 2014: fomento del uso

de medios de pago electrénicos en Uruguay

Conocida también como la Ley de Inclusién Financiera (Banco Central de
Uruguay, 2014), esta normativa fue aprobada en Uruguay con el objetivo
de facilitarle el acceso de la poblacion a servicios financieros y promover el
uso de métodos de pago electronicos. Entre los aspectos mas destacados
de esta ley se encuentran:

*  Medios de pago electronicos: la ley establece y fomenta el uso de
tarjetas de débito, tarjetas de crédito, dinero digital y transferencias
electronicas como formas validas de pago.

*  Dinero electronico: se crea un marco regulatorio para la emision
y utilizacién de dinero electrénico, incluyendo tarjetas prepagas y
billeteras electronicas, que deben ser aceptadas como medio de
pago por entidades diferentes al emisor.

* Instituciones emisoras: las entidades que emiten dinero electroni-
co deben contar con la autorizacion del Banco Central del Uruguay y
estan sujetas a su supervision.

*  Pago de remuneraciones: la ley requiere que los salarios y otras
compensaciones monetarias se paguen a través de cuentas banca-
rias o instrumentos de dinero electrénico.

Los habitos de ahorro ylas principales preocupaciones
financieras de los adultos en América Latina y el Caribe
son un reflejo de los desafios en materia de inclusién
financiera en la regién. Aunque el 41 % de los adultos en

la region afirman tener algtn tipo de ahorro, las cuentas



de ahorro formales®® no son las mas utilizadas, como Capitulo 2

se muestra en la igura 8. En su lugar, prevalecen los

métodos informales® y semiformales™, lo que refleja las

barreras de acceso a los servicios financieros tradicionales,

asi como las costumbres, y la desconfianza hacia estas

instituciones. Esto evidencia que aunque muchas perso-

nas logran ahorrar, lo hacen fuera del sistema financiero

formal, empleando estrategias que les aseguren liquidez

para enfrentar imprevistos, una practica comuin en eco-

nomias donde los mecanismos formales no se adaptan a

las necesidades de la mayoria.

Figura 8. Adultos que ahorraron dinero durante el Gltimo
afo (%). Fuente: base de datos Global Findex, 2021
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20 Ahorro en cuenta de una entidad financiera o utilizando una cuenta de

dinero mévil.

21 Ahorro guardando dinero efectivo.

22 Ahorro recurtiendo a clubes de ahorro o con personas por fuera de la | 93
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El Global Findex, al estudiar las formas de ahorro,
busca entender las principales preocupaciones financie-
ras de los adultos en la region, tal como se muestra en
la Figura 8. Los gastos médicos son una de las mayores
fuentes de preocupacion de los adultos de la region, se-
guidos por la capacidad de cubrir los gastos mensuales, el
ahorro para la vejez y los costos educativos. Estos datos
resaltan la necesidad de mejorar el acceso a servicios de
salud, educacién y de crear condiciones mas favorables
para el ahorro y la estabilidad econémica en la region.

También se evidencian diversas tendencias clave con
respecto a las preocupaciones financieras de los adultos
en América Latina y el Caribe. De acuerdo con la Figura
9, en pafses como Bolivia, Honduras, Paraguay, Pert y
Venezuela, los gastos médicos emergen como la principal
preocupacion, afectando a mas del 40 % de la pobla-
cion adulta. Ademas, en pafses como Argentina, Brasil
y Uruguay, los gastos mensuales constituyen una fuente
constante de estrés financiero, ya que los adultos deben
destinar una parte significativa de sus ingresos a cubrir ne-
cesidades bdsicas como alimentacion, vivienda y servicios.
Por otro lado, en paises como Colombia y Chile, la preo-
cupacion por el dinero para la vejez es notable. En cuanto
a los costos en educacién, en Colombia, Ecuador y Perd
representan una preocupacion significativa, indicando que
una parte sustancial de la poblacién enfrenta dificultades
para financiar la educacion. Finalmente, aunque un menor
porcentaje de adultos en la mayoria de los paises reporta
no tener preocupaciones financieras significativas, este
grupo es muy reducido, lo que indica que la mayorfa de
los adultos en la regién enfrentan algin tipo de desafio

financiero importante.



Figura 9. Cuestiones financieras mds preocupantes para Capitulo 2
los adultos (%). Fuente: base de datos Global Findex, 2021
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El Banco BBVA (2024) define el ahorro como “el por-
centaje de los ingresos que la persona no gasta con el
proposito de contar con recursos econémicos para un
desembolso que podtria efectuarse mas adelante, invertirlo
en un objetivo de futuro o simplemente reservarlo para una
circunstancia inesperada”. No es sorprendente, entonces,
que los adultos en América Latina identifiquen los gastos
médicos y educativos como sus principales desatios finan-
cieros, lo que puede estar impulsando el ahorro informal
como una estrategia para poder afrontar estos costos.

La inclusion financiera, en su forma mas basica de ac-
ceso a productos y servicios de crédito y ahorro, juega un
papel crucial como mecanismo de proteccion social frente
a eventos adversos o shocks financieros. De acuerdo con la
Figura 10, en América Latina y el Caribe solo el 16 % de

los adultos es capaz de acceder a fondos de emergencia | 95
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dentro de los primeros 30 dias sin dificultad, una cifra que
esta por debajo del promedio del 26 % en las economias
en desarrollo de Europa y Asia Central (Banco Mundial,
2021). Esta limitacién subraya la vulnerabilidad financiera
de la region.

Al examinar el acceso a fondos de situaciones de
emergencia segun el género, estas disparidades aumentan.
En América Latina, solo el 10 % de las mujeres pueden
acceder facilmente a dinero en casos de emergencia, en
comparacién con el 22 % de los hombres (Banco Mundial,
2021). Esta brecha de género es aun mas pronunciada
entre los adultos con menores ingresos, lo que refleja
la interseccion de desigualdades que afecta el acceso a

recursos financieros de manera equitativa.

Figura 10. Adultos que afirman poder obtener fondos de
emergencia en 30 dias sin dificultad (%). Fuente: base de
datos Global Findex, 2021
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Déonde estamos: laregion estaen
un punto de inflexion

A pesar de los desafios, América Latina y el Caribe se
encuentran en un punto de inflexién. Actualmente, la re-
gion lidera el mundo en términos de avances en inclusion
financiera gracias a la implementacién de sistemas de pago
inclusivos que les han permitido a las personas de bajos
ingresos establecer una huella digital por primera vez. Este
avance es fundamental, ya que no solo facilita el acceso
a servicios financieros formales, sino que también abre
las puertas a nuevas oportunidades econémicas para po-
blaciones previamente desatendidas. Existe un consenso
generalizado en toda la region sobre la importancia critica
de la inclusion financiera y el potencial transformador de
los nuevos canales digitales. Estos canales no solo estan
ampliando el acceso a servicios financieros, sino que tam-
bién estan redefiniendo la forma en que los consumidores
interactian con el sistema financiero, ofreciendo nuevas
soluciones para reducir las desigualdades existentes.

La Figura 11 indica que el 65 % de la poblacion adulta
de la region ha realizado o recibido un pago digital en el
2021. Ademas, indica que 9 de cada 10 adultos con una
cuenta bancaria han utilizado pagos digitales, lo que mues-
tra un avance significativo en la adopcién de tecnologias
financieras en la region.

A nivel de paises, se observa que, en Chile, Brasil,
Uruguay y Venezuela, la proporcioén de adultos que han
realizado o recibido pagos digitales es notablemente alta,
reflejando un entorno financiero mas desarrollado y una
mayor penetracién de tecnologias de pago digital. Por otro
lado, en economias como Nicaragua, Honduras y El Sal-
vador, la adopcién de pagos digitales es relativamente mas
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baja, lo que puede estar relacionado con limitaciones en
infraestructura tecnoldgica, barreras de acceso financiero
o desafios econémicos y sociales mas amplios.
Finalmente, se enfatiza el estado de la inclusién fi-
nanciera digital en la regién impulsada por la expansion
de los servicios financieros digitales y el acceso a cuentas
bancarias. Esto refleja una oportunidad importante para
cerrar las brechas financieras, mejorar la eficiencia de los
pagos y fomentar una mayor participacion en la econo-
mia formal, especialmente en areas rurales o con acceso

limitado a servicios financieros tradicionales.

Figura 11. Uso de servicios de pagos digitales (%).
Fuente: cdlculos propios a partir de la base de datos
Global Findex, 2021
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Nota: porcentajes de respuesta de adultos con una cuenta.



La Figura 12 combina informacién del BIS (Bank for
International Settlements o Banco de Pagos Internaciona-
les), lo que nos permite analizar el potencial de la region.
En cuanto a las transacciones per capita, el panel A de
la figura muestra la evolucién del uso de los principales
sistemas de pagos inmediatos en diversos paises alo largo
de los afios posteriores a su lanzamiento. Por su parte,
el panel B ilustra el “zake-up” de estos sistemas, es decir,
la velocidad de adopcion tras su introduccion. Los datos
evidencian un crecimiento exponencial en el uso de los
sistemas de pagos inmediatos en multiples economias,
subrayando la rapidez y el dinamismo con los que algunos
paises han adoptado esta tecnologia como parte de su
infraestructura financiera.

Brasil se destaca porque su sistema de pagos inmedia-
tos Pix fue adoptado muy rapidamente por la poblacién
nacional, ubicandose entre los principales sistemas de

pago en tiempo real”

. Pix es utilizado por alrededor de
135 millones de brasilefios, aproximadamente el 65 % de
la poblacién y 15 millones de empresas (Brandt, 2024). Pix
ha ganado popularidad rapidamente debido a su facilidad
de uso y gratuidad para los usuarios. En el 2022, Brasil se
posicioné como el segundo pafs con mayores volimenes
per capita de pagos inmediatos, con 27 transacciones
mensuales por persona, solo detras de Tailandia, con 35
transacciones (BIS, 2024).

Fuera de la region, India logré un rapido crecimiento
en pagos inmediatos tras el lanzamiento de UPI (Uni-
fied Payments Interface), alcanzando altos volimenes
de transacciones en poco tiempo. De manera similar, en
Tailandia, la plataforma PromptPay transformo el ecosis-

tema de pagos, mientras que Corea del Sur, aunque con un

23 Pixentré en vigencia el 16 de noviembre del 2020 (Banco Central de Brasil,
2020)
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crecimiento mas gradual, se posicion6 como el tercer pafs
con mayores volumenes per capita, con 21 transacciones
mensuales por persona (BIS, 2024).

Los sistemas de pagos inmediatos, dependiendo del
contexto local, pueden tener impactos muy diferentes en
términos de adopcién y uso per capita. Factores como
la infraestructura tecnoldgica, la inclusién financiera, las
politicas gubernamentales y la accesibilidad para los usua-
rios juegan un papel clave en la rapidez y magnitud de la

adopcién de estos sistemas en cada pais.

Figura 12. Transacciones per capita de los principales
sistemas de pagos inmediatos.

Fuente: BIS Quarterly Review, marzo del 2024.
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B) Velocidad de adopcion de los sistemas de pagos
inmediatos (SPI)
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De acuerdo con la Figura 13, el uso de dinero en
efectivo ha disminuido en muchos paises, alineindose con
el aumento de los sistemas de pagos inmediatos. Estos
pagos les ofrecen a personas y empresas una opcion digi-
tal veloz, confiable y segura en lugar del efectivo, siendo
especialmente beneficiosos en naciones donde el uso de
tarjetas de débito y crédito es bajo. Sin embargo, incluso
en pafses con alta utilizacion de tarjetas, los pagos rapidos
pueden proporcionarles alas empresas un acceso mas agil
y economico a los fondos (BIS, 2024).

Figura 13. Dinero en efectivo en circulacion (%).
Fuente: BIS Quarterly Review, marzo 2024

Nota: desde el ano de implementacion de los sistemas de pagos se contabiliza
como 100 % el dinero en efectivo en circulacién. Los billetes y monedas
en circulacion se expresan en porcentaje del efectivo en circulacion, salvo

eyded Jad sauopoesuel)
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en el caso de Corea del Sur, donde se indica el efectivo en circulacién/

moneda M1.
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Analizando en detalle el caso de Brasil, de acuerdo
con la Figura 14, en el panel A se observa un aumento
significativo en el volumen de transacciones en el pafs.
Este crecimiento se debe principalmente a la adopcion
masiva de Pix. Mientras tanto, el volumen de transaccio-
nes realizadas fuera del Pix es bajo y no muestra aumen-
tos considerables. La cantidad de transferencias a través
del sistema sigue aumentando, lo que refleja la creciente
confianza y preferencia de los usuarios brasilefios por
Pix. Este incremento no solo facilita las transacciones
diarias, sino que también impulsa la economia digital
del pafs, promoviendo una mayor inclusioén financiera y

eficiencia econdmica. Asimismo, en cuanto a la cantidad



de dinero que se transfiere, en el panel B se observa un
aumento considerable en los montos transferidos en el
pals, impulsados principalmente por el sistema de pagos
inmediatos. El aumento en los montos transferidos a
través del Pix indica que tanto individuos como empresas
estan utilizando este sistema para transacciones de mayor
valor, lo que subraya la fiabilidad y seguridad del Pix.

Figura 14. Evolucion de las transacciones Pix en Brasil.
Fuente: Banco Central de Brasil, 2024.
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Como se ha resaltado antetiormente, los sistemas de
pago digitales y los sistemas de pagos inclusivos son ca-
talizadores emergentes en el impulso hacia la inclusién
financiera. El acceso a las transacciones digitales crea nue-
vos vinculos financieros segmentos excluidos del sistema
financiero. Aunque la brecha sigue siendo significativa, el
aumento del numero de personas bancarizadas en la region
se debi6 principalmente a la aceleracion de los sistemas de
pago digitales en Brasil. En el 2014, el 48 % de los habi-
tantes de la region no estaban bancarizados, cifra que se
redujo a 26 % en el 2021. Durante el mismo perfodo, el
porcentaje de poblacion no bancarizada de Brasil disminuy6
del 32 % al 16 % (Banco Mundial, 2021). Esto tuvo una
gran incidencia en la medicion total de la regién, puesto
que se trata del pafs con mayor densidad de poblacion.

Con Pix, el Banco Central de Brasil facilit6 la digitaliza-
ci6én y el desarrollo de una infraestructura de pagos comin
para el pais. Sin embargo, el mayor éxito de la aplicacion fue
la incorporacién de un numero significativo de personas
infrabancarizadas y no bancarizadas durante la pandemia.
Entre noviembre del 2020 y marzo del 2022, mas de 40
millones de personas pudieron realizar su primera transfe-
rencia bancaria a través de Pix (Marajh y Gallagher, 2023).

Desde el lanzamiento de la aplicaciéon Pix hasta di-
ciembre del 2022, el nimero de usuarios se dispard a mas
de 141 millones (Banco Central de Brasil, 2024). Brasil
se destaca como el pafs en el que su sistema de pagos
inmediatos, Pix, fue adoptado mads rapidamente por la
poblaciéon nacional, ubicandolo entre los principales sis-
temas de pago en tiempo real estudiados en el 2022 (BIS,
2024). El pais tiene planes audaces para Pix, incluyendo la
introduccion de “Pix Garantido”, que extendera el crédito
de consumo alos usuarios a través de garantfas proporcio-

nadas por instituciones financieras. Esto tiene el potencial



de beneficiar a las mipymes mediante la extension de Capitulo 2
crédito automatizado a los clientes y la creaciéon de un
entorno competitivo en el espacio de crédito alternativo

para personas no bancarizadas.

Hacia donde vamos

La ola digital esta impulsando alternativas de inclusién
financiera en la regién. Los paises se encuentran en mo-
mentos distintos y aun hay mucho que hacer para incluir
a la dltima milla. En este contexto, la transformacion
digital que estin experimentando las economias de la
region, incluidos los servicios financieros, es una sefial
de bienvenida. Las empresas fintech aparecen como una
solucién relevante no solo para aumentar la inclusién
financiera, sino también la competencia, la innovacién y

profundizar el desarrollo financiero. En el sistema finan- | 105
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ciero de la regién, las tarjetas son importantes, el crédito
muchas veces es aspiracional y el efectivo y los métodos
de pago alternativos son muy relevantes.

En respuesta a la pandemia, muchos bancos centrales
y gobiernos de la regién implementaron soluciones regu-
latorias y digitales innovadoras para ofrecerles beneficios
a los grupos mas vulnerables vy, asif, mitigar los impactos
econémicos de la crisis sanitaria y los confinamientos.

LLa conectividad a los sistemas de pago digitales tiene
un impacto positivo en la resiliencia y el crecimiento de
las pequenas empresas. En Chile, el acceso a cuentas
de ahorro gratuitas para microemprendedores de bajos
ingresos® redujo en un 13 % la probabilidad de tener
deudas a corto plazo y disminuy6 en un 20 % la cantidad
total de deuda. Ademas, los participantes experimentaron
una reduccion del 43 % en la necesidad de recortar el
consumo durante choques econémicos, mejorando su
bienestar subjetivo y su capacidad para enfrentar emer-
gencias economicas (Pomeranz y Kast, 2022). Asi mismo,
las micro, pequefas y medianas empresas (mipymes), que
representan aproximadamente el 99 % de las empresas de
la region que estuvieron conectadas a sistemas de pago
digitales durante la pandemia, fueron mas resilientes a las
crisis econdémicas e incluso pudieron aumentar sus ventas
en un 20 % - 30 % (Arias Hofman y Fan, 2022).

Considerando lecciones de fuera de la region, en Ke-
nia, un estudio que comparé el desarrollo de las mujeres
en areas donde las cuentas de dinero movil se extendieron
rapidamente con aquellas donde eran menos comunes, en-
contrd que las areas con alto acceso a dinero movil tenfan
un 9 % menos de mujeres en pobreza y su consumo era

un 18,5 % mayor en comparacion con las areas con acceso

24 E1 91 % eran lideres emprendedoras mujeres y la mayoria de microempren-
dedores pertenecian al sector informal.



limitado a dinero movil (Suti y Jack, 2016). Otro estudio
del mismo pafs evidencié que negocios en el mercado
que tuvieron acceso a cuentas de ahorro aumentaron su
inversion en el negocio en un 60 %, concentrandose este
aumento principalmente en los negocios pertenecientes
a mujeres (Dupas y Robinson, 2009).

A pesar de los avances logrados, la inclusion financiera
aun enfrenta importantes desafios que afectan a diversos
grupos de la poblacion. Aspectos como el género, la
ubicacion geografica, la condicion migratoria, las discapa-
cidades y la edad influyen en el acceso y uso de servicios
financieros. La Tabla 3 ofrece una vision general de la
inclusién financiera en la regién, destacando los retos
especificos de cada segmento y las oportunidades que
pueden convertirse en estrategias para promover una

mayor inclusién y fomentar su bienestar.

Tabla 3. La inclusion financiera en distintos segmentos
de la poblacion

Brechas de género

La inclusién financiera es esencial para el empoderamiento econémico de
las mujeres, permitiéndoles gestionar mejor sus recursos y abrir oportuni-
dades para el emprendimiento. En América Latina y el Caribe, el 77,6 %
de los hombres tiene una cuenta bancaria frente al 69,3 % de las mujeres,
una diferencia de 7,2 puntos porcentuales (Banco Mundial, 2021). Las mu-
jeres enfrentan barreras, como menor acceso al empleo formal y salarios
mas bajos. Por ello, iniciativas como la de Bancamia en Colombia buscan
atender estas necesidades ofreciendo educacion financiera y productos
especificos para mujeres.

Desafios en las zonas rurales

La accesibilidad a productos financieros en zonas rurales es muy impor-
tante para el desarrollo econémico y social. La poblacién rural enfrenta
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barreras significativas debido a la falta de infraestructura y distancia de los
centros financieros. La brecha entre zonas urbanas y rurales en acceso a
productos financieros es notable, con una mayor dependencia del efec-
tivo en areas rurales. Acceder a servicios financieros les permite a estas
comunidades gestionar mejor sus recursos e invertir en sus negocios, asi
como impulsar el desarrollo agricola y fortalecer su resiliencia financiera.
Por lo tanto, es esencial desarrollar productos financieros adaptados a es-
tas comunidades e implementar estrategias que amplien la cobertura de
productos y servicios financieros en estas zonas.

Poblacion migrante

La inclusion financiera de la poblacién migrante es crucial para su integra-
cion, estabilidad econdmica y el bienestar de sus familias, asi como para el
desarrollo econémico del pais de acogida. Sin embargo, enfrentan dificulta-
des debido a la falta de documentacion e historial crediticio, lo que los excluye
del sistema financiero formal. En América Latina y el Caribe, en promedio?,
el 40 % de la poblacion tiene un producto de ahorro, comparado con solo el
35 % de los migrantes, mostrando una brecha de 5 puntos porcentuales. En
productos de crédito, la brecha es mayor, con el 21 % de los adultos frente
al 12 % de los migrantes, una diferencia de 9 puntos porcentuales (Mejia An-
zola y Gutiérrez Sanchez, 2024a). Para mejorar la inclusion financiera de los
migrantes, es esencial abordar estas barreras y aprovechar oportunidades
como las remesas y el emprendimiento, disefiando productos financieros que
promuevan su bienestar econémico, asi como la promocién de la familiaridad
con el sistema financiero del pais de acogida.

Personas en condicion de discapacidad

La inclusion financiera de las personas en condicion de discapacidad es im-
portante para su autonomia y bienestar econdmico. Sin embargo, enfren-
tan barreras fisicas, como instalaciones inaccesibles, y sistémicas, como
politicas discriminatorias. También encuentran obstaculos en la adopcion
de servicios financieros digitales. En la regién, el 30 % de los adultos reali-
zan operaciones financieras digitales, mientras que solo el 16 % de las per-
sonas con discapacidad lo hacen, una brecha de 14 puntos porcentuales
(Mejia Anzola y Gutiérrez Sanchez, 2024a). Esto subraya la necesidad de
implementar productos financieros adaptados, mejorar la accesibilidad di-
gital con interfaces faciles de usar y ofrecer programas de educacion digital
especificos para personas con discapacidad.

25 El promedio incluye a Brasil, Ecuador, Colombia, Chile, Costa Rica, Panama,
Paraguay, Pert y Uruguay.



Adultos mayores

La inclusion financiera de los adultos mayores es vital para asegurar y
gestionar sus recursos en la vejez, garantizando su bienestar y autonomia
econdmica. Este grupo (donde sus gastos y actividades econémicas son
conocidos como la economia plateada) enfrenta desafios Unicos, como la
baja tenencia de productos financieros adaptados y la baja adopcién de
tecnologias digitales. En la region, solo el 39 % de los adultos mayores de
60 afios tienen planes de pension obligatorios, el 24 % tienen productos de
ahorro, el 16 % productos de pago y el 25 % seguros financieros. Ademas,
solo el 18 % confia en los servicios financieros en linea (Mejia Anzola y
Gutiérrez Sanchez, 2024b). Por ello, es clave la promocion de productos
financieros adaptados a sus necesidades y estrategias que impulsen la
digitalizacién de los adultos mayores para mejorar su inclusion y bienestar
econdmico y emocional.

Ademas de considerar la inclusion financiera de los
distintos segmentos de la poblaciéon en América Latina
y el Caribe en cuanto al acceso a servicios financieros
y digitales, es importante analizar el panorama general
de la inclusion financiera en la regiéon. Aunque se han
logrado avances significativos, todavia existe un margen
considerable de mejora para incluir a una parte impor-
tante de la poblacién que permanece fuera del sistema
financiero formal. Asimismo, es importante examinar las
estrategias implementadas en distintos pafses de la region
para fomentar esta inclusion.

Existe una importante poblacién no bancarizada en
toda América Latina y el Caribe, ya que aproximadamente
el 26 % de los adultos no tenfan una cuenta bancaria en el
2021. Esto, sumado al hecho de que las transacciones en
efectivo siguen siendo dominantes en la region, ha provo-
cado importantes brechas de financiamiento y la profun-
dizacion de las vulnerabilidades financieras. En una region
de desigualdades socioeconémicas y niveles significativos
de criminalidad, la alta prevalencia de transacciones en
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efectivo favorece la corrupcion, la evasion de impuestos
y el anonimato en actividades criminales; asimismo, aun
persiste una fuerte preferencia por el uso de dinero en
efectivo en la region, en gran parte debido a la alta tasa de
empleo informal. Muchas personas reciben sus pagos en
efectivo ylo utilizan para numerosas transacciones, ya que
una gran cantidad de pequefios comerciantes solo aceptan
este método de pago (Cabrera ez al, 2024).

Iniciativas similares de inclusién financiera han sido
aceleradas recientemente en Colombia y Argentina. En
Colombia, el Gobierno introdujo transferencias socia-
les directas a cuentas o billeteras moéviles. Esta fue una
iniciativa ambiciosa que proporciond pagos en efectivo
directos a mas de 1.7 millones de ciudadanos previamente
no bancarizados. Estas transacciones fueron procesadas a
través de billeteras méviles™, especialmente para aquellos
beneficiarios sin cuentas bancarias.

En el Caribe, el efectivo sigue dominando a pesar
del aumento en el uso de sistemas de pago con tarjetas,
pasando de 62 millones de tarjetas emitidas en el 2012
a 89 millones en el 2021. Aunque los problemas de in-
teroperabilidad y las regulaciones bancarias dificultan la
adopcion y creacion de sistemas de pago digitales en el
Caribe, organismos del sector publico y privado estan
avanzando con reformas que podtian tener un impacto en
el uso futuro. Los bancos centrales de Trinidad y Tobago,
Jamaica y Barbados han creado entornos regulatorios de
prueba para explorar casos de prueba de fintech, emisores
de dinero electrénico, monedas y billeteras digitales. En el
sector privado, fintechs emergentes como Wipay Caribbean
y PayWise de Trinidad y Tobago y SurePay en Barbados
han aprovechado las altas tasas de penetraciéon movil en

26 En Colombia, las billeteras méviles funcionan bajo la figura de dep6sitos de
bajo monto, los cuales son considerados cuentas bancarias.



la regién para ofrecer servicios de pago de facturas y

compras para los consumidores.

Reflexiones

Los pafses de la region estan probando distintos modelos
de inclusion financiera. La tecnologia, cuando se combina
con la regulacién y los incentivos correctos, es una herra-
mienta poderosa para transformar los sistemas financieros
en mercados emergentes.

Su capacidad para mejorar la eficiencia econémica,
aumentar la competencia entre los proveedores y pro-
mover la inclusién financiera puede tener efectos de gran
alcance en el desarrollo econémico y social de los paises
en desarrollo. Sin embargo, su implementacion exitosa
depende de la creacion de politicas publicas solidas, la
colaboracion entre el sector publico y el privado y una
investigacion continua para asegurar que estos sistemas
sean realmente inclusivos y accesibles para todos.

La region esta viviendo su revolucion financiera; los
sistemas de pagos tienen el potencial de revolucionar la
manera en que las personas y las empresas realizan tran-
sacciones financieras en los mercados emergentes. Al eli-
minar las barreras entre las redes financieras y reducir los
costos de las transacciones, estos sistemas pueden acelerar
la transicion hacia una economia digital mas equitativa e
inclusiva en la que todos los actores puedan beneficiarse
del acceso a servicios financieros modernos y eficientes.

A pesar de los avances significativos en la inclusion
financiera, aun persisten riesgos importantes de exclu-
sién para ciertos segmentos de la poblacién. Las co-
munidades rurales, los adultos mayores (la economia

plateada), las mujeres y las personas de bajos ingresos
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siguen enfrentando barreras estructurales y tecnologicas
que limitan su acceso a servicios financieros. La brecha
digital, por ejemplo, es un factor clave que impide que
muchas personas participen plenamente en el ecosistema
financiero digital. Las limitaciones en el acceso a disposi-
tivos méviles, internet de alta velocidad y la alfabetizacién
digital necesaria para utilizar plataformas financieras en
linea excluyen a amplias capas de la sociedad.
Desafortunadamente, esto puede agravar las desigual-
dades econémicas y sociales, especialmente cuando las
soluciones financieras disponibles no estin adaptadas a las
realidades de estas poblaciones. Ademas, la falta de pro-
ductos financieros disefiados para atender las necesidades
especificas de estas comunidades incrementa el riesgo de
exclusion. Sin la implementacion de politicas inclusivas
y sostenibles, es probable que muchos continten siendo
marginados del sistema financiero formal. Las finanzas
responsables son fundamentales para garantizar que la
expansion de la inclusién financiera no solo se traduzca

en acceso, sino en acceso seguro y sostenible.
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Resumen

LLa mayoria de los paises de Latinoamérica y el Caribe estan
implementando sistemas de pago rapido (FPS, por sus
siglas en inglés), a menudo con el objetivo de aumentar
el acceso y el uso de servicios financieros asequibles. Los
sistemas de pago rapido ofrecen transferencias inmediatas
de fondos 24/7 entre los usuarios finales. Este capitulo
examina cémo los sistemas de pago rapido pueden pro-
mover la inclusién financiera. Encontramos que, incluso
mas alld de los beneficios en cuanto al acceso a pagos, los
sistemas de pago rapido van de la mano con un mayor
acceso a créditos y ahorro en el sistema financiero. Este
capitulo también aborda la experiencia actual de diferen-
tes paises de la regién en cuanto a los sistemas de pago
rapido e innovaciones de pago relacionadas, incluyendo

monedas digitales de bancos centrales (CBDCs, por sus
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siglas en inglés). Por dltimo, discutiremos los retos clave
y practicos con respecto a los riesgos de ciberseguridad y
fraude, interoperabilidad, costos para los usuarios finales

y participantes y acceso universal.

Introduccion

Durante la dltima década, la inclusion financiera se ha
convertido en un objetivo de politica clave en muchos
mercados emergentes y economias en desarrollo (EM-
DEs, por sus siglas en inglés). Al mismo tiempo, las
mejoras tecnolégicas estan reformando la manera en que
el sistema financiero interactiia con los usuarios finales.
Las instituciones financieras se estin moviendo hacia
los canales digitales (como aplicaciones de banca mévil),
mientras que cada vez se cierran mas sucursales bancarias
(Tombini, 2024). La pandemia del COVID-19 también fue
un catalizador para este cambio hacia los canales digitales,
pues animé a las personas a entrar al sistema financiero y
a adoptar y usar los pagos digitales en lugar del efectivo
(Auer et al, 2022).

Porlo general, la inclusion financiera se entiende como
el acceso universal y el uso de productos financieros
asequibles y de servicios que suplan las necesidades (su
majestad, la reina Maxima, 2009). Esos servicios incluyen
pagos, ahorros, crédito y seguros. De acuerdo con la
base de datos de Global Findex, el 76 % de los adultos
del mundo tenfan una cuenta de operaciones en el 2021,
mientras que solo el 55 % tenfan una tarjeta de débito o
crédito y el 59 % hizo algin pago digital (Demirgiic-Kunt
et al, 2022)*". El acceso al crédito y a los ahorros estd

27 Las cuentas de operaciones pueden incluir cuentas bancarias, dinero electr6-
nico o cuentas de dinero moéviles. El dinero electrénico es un depésito



menos desarrollado, con solo el 28 % de los adultos pi-
diendo prestado y el 29 % ahorrando en una institucién
financiera formal.

Se ha observado un progreso significativo en América
Latina y el Caribe (LAC, por sus siglas en inglés) en cuanto
ala expansion del acceso a los servicios financieros. Entre
el 2014 y el 2021, casi todos los paises de Latinoamérica
y el Caribe incrementaron el porcentaje de individuos
con acceso a una cuenta de operaciones, permitiéndoles,
por lo tanto, hacer parte del sistema financiero formal.
Los ejemplos mas reconocidos estan en Argentina, Chile,
Colombia, Brasil y Perd. En contraste, algunos paises de
la region (como la Republica Dominicana y Jamaica) mos-
traron una reduccion en el acceso a las cuentas (Grafico
1A). A pesar del progreso de la década pasada, la falta de
acceso a los servicios financieros sigue siendo aguda en
muchos mercados emergentes y economias en desarrollo.
Solo un cuarto de los adultos en mercados emergentes
y economias en desarrollo usan una cuenta de ahotros y
alrededor de la mitad piden prestado, pero, de ellos, mas
de la mitad acceden a fuentes informales de préstamos
(Demirgtic-Kunt ez a/, 2022). El acceso al crédito o a pro-
ductos de ahorro es incluso menor en algunas regiones,

como la de Latinoamérica y el Caribe (Grafica 1B).

Grafica 1: El acceso a los servicios financieros
ha mejorado, pero siguen existiendo brechas
Fuente: Banco Mundial, base de datos de
Global Findex. BIS.

electrénico de valor monetatio, usado a menudo por entidades no bancarias,
que puede ser un vehiculo prometedor para la inclusién financiera. El
dinero movil se refiere a los servicios de pago que pueden llevarse a cabo
a través de teléfonos moviles y estd bien desarrollado en cierta cantidad
de paises africanos, entre otros.
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A.El acceso a cuentas ha subido en los
paises de Latinoameéricay el Caribe
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AR = Argentina, BR = Brasil, CL. = Chile, CO = Colombia, CR = Costa Rica,
DO = Republica Dominicana, JM = Jamaica, MX = México y PE = Perd.

1 Encuestados que reportan tener una cuenta (individual o con alguien mas)
en un banco u otro tipo de institucion financiera. 2 Los datos son del
2021. 3 Porcentaje de adultos que tienen una cuenta con una institucién
financiera o una cuenta de dinero moévil. 4 Porcentaje de adultos que tienen
una cuenta con una institucion financiera o una cuenta de dinero movil,
que hicieron un pago digital o un pago con una tarjeta de débito y que
ahorraron o pidieron prestado dinero a través de una institucion financiera.

Enla region de Latinoamérica y el Caribe, las principa-
les barreras para abrir una cuenta (de acuerdo con Global
Findex) se relacionan con los altos costos de los servicios
financieros y la falta de ingresos o fondos. Otras barreras
relevantes son la falta de documentacién necesaria y la
falta de confianza en las instituciones financieras. Algu-
nas personas no tienen una identificacién formal (por
ejemplo, por razones geograficas), lo cual les impide abrir
una cuenta o usar otros servicios financieros. Otras han
tenido experiencias negativas con bancos en el pasado,
como transacciones no reconocidas, cobros o la compra
de un servicio financiero (por ejemplo, un seguro), lo cual
los mantiene alejados del sistema financiero. La distancia
hasta un corresponsal bancario y los aspectos religiosos
son menos importantes en Latinoamérica y el Caribe
(Grafica 2A).

Se esta comprobando que los pagos digitales son un
impulsor clave para la inclusién financiera. Pueden pro-
mover el crecimiento y el desarrollo econémico al ayudar
a formalizar las actividades informales (la llamada “econo-
mia informal”) y mejorar el acceso al crédito (Aguilar ez al,
2024; Aurazo y Franco, 2024). Para lograr eso, es necesario
reducir el uso del efectivo. Sin embargo, eso puede ser
bastante dificil, pues la demanda por el efectivo sigue
siendo alta. Algunos factores asociados con la preferencia

prevalente por el efectivo pueden ser la informalidad, la
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falta de educacion financiera y alfabetizacion, los bene-
ficios pequefios versus los costos y la evasion directa de
impuestos, entre otros (Aurazo y Vega, 2020). El efectivo
en circulacién (relativo al PIB) ha caido en caso todos los
paises de Latinoamérica y el Caribe, dejando de lado el
pico que tuvo durante la pandemia del 2020. Solo Méxi-
co y Jamaica muestran una clara alza del efectivo en los

ultimos afios (Grafica 2).

Grafica 2. Las barreras principales para abrir una cuenta
estan relacionadas con los costos y los ingresos, mientras
que la circulacion del efectivo ha decaido en la region.
Fuente: FMI, encuesta del Banco Central; base de datos

Global Findex; BIS.
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1 Moneda en circulacién, moneda local de la base monetatia

Sin embargo, la digitalizacion de los pagos no es sufi-
ciente y los usuarios finales estin buscando ahora carac-
teristicas adicionales. Los pagos deben ser inmediatos,
interoperables, gratuitos y amigables con los usuarios.
La implementacién de sistemas de pago rapidos es una
innovacion clave en el sistema financiero y de pagos, la
cual esta impulsada por los bancos centrales, el sector
privado o esfuerzos conjuntos. Un sistema de pago rapido
es una infraestructura que se centra en la aprobacién y/o
liquidacién de pagos rapidos, que también se conocen
como pagos instantaneos, en tiempo real, inmediatos
o veloces. Permiten que la transmisién del mensaje de
transaccion y la disponibilidad final de los fondos para el
beneficiario ocurran en tiempo real o casi en tiempo real
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y, tanto como sea posible, las 24 horas del dfa y los 7 dfas
de la semana (24/7).

A la fecha, mas de 100 paises del mundo y 16 de las
Américas han implementado sistemas de pago rapidos
(Grafica 3). En la region, Pix de Brasil es un ejemplo
notable de un sistema de pago rapido de propiedad de
un banco central. Costa Rica ha tenido un éxito similar
e impresionante con SINPE Moévil. En México, SPEI
(el sistema de pagos de alto valor) y sus servicios adicio-
nales, como CoDi y DiMo, les permiten a los usuarios
finales enviar y recibir pagos de inmediato. En Peru, la
Automated Clearing House (ACH) y las billeteras digi-
tales de propiedad privada (como Yape y Plin) ofrecen
pagos rapidos. En Bolivia, el sector privado también ha
desarrollado los pagos rapidos a través de codigos de
respuesta rapida (QR) con gran éxito. En septiembre del
2024, Uruguay implement6 un sistema de pago liderado
pot el sector privado llamado Toke, el cual permite hacer
pagos con codigos QR usando cuentas de operaciones.
En los Estados Unidos, el Sistema de 1a Reserva Federal
introdujo un sistema de pago rapido llamado FedNow.
El préximo afio, Colombia planea implementar Bre-B,
un nuevo servicio para interconectar a instituciones fi-
nancieras que ofrezcan pagos inmediatos. En Canada,
las autoridades estan trabajando en el llamado Real-Time
Rail (RTR).



Grafica 3. 120 pafses del mundo y 16 de Latinoamérica ya CAPITULO 3
han implementado sistemas de pago rapido.

Fuente: CPMI, Banco Mundial, BIS

Planned
No current plan

! FPS implemented

El uso de este mapa no constituye, y no deberfa pensarse que constituye, una
expresion de una posicion del BIS con respecto al estatus legal o la so-
beranfa de algin territotio o sus autoridades en cuanto a la delimitacién
de las fronteras y barreras internacionales y/o el nombre o designacion
de cualquier territorio, ciudad o area. Actualizado a septiembre del 2024.

El volumen de los pagos rapidos ha crecido rapida-
mente en la mayorfa de las jurisdicciones. Los mercados
mas grandes para pagos rapidos en el 2022 (por nimero
de transacciones) fueron India (48.600 millones), Chi-
na (18.500 millones), Tailandia (9.700 millones) y Brasil
(8.700 millones). En términos per capita, Tailandia (35
transacciones por persona al mes), Brasil (27) y Corea del
Sur (21) ven los volumenes mas altos de pagos rapidos.
El incremento en el uso de sistemas de pago rapido ha | 129
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coincidido con la caida del uso del efectivo en muchos
de estos paises. Esto apunta a una digitalizacion de pagos
en aumento (Frost ez al, 2024).

¢Qué factores podrian estar asociados con el éxito de
un sistema de pago rapido? Frost ez a/ (2024) hallaron que
los sistemas de pago rapido mas ampliamente adoptados
involucran que son propiedad de bancos centrales, la
participaciéon de proveedores de servicios de pago no
bancarios y una cantidad mayor de casos de uso doméstico
y de conexiones transfronterizas.

Esto resalta que las caracteristicas de disefio clave
importan para el éxito final de un sistema. Otros factores
clave también pueden afectar la aceptacién de un sistema
de pago. Por ejemplo, la estrategia de implementacién
(ascendente vs. descendente), el acceso a la tecnologia
(por ejemplo, un servicio de datos suplementario deses-
tructurado vs. soluciones basadas en el internet), el tipo
de cuenta usada (cuentas de banco vs. cuentas de dinero
movil) y la red de cobros y pagos pueden ser relevantes
a la hora de decidir qué instrumento de pago usar (Au-
razo y Gasmi, 2024). Ademis, las tasas para los usuarios
finales, los requerimientos de participacion, el nimero de
participantes, la interoperabilidad con otros instrumen-
tos de pago, los limites de transacciones y tipos de alias
también pueden impactar la adopcién de los sistemas de
pago rapidos.

Este capitulo examina cuan rapido pueden promover
los sistemas de pago rapidos la inclusion financiera. La
seccion 2 se centra en los beneficios potenciales e impli-
caciones de los pagos digitales y rapidos. La seccién 3
abarca la experiencia actual de paises de la region, inclu-
yendo monedas digitales de banca central y proyectos en

curso. La seccion 4 discute los desafios clave que hay en



la practica. ILa seccidon 5 concluye con algunas preguntas

abiertas o posibles vias de investigacion a futuro.

Beneficios potenciales de los pagos
digitales y rapidos

La digitalizacion ofrece una solucién viable para los
cambios de politica en los pagos y trae consigo beneficios
para la economia. Los pagos digitales se asocian con un
mayor acceso a cuentas de operaciones (grafica 4A) y a
préstamos por parte de instituciones financieras formales
(Grafica 4B). Los pagos digitales también se asocian con
una participacion menor de la fuerza de trabajo que esta
empleada informalmente (Grafica 4C).

Grafica 4. El uso de pagos digitales se asocia con un ma-
yor acceso a cuentas y crédito y a menor informalidad

A.Los pagos digitales y el acceso a
cuentas estan correlacionados

0
ny
Cﬂ:
=2

80 g 2
gt—

60 F ~
&8

405%
oa

20 8%

| | | | [ 1 0
20 40 60 80 100

Digital payments
(% population > 15 years)

CAPITULO 3

|131



CAPITULO 3
B. Los pagos digitales estdn
relacionados con un mayor acceso al
crédito

(% of total employment)

Borrowing from financial institution

I I I I
20 40 60 80
Digital payments
(% population > 15 years)

S
8

C. Los pagos digitales también estan
relacionados con una menor
informalidad laboral

Informal labour
(% of total employment)

Digital payments
132 I (% population > 15 years)



Los pagos digitales pueden promover el crecimiento
y el desarrollo econémico a través de una variedad de
canales. Primero, los pagos digitales son mas baratos, mas
rapidos y mas eficientes que el efectivo o los cheques, lo
que reduce los costes de los pagos para los comerciantes y
la economia en general. Segundo, la adopcion generalizada
de los pagos digitales puede crear un “rastro de datos” e
incentivar a las empresas del sector informal a trasladarse
al sector formal. Tercero, el uso de los pagos digitales para
la némina puede ayudar a formalizar a los trabajadores
empleados de una manera informal. Aguilar ez a/ (2024)
encontraron que el incremento de un punto porcentual
en el uso de los pagos digitales esta relacionado con un
decrecimiento de 0,06 puntos porcentuales en el trabajo
informal y con un aumento de 0,10 puntos porcentuales
en el crecimiento del PIB.

Ademas, los pagos digitales y rapidos pueden promo-
ver la inclusion financiera. Primero, para grandes subgru-
pos de la poblaciéon en muchos paises para quienes los
billetes y las monedas son sus tnicos activos financieros,
una mayor adopcién de los pagos digitales podtia ser la
entrada al sistema financiero, promoviendo la tenencia
de cuentas financieras. En efecto, debido a los efectos
de la red, cuantos mas individuos y empresas adopten
los pagos rapidos en la economia, mas personas no ban-
carizadas empezaran a hacerlo también. Esto puede ser
un medio para afrontar los retos y los costos asociados
con la gestién y el manejo del efectivo. Segundo, sujeto
al consentimiento del cliente, las instituciones financieras
pueden ofrecer productos financieros personalizados,
como tarjetas de crédito y préstamos, usando datos ge-
nerados gracias a los pagos rapidos (Aurazo y Franco,
2024). Aurazo y Franco (2024) no encuentran una relacion

robusta entre los sistemas de pago rapido y los accesos
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a cuentas (Tabla 1, columnas I-1II); nétese que solo la
columna III es estadisticamente significativa). Pero si
encuentran que, después de que se lanza un sistema de
pago rapido, una cantidad mas grande de la poblacion le
pide prestado dinero a una institucion financiera (Tabla 1,
columnas IV-VI). Esto también es cierto para los ahorros
con una institucion financiera (columnas VII-IX). Esto
sugiere que los pagos rapidos también proveen incentivos
para mantener fondos, en la forma de ahorros®, dentro

del sistema financiero.

Tabla 1
Fuentes: Aurazo and Franco (2024), calculos de
los autores.

Resultados empiricos1

Tiene una cuenta | Le ha pedido pres- | Ha ahorrado con
en una institucion | tado a unainstitu- | una institucion
financiera cion financiera financiera

oLy fay | avy |V || [y |oax)
Sistemade | 0-18 | 1.13 [2.17" [3.91°*(6.63*|4.83**(3.01***|4.38"*|4.98"**

pago rapido | (1.30) | (1.17) | (1.11) | (1.42) | (1.80) | (1.48) | (1.12) | (1.11) | (1.02)

Efectos f’uos v v X v v X v v X
por pais

Efectos~fuos v X X v X X v X X
por afio

Observaciones| 501 | 501 | 501 | 501 | 501 | 501 | 501 | 501 | 501

R al cuadrado| 0.576 | 0.553 | 0.547 | 0.457 | 0.168 | 0.150 | 0.311 | 0.239 | 0.232

1 Los coeficientes del sistema de pago répido deberian interpretarse en
puntos porcentuales. Los errores estandar entre paréntesis ***/**/* indican
una significancia estadistica en el nivel 1/5/10 %.

28  Véase el anexo técnico para mds informacion sobre la estrategia economé-
trica y el conjunto de datos.



Los beneficios de los pagos digitales van mucho mas
alla del simple acceso al sistema financiero. Incluso pueden
afectar la transmisioén de politicas monetarias. A medida
que un nimero mas alto de personas tiene acceso a présta-
mos y dep0sitos, el canal de tasa de intereses de la politica
monetaria puede fortalecerse (Mehrotra y Yetman, 2014).
Esto podria aumentar la efectividad de la politica mone-
taria y, por lo tanto, la habilidad de los bancos centrales
de apoyar la estabilidad de los precios.

Adicional a eso, la introduccién de un sistema de pago
rapido puede impactar la competencia. Un sistema de
pago abierto (como Pix en Brasil) puede tener impactos
positivos en los mercados de depdsitos y préstamos al
promover la presiéon competitiva por parte de los bancos
pequefios y las entidades no bancarias (Sarkisyan, 2024).
Por el contrario, los jardines cerrados (es decir, los es-
quemas de pago cerrados) pueden exacerbar los efectos
de red de los jugadores dominantes y pueden llevar a
una solucién angular con un solo proveedor. En otros
casos, esto puede llevar a que haya un mercado de pagos
fragmentados (Bianchi ez a/, 2024).

Experiencia internacional

Cierta cantidad de paises en Latinoamérica y el Caribe han
emergido como lideres de los pagos rapidos y digitales.
Al mismo tiempo, varias jurisdicciones apuntan a mejorar
la inclusion financiera a través de la profundizacion del
desarrollo de los sistemas de pago. Otras motivaciones
para el desarrollo de sistemas de pago rapido incluye los
altos costos y las tasas asociadas con los pagos domésticos
para comerciantes y usuarios finales, las altas cifras de

personas no bancarizadas o aquellas con acceso limitado

CAPITULO 3

|135



CAPITULO 3

136

a cuentas de operaciones y el bajo uso de las cuentas de
operaciones. Las areas clave del progreso en las finanzas
digitales de la region incluyen los sistemas de pago rapi-
do y las monedas digitales de banca central para ventas
al por menor y por mayor, todo lo cual esta en una fase
exploratoria. Algunos ejemplos notables de sistemas de
pago rapido de propiedad de bancos centrales son Pix en
Brasil, SINPE Movil en Costa Rica y SPEI en México.
Hay otras soluciones de pago que son propiedad del sec-
tor privado, incluyendo las Automated Clearing Houses
(ACH) y los bancos comerciales. Aunque muchos bancos
centrales aun estan explorando el concepto de monedas
digitales de banco central, hay dos monedas digitales de
banco central en operaciéon en el Caribe: el SandDollar
(en Bahamas) y el JAM-DEX (en Jamaica), ademas de
un piloto en Peru.

Los bancos centrales han tenido un rol clave en el desa-
rrollo de los sistemas de pago rapido. A menudo sacan
regulaciones y gufas para asegurar la seguridad y la efi-
ciencia del sistema de pago rapido y supervisar su buen
funcionamiento. Algunos bancos centrales, como los de
Brasil, Costa Rica y México, han sido mas activos y han
implementado sus propios sistemas de pago rapido.
Lanzado en noviembre del 2020, Pix represent6 un
hito significativo para los pagos rapidos digitales en Brasil.
Los usuarios finales pueden hacer transacciones en Pix
desde sus cuentas corriente, cuentas de ahorros y cuentas
de anticipos (Duarte e¢f a/, 2022; Lobo y Brandt, 2021).
Pueden usar las plataformas de banca en linea y las apli-

caciones en dispositivos méviles (teléfonos inteligentes).



En Costa Rica, SINPE Movil se lanzé en mayo del
2015 como una plataforma de pagos al por menor, pero
alz6 el vuelo desde la pandemia. El servicio a través del
teléfono movil esta disponible para los clientes que pue-
dan enlazar su celular con su cuenta financiera®.

En México, SPEI se lanzé en agosto del 2004 y esta
pensada para transacciones de alto valor (entre participan-
tes) y al por menor (entre usuarios finales). Para hacer y
recibir un pago rapido, los usuarios finales deben tener
una cuenta con alguna entidad participante de SPEL Dos
servicios adicionales se han introducido en SPEI Uno es
Cobro Digital (CoDi), lanzado en septiembre del 2019,
el cual les permite a los usuarios finales hacer pagos es-
cancando cédigos QR. El otro es Dinero Mévil (DiMo),
lanzado en la segunda mitad del 2023, que les permite a
los usuarios finales acceder al servicio usando numeros
celulares en lugar de detalles de cuentas bancarias.

La aceptaciéon de estos tres sistemas de pago rapido
liderados por bancos centrales ha sido notable. En casi
cuatro aflos desde su lanzamiento, mas del 90 % de la po-
blacién adulta y casi 19 millones de companias brasilefias
han recibido o iniciado una transaccion con Pix. Para julio
del 2024, Pix representaba el 43 % del volumen de tran-
sacciones de pago sin efectivo en Brasil, de acuerdo con
datos del BCB, sobrepasando a las tarjetas de débito y cré-
dito (Grafica 5A). Desde su lanzamiento, mas de 110.000
millones de transacciones se han completado por un valor
total de 47.7 billones de reales (8.7 billones de ddlares). En
Costa Rica, para agosto del 2024, hubo aproximadamente

4.12 millones de suscripciones activas acumulativas para

29  Elsistema de pagos de Costa Rica (SINPE) en realidad lo lanzé en abril
de 1997 el Banco Central de Costa Rica. Es una plataforma que conecta
instituciones financieras e instituciones publicas a través de una red privada.
Esto ha permitido la transferencia de fondos y la participaciéon en mercados
de negociacion.
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SINPE Movil. Ha habido un incremento sostenido en la
cantidad y el valor de las transacciones completadas en el
tercer trimestre del 2021, con un total de 224 millones de
transacciones en el 2021, 372 millones de transacciones
en el 2022 y 506 millones de transacciones en el 2023
(Grafica 5B). En México CoDi tenfa 18.1 millones de
usuarios registrados, con 27.9 millones de transferencias
hechas ese afio después de su lanzamiento en septiembre
del 2019. Para septiembre del 2024, habia 20.3 millones
de cuentas CoDi validadas. Las transacciones SPEI, que
incluyen las que usan CoDi y DiMo, han estado aumen-
tando desde la crisis de salud y ahora se han convertido
en el instrumento de pago mas importante (Grafica 5C).

Grdafica 5: Los sistemas de pago rapido estdn ganando
participacion de mercado con velocidad en un mercado de
pagos digitales que va en aumento’ en millones de transac-
ciones. Fuente: Banco Central de Brasil, Banco Central de

Meéxico, Banco Central de Costa Rica y BIS.
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Laimplementacion de sistemas de pago rapido esta moti-

vada por unas cuantas razones. Primero, los bancos centrales
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buscan promover la digitalizacién, acelerando la fuerza y la
conveniencia de las transacciones, asi como reduciendo su
valor (CPMI, 2021). Segundo, promueven la innovacion en
los pagos, la digitalizacion y la economia real mientras, al
tiempo, animan la inclusién financiera como resultado del ac-
ceso extendido y la facilidad de uso. Finalmente, la expansion
en el uso de plataformas de pago rapido servirfa para reducir
el uso de efectivo, lo cual traec consigo costos inherentes de
seguridad, almacenamiento, circulacion y retirada por parte
de vendedores y proveedores de servicios de banca y pagos
(Banco Central de Brasil, 2023),

¢Qué serfa necesario para una adopcion exitosa? La
rapida adopcion y el éxito de Pix, por ejemplo, se le ha
atribuido a una cantidad de factores. Primero, el Banco
Central de Brasil (BCB) hizo que la participacion fuera
obligatoria para los bancos e instituciones de pagos con
mas de 500.000 cuentas, lo que resulté en un gran numero
de usuarios desde el comienzo. Ademas de eso, los bancos
mas pequefios y los proveedores de pagos que no estaban
obligados a participar también vieron que les convenia
hacerlo para mantenerse al dfa con las demandas de los
clientes y sus competidores. Otro factor que contribuy6 al
éxito de Pix fue el rol del BCB al proveer la infraestructura
para Pix, asi como las gestiones y reglas de gobernanza.
Ademas, hubo una prohibicion para los tratos entre ban-
cos y firmas no financieras y una prohibicion para las tasas
de transaccion para los individuos.

Pero nada de esto habria sido posible sin un marco
legal solido. Es importante mencionar la Ley 12.865 del
2013, la cual represent6 un hito en la modernizacion de
los pagos al por menor en Brasil y creé la base para la
innovacién subsecuente. Empoderado por esa legislacion,
el Consejo Monetario Nacional y el BCB introdujeron un

conjunto de reglas que gobiernan los esquemas de pago



y a las instituciones de pagos. Esto incluye la entrada de
entidades no bancarias al mercado y la prohibicién de los
acuerdos bilaterales exclusivos entre bancos y corporacio-
nes. Estas reglas, aplicables a los esquemas e instituciones
de pago, y que ahora son parte del sistema brasilefio de
pagos, delinean los roles de las instituciones financieras

y de las instituciones de pagos.

Experiencias lideradas por el sector

privado

También hay ejemplos regionales de esfuerzos del sector
privado por proveer soluciones de pago digitales. Estas
han sido impulsadas por participantes individuales de la
industria o por consorcios, pero con frecuencia han sido
facilitados abiertamente por el banco central.

Chile fue un pionero de los pagos rapidos con su
sistema de Transferencias en Linea (TEF), lanzado en el
2008, pues fue el primer sistema de pagos instantaneos
en Suramérica. Aunque ordenado por el banco central,
TEF esta operado por una entidad del sector privado que
es propiedad de un consorcio de bancos en Chile. Caso
todos los bancos de Chile participan en el sistema TEL

Alo largo de los primeros once afios del sistema TEF
se vio un aumento sostenido en el volumen de las tran-
sacciones, con alrededor del 80-85 % de los pagos ocu-
rriendo entre clientes individuales y siendo los servicios
mas comunes los pagos de cuentas y los débitos directos.

En Bolivia, el Banco Central desarroll6 la plataforma
de pagos instantaneos BCB Bolivia QR, que es el esquema
de pagos rapidos del pais. La plataforma usa cédigos QR
generados para transferencias y pagos y la BCB Bolivia
QR es interoperable.

En Peru, la ACH implement6 un servicio de pago

rapido en noviembre del 2020 en paralelo con el auge
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de las billeteras digitales. Yep inici6 sus operaciones en
tebrero del 2017 y Plin en mayo del 2020. Estas billete-
ras les permiten a los individuos y los negocios enviar y
recibir dinero de inmediato con sus cuentas de banco al
escanear codigos QR o usar numeros de teléfono en vez
de detalles de cuentas bancarias. Para diciembre del 2023,
estas dos billeteras digitales representaban mas del 50%
de las transacciones sin efectivo al por menor de Perd,
reemplazando a los pagos con tarjeta (23 %) como el
medio de pago principal.

En octubre del 2023, el Banco de la Republica (Colom-
bia) public la Resolucién Externa 6, que presentaba las
condiciones para la interoperabilidad y la integracion de
los sistemas de pago dada la naturaleza compartimentada
de los sectores de banca y servicios de pago colombianos.
Esto creo el entorno para la primera interfaz de pago sen-
cillo (SPI, por sus siglas en inglés) de Colombia. L.a camara
de compensacion de Colombia (ACH Colombia) facilita
los pagos electronicos y da soluciones para los pagos en
el pais. Uno de los productos ofrecidos por ACH Co-
lombia es Transfiya, que permite que haya transferencias
de pagos entre usuarios de diferentes bancos si se usa un

dispositivo mévil.

Monedas digitales de bancos
centrales (CBDCs)

LLas monedas digitales de bancos centrales son otra inno-
vacion clave en cuanto a los pagos en la regién. Mientras
muchos bancos centrales globales continuan explorando
e investigando las monedas digitales de bancos centrales
minoristas y mayoristas, hubo algunos pioneros en Lati-
noamérica, particularmente en el Caribe. En Bahamas, el



SandDollar se lanz6 en diciembre del 2019 y sigue siendo

la primera moneda digital de banco central minorista que
no ha sido descontinuada. El JAM-DEX® de Jamaica
se lanzé en julio del 2022. El Banco Central del Caribe
Oriental (ECCB, por sus siglas en inglés) lanzé su propia
moneda digital de banco central minorista (DCash) en
marzo del 2021, pero DCash quedé descontinuada en
enero del 2024. Algunas caracteristicas similares entre las
jurisdicciones del Caribe incluyen su perfil como econo-
mias abiertas pequeflas que dependen del turismo, con
sectores de banca concentrados, tasas altas y disparida-
des geograficas para el acceso a los servicios de banca.
Ademas, los paises tienen unas tasas de adopcion relati-
vamente altas con respecto a las tecnologfas digitales (por
ejemplo, los celulares). Por lo tanto, las motivaciones clave
para la adopcién de monedas digitales de banca central

en esas jurisdicciones incluyen la modernizacion de los
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sistemas de pago, la promocion de la inclusion financiera y
la mitigacion de riesgos asociados con el uso del efectivo.

ILa mayorfa de los usuarios de monedas digitales de
banca central usan aplicaciones méviles. Adicional a eso,
tanto el SandDollar como el JAM-DEX tienen un sistema
de billetera escalonada con mas requerimientos KYC para
las categorias mas altas (Auer ef a/, 2022). En ambos casos,
las tasas de adopcién fueron bajas después del lanza-
miento, pero eventualmente empezaron a mejorar. En las
Bahamas, habia mas de 130.000 billeteras de SandDollar
registradas en agosto del 2024, lo que equivale a mas del
30 % de la poblacion. En Jamaica, habia aproximadamente
260.000 billeteras, lo que equivale a alrededor del 8 % de
la poblacion.

En julio del 2024, el Banco Central de Reserva del
Pera (BCRP) anunci6 una piloto de moneda digital de
banco central, liderado por Bitel (un operador de red
movil vietnamita), la cual se enfocara en personas no
bancarizadas y con capacidades gfffine. I.a propuesta de
Bitel estaba alineada con los objetivos especificos del
piloto, con el disefio y las caracteristicas establecidas en la
regulacion publicada por el BCRPY. Bitel tiene 7 millones
de usuatios en Perti, de los cuales 2.5 millones estan en
areas de baja inclusién (o sea, rurales). Es més, Bitel ya ha
registrado una aplicacién de billetera digital, BiPay, la cual

serd usada para distribuir moneda digital de banca central

30  En abril del 2024, el BCRP public6é una regulacién para los pilotos de
moneda digital de banco central minoristas (Circular No. 0011-2024-BCRP)
y lanz6 un llamado al sector privado para que participara en el primer pi-
loto. Algunos aspectos que debian considerar las instituciones interesadas
inclufan: 1) funcionalidad de pago gfffine, 2) promocion del acceso a los
pagos digitales por parte de la poblacién no bancarizada, 3) cuentas sin
intereses, entre otros. Las partes interesadas también debian evaluar la
experiencia del usuario y los esquemas de inscripcion, analizar el efecto de
sustitucion entre el efectivo y la moneda digital de banca central y evaluar la
sostenibilidad de los casos de negocios de distribucién de efectivo digital,
entre otras cosas.



alos usuarios finales tanto en contextos on/ine como offfine. CAPITULO 3
Este piloto durard un afio calendario y se podra extender

durante un afio adicional si se justifica debidamente.

Retos a futuro y consideraciones
estratégicas

A pesar de la creciente adopciéon de pagos digitales y
rapidos en la region, hay unos cuantos retos que deben
discutirse. Estos retos se relacionan con: 1) ciberseguridad
y riesgo de fraude, 2) interoperabilidad, 3) costos para
usuarios finales y participantes y 4) acceso universal a
sistemas de pago rapido.

Es importante que los usuarios finales (es decir, los
individuos y los comerciantes) de los pagos rapidos y
otros tipos de pagos digitales sean capaces de llevar a
cabo transacciones en un ambiente seguro y protegido.
Los riesgos de ciberseguridad y de fraude estan in-
herentemente asociados a la adopcion extendida de los
pagos rapidos (y otras formas de pagos digitales). En
consecuencia, la seguridad de la infraestructura de pagos
es critica, asi como que existan salvaguardas y politicas
para proteger la seguridad de la infraestructura de pagos
para todas las partes interesadas. Aqui, los reguladores y
los bancos centrales también tienen un rol clave a la hora
de garantizar un sistema de pagos seguro.

Lainteroperabilidad de los sistemas de pago permite
transferir fondos entre diferentes tipos de cuentas sin im-
portar qué proveedor de servicio de pago esté manejando
los fondos®™. Las experiencias exitosas de interoperabi-

lidad de los pagos domésticos incluyen el rol activo del

31  Hay cuatro tipos de interoperabilidad presentes en los pagos (de dinero | 145
mévil). Véase Bianchi ez a/ (2023).
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BCRP en Pert. Con la rapida aceptacion de Yape y Plin,
que no eran interoperables, el BCRP public6 la regulacion
de interoperabilidad de servicios de pago (Circular No.
0024-2022-BCRP) en octubre del 2022 para establecer las
condiciones y oportunidades para la interoperabilidad y la
mejora consecuente en la eficiencia del mercado de pagos
digitales en Perd. En la practica, aplicé la interoperabilidad
entre Yape y Plin, asi como entre otros instrumentos de
pago y proveedores de servicios de pago. Otras iniciativas
incluyen Bre-B, a manos del Banco Central de Colombia,
la cual proveera una via interoperable para los pagos rapi-
dos proveida por el sector privado. La interoperabilidad
puede ir mas alla de los sistemas de pago rapido, pues es
clave para facilitar la creacion de una “red de redes” para
conectar una cantidad diversa de redes especializadas que
caracteriza los sistemas financieros modernos (Carstens
y Nilekani, 2024).

Una motivacién comun para promover los pagos digi-
tales y rapidos son los altos costos y tasas de las tran-
sacciones asociados con los métodos de pago existentes.
Estos incluyen costos tanto para los usuarios finales (indi-
viduos y comerciantes) como para los otros participantes
(por ejemplo, a través de tasas de intercambio). Aunque
uno de los objetivos de los sistemas de pago rapido y
otras formas de pagos digitales es superar las transac-
ciones costosas, pueden existir costos inevitables que
se conviertan en una barrera para la participacion de los
usuarios finales y otros actores. Es importante lograr un
balance entre la asequibilidad para los usuarios finales y
los incentivos para que los participantes participen en un
sistema de pago rapido.

A pesar de los objetivos y las politicas por parte de los
bancos centrales para asegurar la inclusién y el acceso

universal, ain pueden existir retos para lograr que nadie



se quede atras. Los altos costos de implementacion y
extender la infraestructura a segmentos de la poblacion
en riesgo de exclusién pueden ser una barrera para los
objetivos de inclusion financiera. Ademas, puede haber
una adopcién desigual en segmentos de la poblacion que
existan en areas en las que no hay una infraestructura de
apoyo confiable (es decir, conexion a internet, internet
sin cable). Adicionalmente, las normas culturales y los
sistemas de creencias en algunos sectores de la pobla-
cion tienen el potencial de limitar la participacion en el

ecosistema financiero.

Conclusion

Las innovaciones en los pagos, incluyendo los pagos rapi-
dos, estan reformando el paisaje financiero y econémico
en una cantidad de jurisdicciones. Tienen el potencial de
ayudar a aumentar la inclusién financiera y, por lo tanto,
de promover el crecimiento y desarrollo econémico en
la region. Esto puede hacerse formalizando a los sectores
informales y mejorando el acceso al crédito, todo mientras
las instituciones financieras pueden mejorar y ofrecer
productos a la medida gracias a los datos que se generan
por los pagos digitales y rapidos.

La implementacion del sistema rapido de pago es una
innovacion clave en el sistema financiero y de pagos. El
sistema rapido de pago pueden desarrollarlo y operatlo los
bancos centrales, el sector privado o un esfuerzo conjunto.
En particular, la implementacion de un sistema rapido de
pago sugiere que se aumenta el acceso a los préstamos y
a los ahorros en el sistema financiero. Latinoamérica y el
Caribe ha emergido como una region lider en el espacio

de pagos, con sistemas rapidos de pago exitosos liderados

CAPITULO 3

| 147



CAPITULO 3

148

por bancos centrales en jurisdicciones como las de Brasil,
México y Costa Rica, asi como liderados por iniciativas del
sector privado en otros paises de Latinoamérica. Ademas,
las experiencias de dos pioneros en la regién a la hora de
implementar monedas digitales de bancos centrales (es
decir, el SandDollar en las Bahamas y el JAM-DEX en
Jamaica) también nos dan informacién valiosa, la cual
también encontramos en muchas jurisdicciones mas que
estan haciendo investigaciones y pilotos.

A medida que la innovacién digital y los pagos rapidos
contintan funcionando como parte de las estrategias de
muchas jurisdicciones para mejorar la inclusion financiera
y, por extension, el crecimiento y el desarrollo econémico,
las autoridades deben evaluar las consideraciones impor-
tantes y entender los retos para sus politicas. LLos usuarios
finales ahora estin buscando hacer pagos inmediatos,
interoperables, gratuitos y faciles. Para lograr esto, los
encargados de las politicas y el sector privado deberfan
prestarles mucha atencién a los riesgos de ciberseguridad
y fraude, a la asequibilidad, la interoperabilidad y el acceso

universal.
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Anexo técnico.
Estrategia econométrica

Siguiendo a Aurazo y Franco (2024), usamos datos a nivel
pais de 148 paises del Global Findex del Banco Mundial
del 2011 al 2021. Luego examinamos como la presencia
de un sistema rapido de pago se relaciona con los tres
indicadores de inclusion financiera, es decir, acceso a una
cuenta en una institucion financiera, acceso a un préstamo
pot parte de una institucidn financiera y tener ahorros en
el sistema financiero.

Para examinar formalmente el rol de un sistema rapi-
do de pago, realizamos la siguiente regresion de efectos

fisicos de doble via:
Yit = Bo + ﬁlFPi,t + BZIXi,t +6;+6: + Eit

En donde sonlos tres indicadores de inclusion finan-
ciera (acceso a una cuenta bancaria, acceso a un préstamo
pot parte de una institucién financiera y tener ahorros en
una institucioén financiera) por pafs en un perfodo . es

una variable ficticia que toma el valor de 1 si un sistema



de pago rapido esta disponible en el pais en un periodo

es un conjunto de controles que varfan a lo largo de
los paises y con el tiempo, como el PIB per capita (en
logaritmos), cajeros automaticos (ATMs, por sus siglas en
inglés) por cada 100.000 habitantes, cobertura de internet
y susctipciones a teléfonos méviles. y denotan el pais y
los efectos fijos de tiempo, respectivamente.

Nos centramos en la correlacion entre la introduccion
de un sistema rapido de pago y estos tres indicadores
de inclusion financiera. No decimos que haya causalidad
debido a los problemas potenciales de endogeneidad. Por
ejemplo, el nivel de inclusién financiera (es decir, el nume-
ro de adultos con una cuenta financiera) podria afectar la
implementacién de un sistema de pago rapido en un pais.

Los resultados de la regresion muestran que los paises
con un sistema rapido de pago tienen mayores niveles de
acceso al crédito y al ahorro en instituciones financieras.
Estos dos resultados son robustos con respecto a dife-
rentes especificaciones y sugieran que un sistema rapido
de pago podtia estar asociado con el acceso a servicios
financieros que van mas alla de los pagos. Un acceso ma-
yor al crédito podtia relacionarse con la creacidn individual
de un registro de pagos formales. Adicionalmente, esto
sugiera que un sistema rapido de pago puede estar aso-
ciado con tener ahorros en instituciones financieras, pues
los usuarios finales tienen incentivos para mantener sus
fondos dentro del sistema financiero (en vez de retiratlos).
Con respecto al acceso a una cuenta financiera, la presen-
cia de un sistema rapido de pago se vuelve insignificante
cuando incluimos el pais y los efectos fijos de tiempo.
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CAPITULO 4

Evolucion de los
pagos digitales,
perspectivas de una
moneda digital de
banca central y pagos
transfronterizos

Bibiana Taboada Arango

Introduccion

Los sistemas de pago domésticos de bajo y alto valor
han evolucionado considerablemente en los ultimos afios
para atender las cambiantes necesidades de los usuarios
en economias cada vez mas digitalizadas. Los bancos
centrales han tenido un rol protagénico en el desarrollo
de los sistemas de pagos inmediatos y de liquidacion bruta
de reservas bancarias en tiempo real que hoy constituyen
las plataformas principales de pagos digitales alrededor
del mundo. Estos han contribuido a la eficiencia de las
economias, a la vez que han facilitado la inclusién finan-
ciera de la poblacion y el avance y la profundizacion de

los mercados financieros.
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En la medida en que dichos sistemas digitales ganan
participacion en las actividades de pago y los medios
fisicos (incluido el efectivo) pierden relevancia en las
transacciones de las economias, surge la pregunta sobre
la conveniencia de emitir una moneda digital de banca
central (MDBC). Por el momento, la mayor parte de los
bancos centrales, tanto de economias avanzadas como
emergentes, se encuentra en una ctapa exploratoria del
tema, tratando de entender los costos y beneficios de la
MDBC para los mercados minoristas y mayoristas en
términos de tecnologfa, eficiencia, escalabilidad y accesi-
bilidad, entre otros factotes.

LLa respuesta aun no es clara en relacion con la nece-
sidad y pertinencia de la MDBC para uso doméstico. No
obstante, la posibilidad de interconectar las MDBC (es-
pecialmente mayoristas) que se desarrollen en diferentes
jurisdicciones para facilitar los pagos transfronterizos ha
despertado interés como una posible solucién a sistemas
de pago internacionales que siguen siendo ineficientes,
€ostosos y poco transparentes. La coordinacién y colabo-
racion de los bancos centrales como catalizadores de este
esfuerzo es clave para lograr acuerdos de interconexién
viables a nivel tecnolégico, operativo y regulatorio.

Este capitulo hace una descripcion de los avances
recientes que han tenido los pagos digitales a nivel glo-
bal, asi como de las perspectivas de nuevos desarrollos
en relacion con la posible emisiéon de una MDBC y los
retos que persisten en pagos internacionales. Después de
esta introduccion, siguen tres secciones que analizan, en
su orden, la evolucién de los sistemas de pago de bajo y
alto valor, la discusion sobre la pertinencia de las mone-
das digitales de banco central minorista y mayorista y la

oportunidad que representan los pagos transfronterizos



en este creciente ecosistema de pagos digitales. ILa ultima CAPITULO 4

seccion presenta las conclusiones del capitulo.

Evolucion de los sistemas de pago
de bajo y alto valor

Los cambios tecnolégicos recientes han impactado de
manera fundamental el funcionamiento de los sistemas
monetarios alrededor del mundo. En particular, la digi-
talizacion de las transacciones ha transformado la forma
en que los diferentes actores de la economia interactdan
entre si para realizar sus pagos. En este contexto, los
medios fisicos (incluido el efectivo) han venido perdiendo
relevancia para dar via a otros mas eficientes dadas las
necesidades actuales de los usuarios.

En el mundo de los pagos minoristas, el desarrollo de
sistemas de pagos inmediatos de bajo valor ha sido uno de
los avances mas importantes. Estas plataformas permiten
transferir dinero entre clientes de distintos proveedores
de sistemas de pago de un modo facil, seguro, continuo,
a bajo costo y en tiempo real. Los sistemas de pagos in-
mediatos han probado ser una herramienta efectiva para
agilizar y abaratar los pagos entre agentes de diferentes
naturalezas (consumidores, comercios, proveedores y
gobiernos). Ademas, han favorecido la inclusiéon finan-
ciera de la poblacion, sirviendo de puerta de lanza para
otros servicios provistos por entidades financieras y no
financieras. Asimismo, han servido de base para la inno-
vacion en el sector, dando pie a una mayor competencia
en beneficio de los usuarios finales.

En la actualidad, mas de 120 paises cuentan con siste-
mas de pagos inmediatos de bajo valor (Aurazo et al., 2024).
Muchos de ellos han sido disefiados bajo el liderazgo de | 157
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los bancos centrales para asegurar un funcionamiento
eficiente de los pagos en la economia y un acceso amplio
a estos servicios para la poblacion. El uso de los pagos
inmediatos se ha incrementado considerablemente en los
ultimos afios, sobre todo después de la pandemia por el
COVID-19 (entre el 2020 y el 2021 el nimero de pagos
inmediatos por habitante creci6é un 30 % en promedio a
nivel global (BIS, 2024)). La participacién de los pagos
inmediatos en los pagos con medios diferentes al efectivo
también ha venido creciendo y en el 2022 alcanzo niveles
significativos en paises como India (76 %), Argentina (49
%), México (39 %) y Brasil (28 %) (Di lorio et al., 2024b).
En este afo, los paises con mayor nimero de pagos per
capita mensuales fueron Tailandia (35), Brasil (27) y Corea
(21) (Aurazo et al., 2024). En el futuro se espera que la
consolidacion de estos sistemas continde y que se superen
los retos que persisten en algunos paises en términos de
interoperabilidad, resiliencia tecnolégica, robustez de las
infraestructuras, costos y adopcion (BIS, 2021b).

Para ilustrar el crecimiento de los pagos digitales y la
reduccion de los pagos en efectivo, el grafico 1 presenta,
para un grupo de paises reportado por el BIS, la evolucion
del valor de las transacciones anuales en los sistemas de

pagos inmediatos, asi como de los retiros de efectivo.

Grafico 1. Evolucion de pagos digitales y retiros de efectivo
Fuente: BIS.
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disponibles en el portal de datos del BIS: Argentina, Australia, Bélgica,
Brasil, Canadd, Suiza, China, Alemania, Espafia, Francia, Reino Unido,
Indonesia, India, Italia, Japon, Corea del Sur, México, Paises Bajos, Rusia,
Arabia Saudita, Suecia, Singapur, Turquia, Estados Unidos y Sudafrica.
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En el caso de Colombia, el Banco de la Republica
avanza en el diseflo e implementacién del sistema de
pagos inmediatos de bajo valor interoperado (Bre-B). A
través de este, se busca suplir las necesidades del pais en
términos de pagos digitales minoristas, complementando
los avances recientes de la industria en esta materia, pero
garantizando la interoperabilidad completa y la facilidad
de acceso y uso para todos los usuarios. Inicialmente,
Bre-B estara disponible para pagos entre personas y co-
mercios, pero se espera que con el tiempo se desarrollen
nuevos casos de uso que involucren a otros actores de
la economia, como proveedores de servicios publicos y
entidades de Gobierno.

Bre-B permitira la realizacion de transacciones digitales
en tiempo real entre usuarios de cualquier entidad finan-
ciera de manera facil, estandarizada, segura y a cualquier
hora y dia del afio (24/7/365). Para tal fin, el Banco
operard un médulo de liquidacion en el cual se realizaran
todos los pagos del ecosistema, asi como un directorio
centralizado que permitira conectar a los usuarios de las
diferentes camaras de pagos inmediatos a través de llaves
unicas de identificacion. Ademas, tendra su propia camara
de pagos inmediatos de bajo valor a la que se podrin
afiliar las entidades que asi lo deseen. El Banco también
serd el responsable de regular la interoperabilidad de todo
el ecosistema.

En cuanto a los pagos mayoristas, también se destaca
la evolucién que a nivel global han tenido los sistemas
de liquidacién de reservas de los bancos centrales en las
ultimas décadas. Estos sistemas permiten que las entidades
autorizadas para tener cuentas de deposito en el banco
central (normalmente las entidades financieras reguladas)
realicen pagos digitales entre ellas en tiempo real y de
manera continua durante el dfa. Las instrucciones de



pago tienen cumplimiento inmediato (traslado de dinero
entre cuentas) siempre que el ordenante disponga de los
recursos requeridos, lo cual garantiza eficiencia y seguri-
dad para los participantes.

Los sistemas de liquidacién bruta en tiempo real de
los bancos centrales surgicron en la década de los 80
como una respuesta a la necesidad de acelerar los pagos
mayoristas entre instituciones financieras. Desde entonces,
su adopcién por parte de los bancos centrales alrededor
del mundo practicamente se ha generalizado y constituye
uno de los principales avances en materia de pagos a nivel
global. Mientras que a inicios de los 80 solo tres bancos
centrales habian implementado sistemas de este tipo, para
el afio 2000 mas de 49 lo habfan hecho y ya en el 2020
mas de 176 paises habian implementado un sistema de
estas caracteristicas (Bech, Shimizu y Wong, 2017; Bech
y Hancock, 2020).

Adicionalmente, los sistemas mayoristas de liquidacion
bruta en tiempo real han evolucionado para funcionar
durante periodos mas prolongados, algunos incluso 24 /7,
como es el caso de México, Sudaftica, Suiza e India (BIS,
2022a). Aun asi, persisten brechas entre los horarios de
operacion de las diferentes jurisdicciones (que en prome-
dio funcionan durante 11 horas diarias los dias habiles).
Por lo anteriot, una tendencia clave entre muchos sistemas
de alto valor de los bancos centrales es la modificacion
y adaptacion de sus estructuras operativas para extender
sus horatios de funcionamiento. Asimismo, se ha consi-
derado permitir la participacién de un mayor nimero de
actores en estos sistemas que tradicionalmente han estado
destinados a atender a las entidades del sector financiero
(BIS, 2021b).

Estos sistemas de pago de alto valor son una infraes-

tructura fundamental para el adecuado funcionamiento
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de los pagos en la economia y un factor determinante
para el desarrollo de los mercados financieros. En Co-
lombia, el Banco administra y opera el sistema de cuentas
de depésito (CUD) bajo altos estandares de calidad. El
CUD les permite a las entidades autorizadas registrar y
realizar transferencias de fondos entre cuentas de de-
posito propias y de sus clientes. Algunas operaciones
comunes son las relacionadas con titulos valores, divisas
y préstamos interbancarios, entre otras. En linea con la
tendencia internacional, el CUD opera bajo un esquema
de liquidacién bruta en tiempo real y constituye una in-
fraestructura eficiente para los pagos electronicos de alto
valor de la economia colombiana (Banco de la Republica,
s. £.). En el 2023, el promedio diario de transacciones alli
liquidadas ascendié a COP 78.5 billones, equivalentes al
4,99 % del producto interno bruto (PIB) anual y estuvo en
servicio continuo el 99,6 % del tiempo durante el horario
de operacion habitual (Banco de la Republica, 2024a).

Exploracion de monedas digitales de
banco central minorista y mayorista

En vista de la creciente tendencia de digitalizacién de
los pagos de bajo y alto valor en el mundo, ha surgido
la pregunta sobre la conveniencia de emitir una moneda
digital de banca central (MDBC). Esta moneda cumpliria
el mismo papel que el dinero de banca central actual (efec-
tivo y reserva). A saber, serfa dinero de curso legal que
entrarfa a hacer parte de la base monetaria y constituiria
un nuevo pasivo del banco central; servirfa como dep6sito
de valor, unidad de cuenta y medio de pago; y contribuirfa
a un adecuado funcionamiento del sistema de pagos bajo

condiciones de seguridad, finalidad, liquidez e integridad.



Enla actualidad, ain hay muchas preguntas por resol-
ver en cuanto a la conveniencia de emitir una MDBC y la
mayor parte de los bancos centrales apenas se encuentra
en una ctapa exploratoria del tema. En el 2023, segun lo
reportado en la encuesta realizada por el Banco de Pagos
Internacionales (BIS, por sus siglas en inglés, Bank for
International Settlements), de los 86 paises participantes,
el 94 % estaba explorando una MDBC (54 % con pruebas
de concepto y 31 % con la ejecuciéon de un piloto). Asi-
mismo, segun una investigacion del Atlantic Council para
el mismo afio, 132 paises que representaban el 98 % del
PIB mundial se encontraban investigando acerca de una
MDBC (67 paises en relaciéon con una MDBC minorista

y 40 paises en relacion con una MDBC mayorista).

Grafico 2. Investigacion y desarrollo de MDBC
Fuente: graficos elaborados con datos actualizados a
marzo del 2024 del estudio publicado por Auer et al. (2020)
y la encuesta del BIS del 2023.
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En este punto, es importante diferenciar entre la
MDBC minorista (para pagos de bajo valor) y la MDBC
mayorista (para pagos de alto valor). La primera serfa
utilizada por usuarios finales, como personas y empresas,
para realizar sus pagos, mientras que la segunda serfa utili-
zada por entidades con acceso a cuentas de depésito en el
banco central para ordenar, registrar y liquidar sus pagos.

De manera muy simple, la MDBC minorista se puede
entender como un esquema en el que todos los agentes
de una economia tienen acceso a una cuenta o billetera
movil con tokens emitidos por el banco central. A través
de estos tokens, los diferentes usuarios podrian hacer
sus pagos al igual que los realizan actualmente con el
dinero en efectivo, pero de manera digital. Asi las cosas,
la MDBC le permitirfa a la poblacién tener dinero digital
de banca central y hacer pagos digitales sin necesidad de
intermediarios (BIS, 2021a).

Esta ultima caracteristica ha sido un punto de discu-
sion crucial en los analisis sobre la conveniencia de tener

una MDBC minorista. Una linea de argumentacion afirma



que la digitalizacion de las economias no deberfa impedir
que la sociedad contintie beneficiandose de las ventajas
que tiene el dinero de banca central, sino que los agentes
de la economia siempre deberfan poder acceder a dicho
dinero, que por definicién es emitido por una entidad
publica, como medio para acumular valor o realizar sus
pagos. En otras palabras, se considera que la poblacién de-
beria tener la opcién de usar dinero de banca central (y no
de emisores privados) siempre que asilo decida. Bajo este
principio, en la medida en que el efectivo pierde relevancia
y resulta obsoleto para ciertos usuarios o transacciones,
la solucion serfa el desarrollo de una MDBC minorista
como nuevo dinero de banca central (BIS, 2023c¢).

Otro factor que ha incidido en el interés de los bancos
centrales por estudiar un posible desarrollo de una MDBC
minorista es el hecho de que otros activos digitales han
ganado popularidad en el periodo reciente. Como se
observa en el grafico 3, en mayo del 2024, la capitaliza-
ciéon total de los criptoactivos ascendia a 2.7 billones de
ddlares, cifra superior a los 830 mil millones de ddlares
registrados en el 2017. Por su parte, las monedas estables
constitufan el 6 % de los mismos, con una capitalizacion
de mercado de 161 mil millones de délares. Se destaca que
mas de 50 jurisdicciones ya tienen o estan desarrollando
un marco regulatorio para las monedas estables y otros
criptoactivos en vista del crecimiento observado en su
capitalizacion durante los ultimos afios (Di lorio ef al,
2024a; Arner et al., 2020).
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Grafico 3. Capitalizacion de mercado de criptoactivos
Fuente: CoinMarketCap.
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Las monedas estables y las criptomonedas se han
convertido, para algunos usuarios particulares, en medios
de depdsito y pago, lo que ha llevado a cuestionar si, en
alguna medida, ciertas necesidades especificas de la po-
blacién podrian no estarse solventando con el dinero de
banca central actual ni con los sistemas de pagos existen-
tes. Hsto podria obedecer a diferentes factores, tales como
volatilidad cambiaria, costos transaccionales, arbitrajes
regulatorios o ventajas tecnolégicas, entre otros, aunque es
importante aclarar que también responde, en gran parte, a
factores especulativos, asf como a actividades relacionadas
con el lavado de activos y los delitos financieros en el caso
de las criptomonedas (BIS, 2021b). En todo caso, muchos
bancos centrales consideran importante la comprension
de las elecciones sobre el uso de activos digitales por parte
de la poblacién como insumo para evaluar la pertinencia
de disefiar una MDBC minorista que asegure la soberania
monetaria y que efectivamente atienda las cambiantes

necesidades de los usuarios.
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Un elemento que vale la pena destacar de los activos
digitales es el avance en el uso de la tecnologia descen-
tralizada, especialmente la de registro distribuido. Esta
consiste en una serie de procesos y sistemas que permiten
que diferentes usuarios o nodos que hacen parte de una
red puedan realizar transacciones en un unico registro sin-
cronizado al que todos los participantes pueden acceder
(BIS, 2021a). La tecnologia de registro distribuido puede
tener ventajas en términos de trazabilidad (al tiempo que
permite preservar la anonimidad de las transacciones a
través de criptografia), asi como en relaciéon con la pro-
gramacion y automatizacion de procesos bajo condiciones
predefinidas. Estas caracteristicas pueden contribuir a
tener sistemas con altos niveles de eficiencia, integridad
y seguridad, los cuales no tienen por qué ser exclusivos
del mundo de las monedas estables o las criptomonedas,
sino que se podtian aprovechar en esquemas de MDBC
minorista y mayorista, por ejemplo (BIS, 2022b).

En términos generales, la MDBC minorista tiene ven-
tajas similares a las de los sistemas de pagos inmediatos
de bajo valor. En concreto, permite reducir los costos
de transaccion relacionados con el manejo del efectivo,
aumenta la rapidez, seguridad y transparencia de las tran-
sacciones y facilita el acceso de ciertas poblaciones a los
pagos digitales. Sin embargo, a diferencia de los sistemas
de pagos inmediatos, ]a MDBC minorista puede lograr
estos beneficios sin la participacion de intermediarios.
Esto dltimo, como mencionamos anteriormente, es para
muchos el argumento a favor de este esquema en la medi-
da en que le otorga completa autonomia al banco central
y garantiza el acceso por parte de la poblacién al dinero
de banca central para la realizacién de sus pagos digita-
les. Ademas, asegura que la informaciéon que se captura

a partir de las transacciones de la economia esté a cargo
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de una entidad publica confiable (no de terceros privados
con intereses econoémicos), ya sea para anonimizarla o
para hacer algin tipo de supervision de la legalidad de
las transacciones (BIS, 2021a).

En contraste con estos argumentos, muchos temen
que la MDBC minorista conduzca a una desinterme-
diacién financiera que dificulte el funcionamiento del
sistema monetario actual, en particular si se considera que
la MDBC minorista podria pagar intereses equivalentes
o similares a los de la tasa de politica monetaria, lo que
podria conducir a que algunos actores o intermediatios del
sistema financiero perdieran participacion con diferentes
tipos de clientes. Adicionalmente, existen preocupaciones
sobre la utilizacion de la informacién recolectada por
parte del Estado y el riesgo de que esta sea empleada de
maneras que puedan ser violatorias de la individualidad
y privacidad de las personas. En esta linea, y teniendo en
cuenta que los sistemas de pagos inmediatos de bajo valor
suplen en buena medida las necesidades de la poblacion
en términos de pagos digitales, algunos manifiestan que
la MDBC minorista parece mas una solucién en busca de
un problema que una solucién a un problema existente.

El debate en relacion con la necesidad y convenien-
cia de la MDBC minorista atn esta lejos de cerrarse. Si
bien muchos paises estan estudiando esta posibilidad de
alguna u otra manera, son pocos los que realmente han
avanzado en implementarla. A la fecha, solo cuatro paises
han desarrollado una MDBC minorista para que entre
en funcionamiento, mientras que 21 estan en proceso
de pilotaje. La experiencia de los bancos centrales que
han implementado la MDBC minorista (Bahamas [Sand
Dollar], Nigeria [eNaira], Caribe Oriental [DCash] y Ja-
maica [JAM-DEX]) muestra resultados mixtos. Si bien se
identifican algunas ventajas de la MDBC minorista como



mecanismo para la inclusién financiera y la modernizacion
de los pagos, también se evidencian dificultades signifi-
cativas en relacién con su adopcién y uso por parte de
la poblacién y con respecto a la capacidad de las infraes-
tructuras instaladas (IMF, 2023a). De hecho, DCash fue
descontinuado por parte del Banco Central del Caribe
Oriental en enero del 2024 (Aurazo et al., 2024).

El Centro de Innovacién del Banco de Pagos Inter-
nacionales (BISIH por sus siglas en inglés, BIS Innova-
tion HUB) ha desarrollado varios proyectos de MDBC
minorista para uso doméstico. A través de ellos, ha rea-
lizado pruebas para analizar alternativas tecnologicas y
regulatorias segun los intereses de los bancos centrales.
Asi, por ejemplo, se cre6 un prototipo de billetera para
la emision de billetes en Hong Kong (Aurum); también
se evaluaron requerimientos especificos del disefio de la
MDBC minorista, tales como la distribucién y liquidacién
(Rosalind), la arquitectura abierta y accesible (Sela), la
seguridad dentro y fuera de linea (Polaris) y la privacidad,
ciberseguridad y volumen de transacciones (Tourbillon).

Algunos aprendizajes que se desprenden de estas
experiencias tienen que ver principalmente con consi-
deraciones tecnoldgicas dado que los experimentos se
implementaron bajo ambientes controlados como prue-
bas de concepto. Por ejemplo, se destaca la importancia
de tener aplicaciones e interfaces bien disefiadas que
puedan facilitar la interconexién con otros sistemas de
pago, como los inmediatos, y con algunos tipos de activos
digitales, como las monedas estables, asi como favorecer
la expansion de los casos de uso. A su vez, se recalca la
relevancia de que la MDBC minorista cuente con una
funcionalidad de pago fuera de linea, pero se reconoce la
complejidad que ello implica en términos de tecnologfa,
seguridad y operatividad de los sistemas. Por otra parte, se
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resalta la necesidad de invertir en tecnologfas que protejan
la privacidad de los usuarios de manera que sea posible
la emision de MDBC minorista sin que el banco central
conozca la identidad del titular. Por dltimo, se insiste en
que es fundamental priorizar la proteccién ante riesgos
de ciberseguridad y ataques informaticos (BIS, 2023c).

En Colombia, en lo que respecta el mercado minorista,
el Banco ha enfocado sus esfuerzos en el desarrollo de
Bre-B como mecanismo para obtener un sistema de pagos
digitales eficiente, seguro ¢ inclusivo en un horizonte de
tiempo prudente. Toda esta infraestructura constituird la
base de un ecosistema interoperado de pagos inmediatos
cuyos rieles, eventualmente, podrian utilizarse para el de-
sarrollo de una MDBC minorista si se llegara a considerar
necesario (aunque por el momento no es el caso). La
decision del Banco esta en linea con la de otros bancos
centrales que han considerado conveniente priorizar otras
agendas antes que la de la MDBC minorista. Tal es el caso,
por ejemplo, de Canada y Australia, que recientemente
decidieron redireccionar sus esfuerzos de investigacion
desde la MDBC minorista hacia temas mas amplios de
los sistemas de pago o haciala MDBC mayorista. Incluso
Estados Unidos ha mantenido una postura neutral al
respecto y la FED ha destacado que no son claros los
beneficios de tener una MDBC cuando hay un sistema
financiero eficiente y un sistema de pagos que funcione
correctamente (FED, 2023).

Pasando ahora al sistema de pagos de alto valor, el
avance global de los sistemas de liquidacion de reservas
de los bancos centrales lleva igualmente a la pregunta
sobre la utilidad de una MDBC mayorista. Esta se puede
entender como la tokenizacion de las reservas bancarias.
De cierta forma, lo que buscarfa este esquema serfa que

las entidades que tienen acceso a las cuentas de depdsito



en el banco central accedieran a dinero digital de banca
central en forma de tokens y que estos fueran utilizados
para el registro y la liquidacion de pagos entre ellas. La
MDBC mayorista, en buena medida, replicarfa el funcio-
namiento actual del sistema de pagos de alto valor con
liquidacién bruta en tiempo real, pero utilizando una
tecnologfa descentralizada, como la de registro distribuido.

Como ya vimos, la tecnologia de registro distribuido
puede tener beneficios en eficiencia y trazabilidad. En
particular, con la MDBC mayorista se habilitarfan funcio-
nalidades para programar y automatizar ciertos procesos,
tales como instrucciones de pago condicionadas que
puedan evaluar cuando llevar a cabo o no la liquidacién
de las transacciones. Ademas, se podrian incluir contra-
tos inteligentes para realizar pagos y transferencias de
recursos o garantfas no solo de manera inmediata, sino
también simultanea (atomic settlement). Todo esto podtia ha-
cer mds eficiente el funcionamiento del sistema de pagos
de alto valor e incluso del sistema financiero en general

en la medida en que mitigaria el riesgo de contraparte y

permitirfa una mejor gestion de las reservas bancarias

(BIS, 2021a; BIS 2022b).
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LLa MDBC mayorista es una alternativa que ha desper-
tado interés reciente por parte de los bancos centrales.
De hecho, en una encuesta del BIS en el 2023, el 22 %
de los paises que ain no contaban con ningin tipo de
MDBC vefa probable emitir una MDBC mayorista en
el futuro (BIS, 2023a). Dicha encuesta, ademas, mostro
un avance significativo en la proporcion de paises que se
encontraban realizando trabajo sobre MDBC mayorista
tanto en pruebas de concepto como en pilotos: en econo-
mias avanzadas, este numero llegé al 81 % y al 33 % y en
mercados emergentes al 39 % y al 19 %, respectivamente
(D1 lorio et al., 20244a).

De acuerdo con un experimento del BISIH denomi-
nado Helvetia, la MDBC mayorista para uso doméstico es
un esquema viable legal y operativamente y serfa relevante
sobre todo en la medida en que las entidades financieras
y otros intermediarios también avanzaran en la agenda
de tokenizacién de los depésitos. Este proyecto, en el
cual participaron el Banco Nacional Suizo y un provee-
dor privado (SIX Digital Exchange), evalué la MDBC
mayorista utilizando una plataforma completamente re-
gulada y basada en tecnologia de registro distribuido para
liquidar activos tokenizados. Los resultados demostraron
la factibilidad de liquidar los activos tokenizados con la
MDBC mayorista y mediante la vinculacion con sistemas
tradicionales, asf como la posibilidad de una integracion
completa de la MDBC mayorista en los sistemas bancarios
centrales y comerciales.

En comparacién con los sistemas de alto valor tradicio-
nales, Helvetia demostré que una MDBC mayorista puede
tener ventajas en términos de innovacién y eficiencia. No
obstante, conlleva desafios adicionales, como la gestion de
la interoperabilidad entre sistemas y la gobernanza de un
entorno financiero tokenizado. Hasta el momento, ningtin



banco central ha implementado formalmente una MDBC
mayorista para uso doméstico, pero Suiza esta explorando
modelos para la liquidacién de valores en dinero de banca
central tokenizado (BIS, 2021c¢).

En Colombia, por el momento, los avances de la in-
dustria financiera en el uso de tecnologias de registro
distribuido son limitados y se concentran en nichos de
mercado especificos. Estudios recientes muestran que
solo el 5 % de los bancos esta implementando este tipo
de tecnologias, mientras que en el caso de las fintech as-
ciende al 15 % (SFC, 2021). Ademas, el sistema de pagos
de alto valor del Banco, el CUD, realiza la liquidacion
bruta en tiempo real de manera eficiente y segura dados
los requerimientos actuales de sus participantes. En este
contexto, no parece haber una necesidad apremiante en el
pais de emitir la MDBC mayorista para uso doméstico. Sin
embargo, el Banco adelanta una agenda de investigacion
y experimentacion en la que continda explorando el tema
para determinar su conveniencia en el futuro (Banco de
la Republica, 2024b).

Como parte de esta agenda, el Banco ha adelantado
varios experimentos de pagos mayoristas que utilizan
la tecnologia de registro distribuido. Por ejemplo, hizo
parte de un proyecto del Ministerio de Tecnologfas de
la Informacion y las Comunicaciones (MinTIC), con
la participacién de Ripple y Peersyst, para evaluar, en
un ambiente de pruebas, la transferencia de fondos y la
entrega contra pago utilizando una MDBC mayorista y
titulos tokenizados. Con una infraestructura basada en
blockehain y contratos inteligentes, se garantizé la entrega
y pago (de cupones y capital) en simultaneo de las opera-
ciones ejecutadas. El experimento demostrd la solidez de
la red en términos de eficiencia y velocidad, reduccién de

riesgos operativos y seguridad transaccional, evidenciando
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posibles ventajas de la emisién de una MDBC mayorista
en un mercado financiero tokenizado (Ripple, 2024).
Similarmente, el Banco ha avanzado en el proyecto del
E-Bono que se realiza junto con el Banco Interamericano
de Desarrollo y con la participacién de Davivienda y la
Bolsa de Valores de Colombia. El E-Bono ya completé
una primera fase en la Arenera de la Superintendencia
Financiera de Colombia y actualmente esta en proceso
de aprobacién una segunda. En su primera fase, el expe-
rimento logré la emision primaria de un bono tokenizado
utilizando la tecnologia blockchain, mostrando ganancias
en términos de costos, trazabilidad y tiempos. En su
segunda fase, ademas de realizar la emision primaria del
bono tokenizado, se busca lograr su posterior transaccioén
en el mercado secundario, interoperando con el CUD en
un ambiente real. Asi, se espera comprender mejor las
eficiencias de conectar una red de blockchain con el CUD
mediante una interfaz de programacion de aplicaciones,
asi como estudiar las implicaciones regulatorias de dicho
esquema (Banco Davivienda S. A., 2024). Los aprendizajes
de estas y otras iniciativas seran valiosos para pensar en
posibles desarrollos de las infraestructuras del mercado

de capitales en el futuro.

Oportunidades en pagos
transfronterizos

A pesar del importante desarrollo a nivel global de los
sistemas de pago domésticos tanto de bajo como de alto
valor, los sistemas de pago transfronterizos contindan
funcionando con grandes ineficiencias. Fuera de algu-
nas iniciativas especificas (muchas de ellas privadas y en
esquemas cerrados), las transacciones que se realizan



entre usuarios de distintos paifses tienen lugar a través
de sistemas con grandes limitaciones de costo, tiempo,
accesibilidad y transparencia.

Por definicion, los pagos entre residentes de diferentes
jurisdicciones son mas complejos que aquellos que se rea-
lizan a nivel local, pues involucran multiplicidad de juga-
dores, monedas, regulaciones y zonas horarias, entre otros.
Todo esto dificulta el desarrollo de soluciones eficientes
y a escala por parte del mercado y podria requerir de un
mayor involucramiento de actores publicos para facilitar
la provision de infraestructuras comunes (tecnoldgicas y
de gobernanza) que permitan una mejor interconexion
para este tipo transacciones. En este contexto, los bancos
centrales y otros actores de la industria han comenzado a
explorar alternativas para contribuir a un mejor ecosistema
de pagos transfronterizos en beneficio de la poblacién.

La relevancia de los pagos transfronterizos es cada
vez mayor para las economias alrededor del mundo. Este
tipo de transferencias se ha incrementado considerable-
mente con la globalizacion, que ha traido consigo mayor
comercio internacional, turismo extranjero y movilidad
laboral. Las remesas de los trabajadores migrantes, por
ejemplo, han sido uno de los flujos con mas crecimiento
en las dltimas dos décadas. Hoy son una fuente critica
de ingresos para las economias emergentes y en algunos
paises pueden llegar a representar hasta el 25 % de la
produccién nacional. Se estima que una reduccion del 1
% en los costos de remesas podria generar 10 mil millo-
nes de dolares adicionales al afio para las economias en
desarrollo (World Bank, 2021).

Como se observa en el grafico 4, en el 2023, las re-
mesas a paises de ingresos bajos y medianos alcanzaron
los 656 mil millones de délares, un aumento significativo

con respecto a los 70 mil millones registrados en el afio
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2000. Entre el 2021 y el 2023, las remesas hacia América
Latina y el Caribe crecieron un 18.3 % y alcanzaron los 155
mil millones de ddlares impulsadas por la recuperacion
econémica pospandemia y un incremento de los flujos
migratorios hacia paises desarrollados (Ratha ez a/., 2023).
Este incremento estuvo acompafiado por un crecimiento
continuo en el numero de migrantes internacionales, que
en el 2020 alcanzo los 281 millones, lo que corresponde
al 3.6 % de la poblacién mundial (IOM, 2024). En el
2022, la migraciéon de tipo permanente a paises de la
OCDE alcanzé un maximo historico de 6.1 millones de
migrantes, lo que corresponde a un incremento del 26 %

con respecto al afio anterior y del 14 % con respecto al

2019 (OECD, 2023).

Grafico 4. Remesas, inversion extranjera directa (IED) y
flujos de asistencia oficial (ADO) para el desarrollo hacia
paises de ingreso bajo y medio, 2000-2024.
Fuente: Banco Mundial
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No obstante esta tendencia creciente de los pagos
transfronterizos, las condiciones en las que estos se rea-
lizan no han evolucionado al mismo ritmo. Hoy en dia
siguen teniendo limitaciones importantes en términos de
costo, tiempo, accesibilidad y transparencia. Por lo general,
las transacciones internacionales tienen que pasar por una
variedad de actores, principalmente bancos corresponsales
con diversidad de sistemas y tecnologfas, lo cual resulta en
procesos poco eficientes y confusos que no responden a
las necesidades de la poblacién en un mundo globalizado
y con permanentes avances tecnologicos. En mercados
emergentes, incluso es comun que un sector de la po-
blacién ni siquiera tenga acceso a servicios digitales para
realizar este tipo de transacciones (BIS, 2022b).

Una revision general de estadisticas sobre pagos trans-
fronterizos evidencia las ineficiencias que aun se presentan
en este tipo de transacciones. En términos de costos, en
el primer trimestre del 2023, el costo promedio global
para enviar $200 y $500 doélares en remesas era del 6.3
% y 4.3 %, respectivamente. Estas tarifas, ya de por si
elevadas, se exacerban en regiones ingresos bajos. Por
ejemplo, las remesas a Africa del Norte y subsahariana
pueden llegar a costar hasta el 10 % del monto enviado;
ademas, se estima que el 40 % de ellas no llegan a su
destino debido a problemas de infraestructura y altos
costos (IMF, 2023b). En relacién con los tiempos de pro-
cesamiento, la mayorfa de los pagos transfronterizos ain
se procesa a través de sistemas de corresponsalia, lo que
puede llevar varios dias e incluso semanas en completarse.
A pesar de avances, como la iniciativa SWIFT GPI, que
permite un seguimiento mas claro de los pagos, muchas
transferencias siguen tardando dias en procesarse. En el

2020, aproximadamente solo el 50 % de las transacciones
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procesadas a través de SWIFT se completaron en menos
de 30 minutos (Wozld Bank, 2021).

Asi las cosas, entidades internacionales como el BIS y
el Consejo de Estabilidad Financiera (FSB, por sus siglas
en inglés, Financial Stability Board), con el impulso del
G20, establecieron una agenda para el desarrollo de un
mejor ecosistema de pagos transfronterizos. Para comen-
zar, se identificaron los retos y fricciones que enfrenta la
industria en esta materia, entre los que destacan temas
relacionados con elevados costos de fondeo en multiples
monedas; baja competencia y barreras de entrada para
nuevos participantes; utilizacion de formatos, controles
y tecnologfas poco eficientes u obsoletos; horas de ope-
racién limitadas; y cadenas de transaccion muy largas y
con multiplicidad de intermediarios (BIS, 2020).

De acuerdo con este diagnostico, se delimitaron cuatro
principales problematicas de los pagos transfronterizos:
elevados costos de transaccion, baja velocidad de proce-
samiento, acceso limitado para usuarios y proveedores
y una escasa transparencia frente a la informacion de los
pagos. Asimismo, se establecieron once objetivos globales
y metas en tres segmentos del mercado: pagos de alto
valor, pagos de bajo valor y remesas (exclusivamente entre
personas) (FSB, 2021). Bajo este marco, en los dltimos
afios, los paises han venido trabajando en ajustes a normas
legales, regulatorias y de supervision; en la implementa-
cion de estandares para el manejo e intercambio de datos
y mensajeria; y en la adaptacion de las infraestructuras y
los arreglos de pagos existentes y prospectivos.

La iniciativa del G20 ha contribuido a incrementar
y renovar el interés por parte de los paises en los pagos
transfronterizos en relacion tanto con los sistemas de bajo
como de alto valor. Segtin los resultados de la encuesta de

monitoreo de pagos transfronterizos realizada por el BIS



en el 2023, en la que participaron 71 bancos centrales de
economias avanzadas y emergentes con 166 sistemas de
pago (69 de alto valor con liquidaciéon bruta en tiempo
real, 45 de bajo valor inmediatos y 52 de liquidacién neta
diferida), la mayoria de los paises presenta mejoras en al
menos una de las prioridades establecidas por el G20.
A pesar de ello, se evidencia que el ritmo de avance en
acciones que requieren de mayor coordinaciéon e inversién
adin es muy bajo.

Enla encuesta se destacan algunos avances en relacion
con acciones y productos que hacen parte de la hoja de
ruta trazada, como el hecho de que hoy el 25 % de los
sistemas de pago inmediatos de bajo valor ya son mul-
timoneda. Similarmente, se reporta que el 30 % de los
sistemas de pagos inmediatos de bajo valor ya tiene algun
arreglo de interconexion transfronterizo. Estos avances
son principalmente intrarregionales y estan presentes en
paises de Asia-Pacifico y de Europa. También se resaltan
avances en la estandarizaciéon de mensajerfa ISO 2022,
con el 73 % de los sistemas de pagos inmediatos de bajo
valor y el 41 % de los sistemas de pagos de alto valor
con liquidacién bruta en tiempo real con implementa-
cién completa. En términos de horas de operacién, se
reporta que la totalidad de los sistemas de pagos de bajo
valor inmediatos opera de manera continua, pero que los
sistemas de pago de alto valor con liquidacién bruta en
tiempo real siguen teniendo operacion limitada (25 % de
ellos tienen planes de expandir sus horarios).

El reporte de avance del FSB para el 2023 también da
cuenta del progreso en el cumplimiento de indicadores

de resultado, cuyas metas se establecieron para el 2027

32 El FSB reconoce limitaciones en las fuentes de informacion disponibles
para la medicion de los indicadores. Sin embargo, considera estas que son
representativas e informativas de la situacién de cada segmento de mercado
a nivel global.
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Por ejemplo, el 54 % de los pagos transfronterizos de
alto valor ocurren dentro de un plazo de una hora (meta
del 75 %), el 92 % de los paises cuenta con al menos
tres instituciones con servicio de pagos transfronterizos
(meta del 100 %) y el 57 % y 98 % de los pagos de bajo
valor y remesas brindan informacién transparente a sus
clientes respectivamente (meta del 100 %). Sin embargo,
también existen retos para cumplir muchas de las metas
propuestas en el tiempo previsto. En términos de costos,
pot ejemplo, si bien se ha observado una reduccién en los
pagos de bajo valor y remesas, estos todavia se encuentran
por encima de las metas (1 % y 3 %, respectivamente).
A su vez, la velocidad de las transacciones no esta cerca
de cumplir los requerimientos minimos (meta del 75 %
liquidados en una hora o menos y restante en un plazo

maximo de un dia), resaltando que persiste una variacién

significativa dependiendo del lugar desde y hacia dénde
se realizan (FSB, 2023).




Con el propésito de acelerar algunos de estos procesos,
un tema que actualmente se encuentra en el centro de las
discusiones es el de los arreglos de interconexién para
vincular los sistemas de pago pertenecientes a diferentes
jurisdicciones. En particular, se estudian alternativas que
permitan la interoperabilidad de los sistemas de pagos do-
mésticos de bajo y alto valor, o de los esquemas de MDBC
minorista 0 mayorista que se lleguen a desarrollar en el
futuro, para robustecer por este medio el ecosistema de
pagos transfronterizos. De manera intuitiva, se pretende
que los arreglos de interconexion permitan que los pagos
transfronterizos funcionen de forma similar a los sistemas
locales de cara alos usuarios finales (front-end), paralo cual
se requieren mejores procesos y acuerdos para el funcio-
namiento e integracion de los sistemas (back-end). En este
sentido, se analizan las ganancias en materia tecnolégica
y operativa de distintas opciones de interconexion vis a
vislos esfuerzos de coordinacidn y negociacion que estas
requerirfan para lograr acuerdos operativos, regulatorios
y de gobernanza.

En términos generales, los arreglos de interconexion
para pagos transfronterizos se refieren a acuerdos contrac-
tuales entre sistemas de pagos de diferentes jurisdicciones
para interoperar como si hicieran parte de un mismo
sistema. Estos arreglos, por supuesto, requieren de cierta
compatibilidad en sus componentes tecnolégicos, estin-
dares de mensajeria y normatividad para funcionar, lo cual
solo se logra a través del trabajo conjunto de los sistemas
participantes. LLos arreglos de interconexion pueden tomar
varias formas, ya sea a través de conexiones bilaterales
con reglas e interfaces especificos o a través de un marco
operativo y de gobernanza comin mas amplio, como lo
son las plataformas multilaterales. En general, los prime-
ros requieren de acuerdos mas simples para interoperar,
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pero pueden tener limitaciones al depender de tecnologias
existentes, mientras que los segundos demandan grandes
esfuerzos de coordinacién, pero permiten una mayor
innovacion y eficiencia en la medida en que implementan
nuevas tecnologfas y estindares de mensajerfa modernos
(BIS, 2023b).

Las plataformas multilaterales pueden funcionar como
un intermediario principal o Gnico para pagos transfron-
terizos entre sistemas de diferentes jurisdicciones. Segin
su disefio, pueden permitir transacciones en multiples
monedas y operar de manera continua o extendida para
atender diferentes zonas horarias. Las plataformas mul-
tilaterales tienen el potencial de resolver en una unica
infraestructura los controles de cumplimiento, asi como
los procesos de compensacion, liquidacion y registro.
Ademas, en la medida en que se conciban como nuevos
desarrollos, pueden utilizar mensajerfa estandar y tecnolo-
gia de punta. Este esquema podria traer mayor eficiencia,
transparencia y acceso, en contraste con lo que ocurre hoy
conlos pagos transfronterizos que dependen de multiples
intermediarios (bancos corresponsales) o que se realizan
en esquemas cerrados entre usuarios de un mismo pro-
veedor de pagos. Sin embargo, en la medida en que las
plataformas multilaterales exigen que sus participantes
operen bajo un mismo marco regulatorio, operativo y
tecnolégico, requieren a su vez de grandes esfuerzos de
coordinacion para lograr acuerdos sobre una gobernanza
comun (BIS, 2023b).

Como se mencioné anteriormente, los arreglos de
interconexion se pueden disefiar para vincular sistemas
de pago existentes de bajo o alto valor, asi como futuros
desarrollos de MDBC minorista o mayorista. En el segun-
do caso, podria haber ventajas desde el punto de vista de

la tecnologia de registro distribuido y sus beneficios en



términos de programabilidad, seguridad y transparencia.
En este sentido, es importante lograr espacios de coordi-
nacion entre paises en las etapas tempranas del desarrollo
de MDBC para asegurar la viabilidad de los arreglos de
interconexion para pagos transfronterizos.

En respuesta al interés de los bancos centrales y auna-
do alos esfuerzos del G20, el BISIH ha adelantado varios
proyectos para explorar alternativas que permitan mejorar
el funcionamiento de los pagos transfronterizos. En su
mayoria, los experimentos se concentran en la utilizacién
de una MDBC mayorista (Jura, Dunbar y mBridge) que
utiliza tecnologia de registro distribuido para interconectar
plataformas domésticas y permiten la participacion de en-
tidades financieras no residentes. Aunque los proyectos di-
fieren en aspectos como la cantidad de monedas y bancos
centrales involucrados, el tipo de transacciones empleados,
los horarios de operacion y la naturaleza de las platafor-
mas operativas, todos demostraron la viabilidad operativa
de plataformas multilaterales de MDBC mayorista con
varios puntos de acceso para la liquidacién de maultiples
monedas y activos. Ademas, evidenciaron el potencial de
este tipo de arreglos de interconexion en comparacion con
los acuerdos actuales en términos de costos, tiempos de
liquidacién y transparencia. No obstante, los proyectos
también mostraron que los futuros desarrollos deben
considerar aspectos legales, regulatorios y de gobernanza,
asf como sus implicaciones macrofinancieras.

En Colombia, el Banco llevo a cabo, en la Arenera de
la SFC, un experimento con el Banco Central de Brasil
para realizar pagos transfronterizos utilizando una MDBC
mayorista. El Lift Challenge les permiti6 a las entidades
financieras de cada pais pedir la conversion de una porcion
de su saldo en su cuenta de dep6sito del banco central

a la MDBC mayorista. Una vez surtido este proceso, las

CAPITULO 4

|183



CAPITULO 4

184|

entidades financieras de los dos paises pudieron inter-
cambiar las MDBC mayoristas de manera simultanea
(atomic settlement) utilizando la tasa de cambio que proveia
un nodo de Oracle y los nodos notarios en cada pais
que validaban las transacciones. La experiencia demostré
la viabilidad del modelo tecnolégico y las ganancias en
eficiencia (tiempo), seguridad y trazabilidad, asf como la
posibilidad de disminuir o eliminar los intermediarios en
el proceso, lo cual simplifica el proceso de liquidacién y
reduce sus costos. Asimismo, evidenci6 la necesidad de
coordinacién internacional en términos legales y politicos
para asegurar la existencia de un marco regulatorio claro
y favorable a la interoperabilidad de los sistemas (Banco
Central do Brasil, 2023).

Conclusiones

No cabe duda de que los avances tecnolégicos estin
siendo determinantes de la manera en la que los dife-
rentes agentes de la economia interactian entre si. En
respuesta a las cambiantes necesidades de los usuarios
los bancos centrales han liderado una marcada evolucién
de los sistemas de pago de bajo y alto valor, reconocien-
do la creciente preferencia por los medios digitales y la
disminucién en el uso de medios fisicos (incluyendo el
efectivo). El desarrollo de sistemas de pagos inmediatos
de bajo valor, asi como el de liquidacién bruta de reservas
bancarias en tiempo real, ha permitido una mayor eficien-
cia en las economias, facilitado la inclusién financiera de
la poblacién y la profundizacion de los mercados finan-
cieros. LLos bancos centrales deberan seguir evaluando la
pertinencia de los medios de pago existentes y continuar
con sus agendas de investigacion para valorar la necesidad



de emitir o no una MDBC. Aunque hasta el momento las
visiones y resultados son mixtos, no se puede perder de
vista el potencial de la MDBC (especialmente mayorista)
como mecanismo de interconexién de sistemas de pago
domésticos de diferentes jurisdicciones para facilitar los

pagos transfronterizos.
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Introduccion

La implementacion de las finanzas abiertas en América
Latina y el Caribe puede ser un hito significativo en la
consolidacion de sistemas financieros regionales mads
innovadores ¢ inclusivos. A partir de habilitar la transfe-
rencia estandarizada de datos y de empoderar a los con-
sumidores financieros, las finanzas abiertas contribuyen a
generar mercados financieros mas eficientes, inclusivos, y
competitivos. Esto es, mercados donde los consumidores
pueden elegir sus proveedores de servicios y las empresas
compiten en productos y precios por la provision de
servicios alineados con la demanda.

En los dltimos afios, cinco jurisdicciones de América
Latina y el Caribe (Brasil, Chile, Colombia, México y
Ecuador) han establecido regulaciones habilitantes para
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el desarrollo de la banca o finanzas abiertas. Hay una gran
oportunidad para que paises de la regién establezcan po-
liticas publicas habilitantes que permitan el florecimiento
de finanzas abiertas como un subsector, pero también
como una infraestructura financiera.

Esta oportunidad se evidencia con la dindamica de
crecimiento y consolidacion del sector emprendedor fin-
tech regional, con empuje para innovar en este nicho, asi
como en el area de inclusion financiera. De hecho, alre-
dedor del 60 % de los emprendimientos regionales fintech
contribuyen o tienen por objetivo la inclusion financiera
(Finnovista BID, 2024).

Lo anterior tiene una relevancia significativa ya que,
a pesar de los avances en inclusion financiera regional,
existe todavia un reto importante en términos de mejorar
el acceso y uso de productos financieros. Segun datos del
Global Findex, en el 2021 la regién contaba con un 73
% de la poblacién mayor de 15 afios con acceso a una
cuenta bancaria, una mejora sustancial silo comparamos
con los resultados de la medicion anterior en el 2017 (54
%). Sin embargo, y a pesar de los avances, esto significa
que todavia una gran parte de la poblacién no cuenta
con un producto financiero bésico para conectarse con
el sistema financiero y, por ejemplo, beneficiarse del uso
de servicios de pago basico. Esta brecha afecta princi-
palmente a poblaciones con una dificultad mayor para
acceder y hacer uso de instrumentos financieros debido a
sus caracteristicas propias, localizacién y limitantes como
la falta de conectividad. Pero la regién no solo tiene el
desafio de conectar a aquellos excluidos o subatendidos,
pues el 60 % de las personas de la region sin una cuenta
caracterizan los servicios financieros como demasiado

costosos y el 32 % no confia en las instituciones finan-

cieras (Global Findex, 2021).



Las finanzas abiertas han mostrado beneficios im-
portantes para los usuarios desde las perspectivas de
agregacion, manejo de datos y habilitacion de servicios,
como la iniciacién de pagos. Por ejemplo, uno de los casos
de uso (la agregacion de datos habilitada por las finanzas
abiertas) permite la comparacién de productos y precios,
reduciendo la complejidad de aplicacién a productos y
servicios. Por otro lado, la comunicacién estandarizada
y automatizada entre entidades contribuye a generar un
servicio mas eficiente para los clientes y las propias enti-
dades, permitiendo evaluaciones de elegibilidad y acceso a
informacion transaccional en tiempo real, creando eficien-
cias al compartir informacién (Open Finance Excellence,
2023) y ampliando el valor entregado a clientes y su expe-
riencia y las oportunidades de negocio para instituciones
financieras y otros actores del ecosistema. Asimismo, el
flujo sistematizado de datos tiene un gran potencial para
servirle a una region con desafios significativos en tér-
minos de competencia en los mercados. Si bien estamos
viendo un aumento en el numero de nuevos participantes
dentro del ecosistema financiero, como las fintech, persisten
algunos desatios para promover mayor competencia en los
mercados, por ejemplo, en el mercado bancario minorista
(Banco Mundial, 2020), y 4reas de mejora en el entorno
regulatorio y de politicas para el desarrollo de mercados
financieros mas dinamicos e innovadores.

Con estos beneficios en mente, y considerando el
gran desafio de inclusion de la region, existe un creciente
interés de las autoridades financieras y el sector privado
por analizar los elementos necesarios para una imple-
mentacion exitosa de un sistema de finanzas abiettas,
especialmente en contextos con niveles diferentes de
capacidad institucional. En este sentido, este capitulo

desarrolla un analisis actualizado de las finanzas abiertas
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en América Latina y el Caribe y delinea algunas lecciones
aprendidas y recomendaciones para su implementacion.

Enla primera seccion, el capitulo presenta una defini-
cién y detalla los principales elementos de la arquitectura
para una correcta implementacion de las finanzas abiertas.
Luego se detallan casos de uso y de negocio y lecciones
aprendidas. En la segunda seccion, se presenta el estado
actual de la implementacién de finanzas abiertas en Améri-
ca Latina y el Caribe y se analizan dos casos en detalle. En
la seccion tres, el capitulo presenta retos y oportunidades
para la implementacién en paises con diferentes niveles
de desarrollo institucional. En su cuarta parte, el capitu-
lo presenta las recomendaciones de politica publica. La

ultima seccién exhibe las conclusiones.

Finanzas abiertas:
conceptualizacion, principales
elementos de la arquitecturay

casos de negocio

Las finanzas abiertas son un sistema conformado por un
conjunto de reglas y estandares que permite transferir de
forma segura los datos de los consumidores financieros,
con su consentimiento, entre entidades financieras y ter-
ceros proveedores de servicios. Este concepto expande el
alcance de la denominada banca abierta, la cual se enfoca
principalmente en los datos bancarios como informaciéon
de cuentas corrientes o de ahorro, cualquier producto
financiero contratado como tarjetas, préstamos, cobros,
pagos, datos de conocimiento del cliente, entre otros. Las
finanzas abiertas permiten el acceso a un conjunto mas
amplio de datos y de instituciones como inversiones, pen-
siones y seguros (Herrera ef a/, 2023). Los datos abiertos



son una extension de este concepto que puede alcanzar
un sinfin de datos provenientes de, por ejemplo, redes
sociales, servicios publicos, telecomunicaciones, entre
otros. Hste concepto es explorado en otro capitulo de
este libro de manera detallada.

Grdafico 1. Evolucion de la banca abierta a los datos
abiertos. Fuente: Herrera et al, 2023.

Banca abierta

Datos abiertos

Banca abierta

Otorga acceso alos TPP de datos bancarios como cuentas

corrientes, tarjetas de crédito, cuentas de ahorro, informa-
ci6én de créditos y datos de KYC. En algunos mercados,
por ejemplo en el Reino Unido, la banca abierta también
permite el acceso a cuentas bancarias para la iniciacién

de pagos.

Finanzas abiertas
Se expande para incluir toda la informacion financiera,
como hipotecas, inversiones, pensiones y seguros. Las

finanzas abiertas también permiten que los TPP y otros

Finanzas abiertas
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negocios puedan integrar servicios financieros en sus
plataformas, lo que también se conoce como finanzas
embebidas.

Datos abiertos

Permiten que se compartan todo tipo de datos entre
las entidades financieras y otros participantes, incluidas
empresas de servicios publicos, redes sociales, grandes
empresas de tecnologfa o autoridades fiscales. Todos los
dispositivos conectados o automatizados también pueden
compartir datos (IoT).

Las finanzas abiertas son posibles gracias a una serie de
avances tecnologicos (que construyen caminos estandari-
zados de transmision de datos) y de politica publica en los
mercados financieros, los cuales permiten la transferencia
eficiente y segura de la informacion, pasando de un esque-
ma cerrado de uso de los datos para proveer servicios a
uno abierto y centrado en el consumidor financiero. Estos
cambios han permitido un cambio de paradigma sobre
el control de los datos recopilados por las instituciones
financieras hacia el empoderamiento de los consumido-
res financieros para que puedan tener el control sobre
sus datos y decidir si quieren compartirlos y con quién.
Este empoderamiento tiene un efecto multiplicador en
el sistema al crear un esquema abierto de transferencia
de datos que facilita una mayor oferta de servicios y, por
tanto, una mayor competencia en mercados tradicional-
mente concentrados.

Un ecosistema de finanzas abiertas robusto y sos-
tenible en el tiempo requiere de la habilitacién tanto
de elementos tecnoldgicos que permitan el intercambio
de informacién (una infraestructura) como de una base

normativa que empodere a los consumidores financieros.



A continuacion, se detallan estos elementos de la arqui-

tectura de finanzas abiertas.

Elementos de la arquitectura de
finanzas abiertas

La arquitectura de las finanzas abiertas puede ser defi-
nida como la distribucién e interrelacion de los elemen-
tos y reglas necesarios para construir y mantener en el
tiempo un sistema o esquema de finanzas abiertas. Se
puede percibir, en conjunto, como una infraestructura
de mercado que puede ser publica o publico-privada. Su
implementacién dependera de los objetivos de politica
publica, las capacidades regulatorias e institucionales de
las autoridades, los niveles presupuestarios del sector
publico y privado y la participacién y cooperacion de las
instituciones financieras y los proveedores externos (TPP,
por sus siglas en inglés del acronimo de #hird party provider)
y tecnolégicos (Herrera ez al, 2023). Los TPP pueden ser
otras entidades financieras o terceros cuyas actividades
no requieren de licencias financieras. Asi mismo, deben
considerarse factores regulatorios y de politica piblica de
las jurisdicciones que pueden convertirse en facilitadores
de las finanzas abiertas. Por ejemplo, el desarrollo de la
banca digital, de los sistemas de pagos inmediatos y de
una oferta diversificada de proveedores (como son las
fintech), facilita el desarrollo de un esquema de finanzas
abiertas inclusivo (Jenik ef a/, 2023).

Aunque no existe una receta unica para que los paises
desplieguen la arquitectura de las finanzas abiertas, dife-
rentes estudios en materia de disefio, implementacion
y evaluacién de finanzas abiertas permiten conceptua-

lizar la arquitectura de las finanzas abiertas mediante
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las siguientes capas de construccion: a) autorizacion, b)
alcance, ¢) interoperabilidad y seguridad, d) gobernanza
y e) mantenimiento y supervision (Herrera ef a/, 2023;
Open Banking Strategic Working Group Secretariat, 2023;
Medin y Plaitakis, 2023; Shastri y Jenik; 2024). Veamos
cada una de ellas.

a) Capa de autorizacion. Es el cimiento de las finanzas
abiertas, pues permite desarrollar el concepto base del
esquema en el cual los consumidores financieros son
duefios de sus datos y no la institucion financiera que
realiza el tratamiento de la informacién. En este sentido,
un habilitador de las finanzas abiertas es la existencia de
un marco regulatorio que proteja los datos personales y
el habeas data, en donde en todo momento el ciudadano
o empresa cs el propietario de su informacién (Medin y
Plaitakis, 2023).

Las experiencias del Reino Unido, la Unién Europea
y Australia, como precursores de las finanzas abiertas,
evidenciaron la necesidad de generar una reglamentacion
especifica y unica para que el proceso de obtencién y
autorizacion de consentimiento del tratamiento de da-
tos personales sea sencillo, interoperable y seguro. Por
ejemplo, el Reino Unido tuvo dificultades en un inicio,
pues se desarrollaron diferentes flujos de consentimien-
to por parte de los jugadores de mercado con base en
lineamientos generales, lo cual generd confusiéon para
los consumidores y algunas dificultades para garantizar
la interoperabilidad. Posteriormente, emitieron reglas y
lineamientos que resolvieron dicha situacion.

Con base en la experiencia internacional, se puede
concluir que, bajo un enfoque de adopcion de finanzas
abiertas regulado u orientado, las autoridades tienen que

definir reglas claras sobre el flujo de consentimiento de



datos personales, alineandose con la regulacion de pro-
teccién de datos y habeas data. En particular, se encuen-
tra que diferentes jurisdicciones (Reino Unido, Brasil y
Colombia) han avanzado en la definicién de las reglas de
consentimiento, las cuales garantizan los principios de
seleccion especifica de los datos a compartir, informacion
al consumidor, seguridad de la informacion e interopera-
bilidad de los estandares.

El flujo de consentimiento se desarrolla en el canal
transaccional del TPP y de la institucién financiera. Aun-
que el flujo de consentimiento se ajusta a los casos de uso
(por ejemplo, pagos recurrentes o pagos no recurrentes),
lo cierto es que de manera general puede esquematizarse
en ocho pasos que se describen en el Grafico 2. En una
primera parte, el consumidor accede y le autoriza al TPP
el tratamiento de cierto tipo de datos para una finalidad
particular y por un periodo de tiempo. Posteriormente, el
consumidor es redireccionado al ambiente transaccional
de la institucion financiera para que, mediante sus creden-
ciales financieras (usuario, contrasefia, mecanismos fuertes
de autenticacion), realice el proceso de autenticacion de
identidad y luego autorice y confirme el consentimiento
de tratamiento de los datos. Una vez ese proceso se surte,
el consumidor vuelve a ser redireccionado al ambiente
del TPP para que dicho agente confirme la obtencién del
consentimiento y los datos y finalmente ofrezca el servi-
cio basado en los datos que obtuvo. Este flujo requiere
de infraestructuras especificas que lo habiliten bajo el

conjunto de reglas establecido.

Grafico 2. Flujo general de consentimiento de datos per-
sonales en finanzas abiertas TPP: third party provider.
Fuente: elaboracion propia con base en OBIE, OBB y SFC.
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b) Capa de alcance. Comprende los elementos que
caracterizan el esquema de finanzas abiertas. Es decir,
son las reglas y elementos que responden al qué, cémo,
cuando y para qué. Aqui se encuentra el enfoque de
adopcion, el cual puede ser regulatorio (autoridades re-
quieren la adopcion obligatoria de las finanzas abiertas
por parte de la industria), orientado (autoridades definen
reglas y alientan su adopcién voluntaria) e impulsado por
el mercado (la industria desarrolla acuerdos y modelos de
finanzas abiertas con base en regulacién general existente
de proteccién de datos, competencia y seguridad de la
informacién) (Herrera ef al, 2023).

De la mano del anterior elemento llegan las conside-
raciones en cuanto a los incentivos de participacion
e innovacion, los cuales generalmente se enfocan en
la posibilidad de monetizar la comercializaciéon de los
datos para suplir los costos de implementacién de los
estandares y reglas. Alli se recomienda generar cargos
monetarios competitivos sobre los proveedores y no
sobre los consumidores (Herrera ez a/, 2023). Algunos
esquemas de monetizacién se han enfocado en cobrar al
TPP por: la llamada de un API, la transaccion ejecutada
con base en los datos compartidos, un conjunto de datos
o transaccionales, una suscripcioén periddica que permite
el acceso a datos, un acceso gratuito por unos datos y con
cobro para otro o un esquema que comparte ganancias
entre la institucién financiera y el TPP provenientes del
nuevo productos o servicio otorgado, entre otros.

Otras opciones de politica publica en materia de in-
centivos se relacionan con la creacidon o clarificacion
de un marco regulatorio que les facilite a las entidades
financieras y terceros el desarrollo de modelos de finanzas

abiertas vy, adicionalmente, su despliegue conjunto con
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modelos, como son las finanzas como servicio, el soffware
como servicio, los marketplaces, entre otros. Por ejemplo,
en Colombia, mediante la expedicion del Decreto 1297
del 2022% se establecié el marco regulatorio general para
que entidades financieras pudieran realizar las finanzas
abiertas y se le dejo a la Superintendencia Financiera
de Colombia (SFC) la labor de definir los estandares
interoperables y seguros de la arquitectura de finanzas
abiertas. En complemento, dicha norma defini6 la figura
de iniciacién de pagos, autorizé a las entidades vigiladas
por la SFC a comercializar su tecnologia e infraestructura
a terceros (soffware ¢ infraestructura como servicio) y cred
reglas para que las entidades financieras vigiladas por la
SEFC ofrezcan sus servicios en canales digitales de terceros
no vigilados (finanzas como servicios) y para que terceros
ofrezcan sus servicios en canales digitales de entidades
vigiladas por la SFC (posibilitando los marketplaces). Por su
parte, en el caso de Brasil, se destacan las reglas de reci-
procidad, en donde si un consumidor autoriza compartir
sus datos almacenados en una institucion financiera con
un TPP, la institucién financiera también podra acceder
a los datos del TPP.

Si el enfoque de adopcidn es regulatorio u orientado,
las autoridades deben definir reglas frente al modelo de
operacion de las finanzas abiertas. En particular, deben
establecer reglas de funcionamiento del esquema relativas
a cudl serd el mecanismo de intercambio de datos, en
donde las APIs prevalecen frente a alternativas riesgosas
como el web scraping, que es una técnica que permite
la recopilaciéon automatizada de informacién de sitios
web (Herrera et al, 2023). En efecto, las APIs son un

mecanismo automatico de intercambio de informacion

33 Ver: https://www.funcionpublica.gov.co/eva/gestornormativo/norma.
php?i=190426.
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estandarizable que puede ser desarrollado bajo elevados
atributos de seguridad y permite el acceso a los datos
estrictamente autorizados. En contraste, aunque la técnica
de web scraping puede ser implementada rapidamente, no es
un método estandarizable, no posee atributos robustos de
seguridad, debe ser actualizada cada vez que haya cambios
en los sitios web y permite acceder a todos los datos que
sean proveidos por la pagina web.

Asi mismo, los reguladores deben establecer si el es-
quema se desarrollara de forma centralizada o descen-
tralizada:

a. Esquema centralizado: se definen reglas bajo las que
un agente (puede ser una entidad de gobierno, o una
entidad publico-privada que deba ser creada, como en
Brasil) puede certificar técnicamente a los TPP para
poder ingresar como un participante en las finanzas
abiertas, ofrecer al mercado un directorio puiblico de
TPP, ofrecer espacios de prueba para la industria y
certificacion de APIs, servicios estadisticos frente a
la adopcidn y servicios de ayuda técnica a los parti-
cipantes.

Otros aspectos que pueden llegarse a considerar

son la delegacion de responsabilidad de supervision
y la resolucion de conflictos de intereses en el agente
centralizado, pero este enfoque tiene grandes desafios
en la aplicacion, pues existen autoridades de supervi-
sion ya existentes. Este enfoque requiere de una gran
disposicién de recursos por parte del sector publico,
el cual después puede considerar ser financiado por
los privados.

b. Esquema descentralizado: se enfoca en la creacion de
reglas secundarias e instrucciones de supervision que
deben ser cumplidas por las instituciones financieras y

los TPP para garantizar la seguridad, interoperabilidad
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y eficiencia del sistema. Este enfoque deja responsa-
bilidades a los privados y las autoridades de supervi-
sion. Permite el desarrollo de iniciativas de mercado
siempre que se circunscriban a la regulacion. Aqui,
las labores de supervision de las finanzas abiertas le
corresponden al supervisor de la instituciéon y TPP
seguin su actividad econémica, asi como a la autoridad
de competencia segun corresponda. Esta aproxima-
cién no contempla la infraestructura publica para

garantizar la seguridad e interoperabilidad.

También es necesario definir los elementos relativos
al tipo de datos que seran compartidos bajo las reglas
y estandares de finanzas abiertas, los cuales pueden ser
publicos, personales (transaccionales y de identificacion)
y agregados. A su vez, los elementos de alcance deben es-
tablecer si el marco de aplicacion sectorial corresponde
a las industrias de pago, bancaria, inversion y/o segutos.
Uno de los elementos de mayor importancia se refiere a
las reglas que establecen los roles y responsabilidades

de los participantes (ver Cuadro 1).
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Cuadro 1. Participantes y sus roles en los esquemas de

finanzas abiertas. Fuente: elaboracion propia con base en

Enfoque de

adopcion de
finanzas abiertas

BID, CGAP, GBM.

Actores

Regulatorio, orientado
e impulsado por el
mercado

Entidades finan-
cieras

Almacenan datos personales de
los consumidores y transfieren los
datos personales a terceros pro-
veedores de servicios si el consu-
midor otorg6 la autorizacion.

Implementan los estandares de
finanzas abiertas (expone).

Tercero provee-
dor de servicios
(third party
provider — TPP,
por sus siglas
en inglés)

Solicita los datos personales
almacenados en las entidades
financieras con el consentimiento
(autorizacion de tratamiento) de la
persona (natural o juridica) para
ofrecer productos, servicios o
soluciones al consumidor.

Implementa los estandares de
finanzas abiertas (consume).

Pueden ser otras entidades finan-
cieras o terceros cuyas actividades
no requieren licencias financieras. |

Consumidor
financiero

Duefio de los datos personales
objeto de la transferencia. Otorga
el consentimiento al TPP para que
solicite sus datos personales alma-
cenados en la entidad financiera.

Regulatorio y
orientado

Reguladores

Definen las reglas de operacién y
adoptan legalmente los estandares
de finanzas abiertas.
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Enfoque de

adopcion de
finanzas abiertas

Regulatorio, orientado
e impulsado por el
mercado

Actores

Inspeccionan que las institucio-
nes financieras y los TPP den

Supervisores cumplimiento a la regulacion de
finanzas abiertas y proteccion al
consumidor.

Ofrecen soluciones tecnoldgicas
Proveedores

tecnologicos y
de infraestruc-
tura

y de infraestructura a entidades
financieras, TPP y/o autoridades
para poner en marcha la arquitec-
tura de finanzas abiertas.

Regulatorio y orientado

;Quién? *

Disefia los estandares de finanzas
abiertas.

Regulatorio y orientado

¢ Quién? *

Desarrolla los estandares de finan-
zas abiertas.

* Dependera del enfoque de adopcion y reglas de operacion.

Una vez se tiene delimitada la capa de alcance y tenien-

do en consideracion los elevados costos que conlleva la

implementacion de las finanzas abiertas para la industria,

se recomienda generar un mapa de trabajo u hoja de ruta

que contenga los pasos y procesos que seran tomados en

el tiempo. Ello permite que los privados planeen sus juga-

das de negocio y distribuyan sus recursos adecuadamente,

generando incentivos para su participacion.

c. Capa de interoperabilidad y seguridad. Corres-

ponde al modelo operativo y de seguridad necesario

para desplegar caminos interoperables y seguros entre

las instituciones financieras y los TPP, mediante los

cuales se transmiten de forma automatizada los datos



personales que autorizé el consumidor financiero. CAPITULO 5
Como principio general, las instituciones financieras

y TPP deben cumplir con las reglas de seguridad de

la informacién y ciberseguridad.

Revisadas las experiencias de adopcion regulatoria u
orientadora de Reino Unido, Brasil, Colombia y Chile, se
encuentran patrones en relacion con la arquitectura inte-
roperable y segura. Las especificaciones tecnolégicas
comprenden el mecanismo de intercambio de informa-
ci6én estandarizado que debe ser utilizado. Las interfaces
de programacion de aplicaciones (APIs, por sus siglas
en inglés) son un conjunto de reglas y protocolos que
permiten que las aplicaciones de soffware se comuniquen
entre si y sean transmitidos datos de manera estandatizada
y controlada. Al revisar las experiencias internacionales,
se observa que el marco de referencia de APIs REST,
implementadas mediante servicios web RESTful, se ha
consolidado como la arquitectura tecnolégica mas adop-
tada debido a que su disefio permite una escalabilidad
elevada y una integracion eficiente entre sistemas. Por su
parte, los esquemas de banca abierta vienen definiendo su
arquitectura de datos desarrollada a partir del diccionario
de datos ISO 20.022, con base en el cual cada jurisdiccion
estandariza los datos transmitidos de acuerdo con las ca-
racteristicas de la industria local. Las especificaciones de
seguridad de finanzas abiertas se han venido enfocando
en exigir el cumplimiento del marco FAPI o FAPI 2.0
de perfiles de seguridad, la ejecucioén de la autorizacion
sobre el protocolo OAuth 2.0 y el intercambio de infor-
macién bajo el protocolo TLS garantizado el proceso de
autenticacion mutua.

Para garantizar la seguridad del esquema de finanzas

abiertas, se requiere que el TPP cumpla con los requisitos | 209



CAPITULO 5

210

regulatorios de seguridad e idoneidad que le permitan
participar como tercero. Si el TPP no consigue esa certifi-
cacién y autorizacion, no podra participar en el esquema
de finanzas abiertas. Para dar cumplimiento a este requisito
y generar escalabilidad digital, paises como Reino Unido,
Brasil y Chile han contemplado el mecanismo regulatorio y
tecnolégico para certificar y autorizar a los TPP. En Reino
Unido, la Entidad de Implementacién de la Banca Abierta
(OBIE - Open Banking Implementation Entity) certificay
publica en un directorio los TPP que cumplen con todos
los requisitos para ser un participante en el esquema. El
Gobierno de Reino Unido esta trabajando en la transfor-
macion de OBIE, buscando consolidar procesos eficientes
y ampliar el alcance hacia finanzas abiertas. En Brasil, el
proyecto publico-privado Open Finance Brasil ejerce las
mismas funciones y se busca consolidar mediante la crea-
cién de la Asociacion de Finanzas Abiertas™.

Ahora bien, una interoperabilidad plena se consigue
cuando son definidas las reglas especificas de transmision
de informacién. Para lograr esto, existen los enfoques de
estandarizacion de datos (esto es, vinculacion, carac-
teristicas de productos y servicios, operaciones, saldos y
balances) y/o de estandarizacion de casos de uso de
datos o servicios (esto es, agregacion de cuentas, iniciacién
de pagos o portabilidad). Es importante mencionar que las
experiencias de la Unién Europea, el Reino Unido, India
y Brasil evidencian que el enfoque de casos de uso genera
mayor adopcién del esquema de finanzas abiertas por parte
de los consumidores. En todo caso, el enfoque de estanda-
rizacién de casos de uso requiere de mayor disposicién de
recursos por parte del arquitecto del esquema de finanzas

abiertas, pues se deben entregar al mercado el manual de

34 Ver: https://openfinancebrasil.org.br/2024/11/14/associacao-open-fi-
nance-em-constituicao/.
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desarrollador, el diagrama de UML, el archivo Swagger y CAPITULO 5
el diccionario de datos (ver Cuadro 2).

Cuadro 2. Componentes de la estandarizacion de datos
vs. casos de uso en finanzas abiertas. Fuente: elabo-
racion propia con base en autoridades de regulacion y
supervision de cada pais.

Estandari-
Estandari- Estandarizacion de ca- ZEl e

datos y de
casos de uso
( de datos y
de servicios)

zacion de sos de uso ( de datos
datos y de servicios)

Componentes de:
i) arquitectura 'y
administracion
de datos, ii) segu-
ridad APIs, y iii)
ciberseguridad

Si

Archivos para desplegar
cada caso de uso (b):

+Diccionario de datos:

Diccionarios de | s4lo datos y/o “servicios
datos publicos | 4e TPP”

ylo personales

Diccionarios y
archivos relacio-

. a+b
nados segun alcance | «Flujo de datos: UML
de politica
publica (a) +Archivos Swagger

*Manual de desarrollador

Australia
i Union Europea | Brasil
orsdiosonss | Mexeo | Colonbia Emiaos
: Reino Unido Arabes Unidos
Chile
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d. Capa de gobernanza. El ecosistema de finanzas

abiertas requiere de mecanismos de desarrollo y par-
ticipacioén publico-privados que permitan desarrollar
estandares que sean atractivos para los casos de ne-
gocio de la industria y protejan a los consumidores,
garantizando los principios y finalidades de la politica
publica. La gobernanza se define como las reglas de
participacién, de toma de decisiones estructuradas, la
provisién de una infraestructura publica digital para
la construccién y el sostenimiento en el tiempo de los
estandares de finanzas abiertas. Esta puede dividirse

en dos componentes:

e Participacién y toma de decisiones: una go-
bernanza contiene reglas que permiten una in-
terrelacion eficaz de los diferentes participantes
de las finanzas abiertas y la toma de decisiones
informada e imparcial. L.os casos mas exitosos
en el mundo son las estructuras de gobernanza
del Reino Unido y de Brasil, las cuales fueron
establecidas por los reguladores para tener una
participacién publico-privada y una capacidad
de ajustarse en el tiempo conforme evoluciona
el esquema. Dichas estructuras incluyen grupos
técnicos de trabajo (conformados por expertos en
cada una de las tematicas relacionadas, como son
seguridad, arquitectura de datos, experiencia de
usuario, proteccién al consumidor, entre otros),
grupos estratégicos (un directorio para votar los
diferentes aspectos que deben especificarse) y
unidades de apoyo (para garantizar el progreso y
lidiar con las interacciones diarias con los parti-

cipantes y proveedores).



Si se tiene presente que las finanzas abiertas
son un ecosistema, cuanto mayor sea el alcance de
los datos compartidos y del numero de participan-
tes, mas importante sera que el regulador con au-
toridad delegada establezca una gobernanza que
facilite la cooperacion entre diferentes entidades
financieras y, en algunas jurisdicciones, la coopera-
ci6én entre diferentes reguladores. Es esencial que
el regulador garantice que todos los participantes
en este ecosistema tengan una representacion
por igual, asi como poderes de direccion y toma
de decisiones (por ejemplo, mediante un conce-
jo, como en Brasil) para asegurar el crecimiento
sostenible del ecosistema (Herrera et al, 2023).
Provision de servicios de infraestructura
publica digital: como ecosistema que busca el
acceso igualitario de los participantes y nivelar la
cancha de juego en el mercado, las finanzas abier-
tas son susceptibles de ser desarrolladas mediante
una infraestructura pablica digital o mediante una
asociacion publico-privada. Dicha infraestructura
se convierte en un bien publico que puede ser
utilizado por la industria para el desarrollo y la
prestacion de servicios fiables, eliminando la ne-
cesidad de que los sectores y sistemas individuales
«reinventen la rueda» para funciones comunes
(Porteous et al, 2024).

En algunos mercados, es posible observar un
patrén: el Gobierno crea y financia una estructura
paralas fases de implementacion que luego es sus-
tituida por la financiacién de los privados una vez
que el conjunto del sistema esta funcionando con
una estructura establecida (Herrera et al, 2023).

En Brasil, el Gobierno creé regulatoriamente
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una estructura de gobernanza que es financiada y
operada por los privados, la cual debe realizar sus
actividades siguiendo las condiciones definidas
normativamente y contar con la participacion del
regulador/supervisor en sus procesos de cons-
truccién. En Corea del Sur, el Gobierno opera
una infraestructura en conjunto con entidades
privadas que pagan cuotas de inscripcién y mante-

nimiento proporcionales a los servicios recibidos.

Una infraestructura publica digital de finanzas
abiertas puede ofrecer multiples servicios, los cuales
dependen de los habilitantes regulatorios y las dispo-
siciones de politica publica. Los servicios que pueden
ser ofrecidos son: 1) disefio y desarrollo de estindares,
2) provision de espacios de prueba (sandbox) y certifi-
cacion de estandares, 3) autorizacion, registro, entrega
de certificados digitales y publicacién de directorio
de TPP, 4) registro de estadisticas e indicadores de
adopcién y estabilidad de canales, 5) mesa de soporte
técnico y/o 6) billetera de gestién de consentimientos.

Con base en las experiencias internacionales exito-
sas y las recomendaciones en matetia de infraestructu-
ra publica digital del Banco Mundial y el BID (2024),
las jurisdicciones que busquen implementar infraes-
tructuras publicas digitales de finanzas abiertas deben
considerar: 1) un analisis presupuestal en el tiempo
y la adopcién de un mecanismo de financiacion, 2)
convertirse en un medio para proveer servicios inte-
roperables que funcionen a la perfeccion, 3) propor-
cionar un servicio modular y discreto necesario para
muchos tipos de interacciones y casos de uso, 4) ser
disefiada para ser extensible y reutilizable en distintas

aplicaciones (sectores y casos de uso) y que se base



en normas abiertas, 5) estar alineada con infraestruc-
turas digitales especificas de los sectores (marcos de
interoperabilidad sectorial, normas, registros, sistemas
de gestion de la informacion, etc.) o transversales a
toda la economia (sistemas de identidad digital), 0)
permitir un acceso equitativo y no discriminatorio
de acuerdo con las normas de gobernanza especi-
ficadas, 7) ser disefiada para cumplir la legislacion
y las mejores practicas de tratamiento de datos y 8)
para permitir la inclusion, la eleccion y el control del
usuario, la transparencia, la privacidad de los datos y
el consentimiento.

En el caso del Reino Unido y de Brasil, el Gobiet-
no deleg6 a la entidad independiente el desarrollo de
la capa de interoperabilidad y seguridad, asi como la
capa de gobernanza. Entre tanto, algunos proveedores
de tecnologia e infraestructura se han especializado en
ofrecerles a las jurisdicciones portafolios de servicios
que ofrecen un marco de seguridad y confianza com-
puesto por servicios de la capa de interoperabilidad y
seguridad y la infraestructura digital publica.

Capa de mantenimiento y supervision. Contiene
las actividades que deben realizarse por los participan-
tes del esquema para garantizar su sostenibilidad en el
tiempo. En primera medida, el disefio y construccion
de la arquitectura de las finanzas abiertas debe tener
como prioridad la generacién de un mecanismo legal
que permita el mantenimiento y actualizaciéon agil
de la capa de interoperabilidad y estandares (esto es,
adopcion de diferentes versiones de API), asi como
considerar que las necesidades del mercado pueden
requerir del desarrollo de nuevos casos de uso y des-

continuar algunos otros que ya no sean usados.
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Desde la construccion de la arquitectura de las

finanzas abiertas, los reguladores y supervisores deben
considerar cuales seran las acciones de supervisiéon
que seran adelantadas y si es necesario ajustar las
metodologias de supervision. Es esencial reconocer
que la participacion de las instituciones financieras
y los TPP en el esquema de finanzas abiertas acep-
ta que dicha actividad también es admisible en sus
actividades legales autorizadas. En este sentido, los
enfoques de supervisién basados en riesgos pueden
ser adecuados, para lo cual serd necesario evaluar si
la actividad de finanzas abiertas se convierte en una
actividad significativa y cuales son los riesgos inhe-
rentes a la misma.

Con base en el resultado anterior, las entidades
deben adoptar medidas generales y especificas que
permitan realizar una gestion integral de riesgos. Aho-

ra bien, los supervisores requeriran informacién y



herramientas suptech™ que les permitan realizar el se-
guimiento al grado de adopcion de la nueva actividad
y también informacion que les permita medir la dis-
ponibilidad de los servicios y calidad en la prestacion

de servicios.

Casos de uso para la politica
publica y finalidades para la
industria

Las jurisdicciones han desarrollado diferentes casos de
uso y aplicaciones de estos segtin los objetivos de politica
publica y las necesidades de la industria. Los principales
casos de uso de finanzas abiertas son:

1. Comparacion: permite agregar en una interfaz ca-
racteristicas de productos o servicios financieros (precio,
tasa, tiempo, canal, etc.) para que el consumidor se infor-
me y tome decisiones. Promueve la educacion e inclusion
financiera, la competencia y desarrollo de mercados.

2. Iniciacion de pagos: permite que el TPP inicie, en
nombre del consumidor financiero, una orden de pago
o transferencia electronica cuenta a cuenta. Promueve el
acceso financiero de consumidores y la participacion de
nuevos oferentes en el mercado. Entre sus aplicaciones
mas conocidas se encuentran los pagos recurrentes, no
recurrentes, transfronterizos y automatizados.

3. Agregacion: permite agregar en una interfaz el
histérico transaccional y saldos de productos de pago,
bancatios, de inversiéon y/o seguros. Su aplicacion mas

conocida es la agregacion de cuentas. Promueve la

35  Deacuerdo con Castti ef al, suptech se tefiere al uso de tecnologfa innovadora
por autoridades financieras para apoyar su trabajo.

CAPITULO 5

|217



CAPITULO 5 educacion, inclusion financiera, la competencia y desa-
rrollo de mercados.

4. Portabilidad: permite que un consumidor transfie-
ra desde una institucion financiera hacia un TPP (entidad
financiera o no financiera) su informacion historica tran-
saccional, cierre un producto financiero y abra de manera
agil un nuevo producto financiero sustituto provisto por
el TPP (entidad financiera o no). Promueve la educa-
cion, inclusioén financiera, la competencia y desarrollo
de mercados.

Es importante que durante el proceso de construccion
de los esquemas de finanzas abiertas se reconozca cual
sera el caso de negocio para los TPP e instituciones finan-
cieras, es decir, cudl sera el beneficio que obtendra en su
negocio al desplegar un caso de uso para el consumidor.
Existen diferentes beneficios o finalidades de los TPP al
participar en esquemas de finanzas abiertas, los cuales se
enfocan en la reduccion de asimetrias de informacion, la
personalizacion de servicios, la mejora en procesos de

gestion de riesgos, entre otros (ver Cuadro 3).

Cuadro 3. Algunos casos de uso implementados para el
consumidor financiero y finalidades de los TPP. Fuente:
elaboracion propia con base en BID, GBM, CGAP.

Casos de uso

desplegados | Datos expuestos Finalidad

del TPP

por TPP e por las entidades
instituciones financieras
financieras

Comparador Conocer la oferta,
Canales, productos y 4 Lo
de productos y . - facilitar experiencia de
. Términos y Condicio- . :
servicios finan- nes (TyC) usuario, toma de deci-
cieros y siones, portabilidad

Puablicos
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Personales

Casos de uso
desplegados

por TPP e
instituciones
financieras

KYC y verifica-
cion identidad/
info.

Datos expuestos
por las entidades
financieras

Vinculacion y registro

Finalidad
del TPP

Facilita experiencia
usuario y vinculacion

Agregacion de
productos y
servicios finan-
cieros (dash-

Transaccionalidad de
productos y servicios
financieros (vigentes,
histéricas, transaccio-

Mejora experiencia
usuario, promover
educacion financiera
, asistencia, servicios
postventa y ofrecer

boards) nes, saldos)
nuevos productos
Brindar autorizacion a | Provision de servicios
Iniciacién de un TPP para tramitar | y mejorar experiencia
servicios un servicio en nombre | de usuario. Sujeto a

del consumidor

marco regulatorio

Suscripcién de

Transaccionalidad de
productos y servicios

Complementar analisis
de riesgos, proceso de

productos y financieros (vigentes, | suscripcion y persona-
servicios historicas, transaccio- | lizar productos, ventas
nes, saldos) y distribucion.
Portabilidad de la infor-
macion es viable para
Portabilidad . . . cualquier producto o
(informacién Vinculacion, registro y q , P
— servicio.
transaccionalidad de
personaly roductos y servicios
productos f , y Portabilidad del pro-
. inanciero .
sustitutos)* s ducto/servicio depende
marco legal, contrac-
tual. Nuevos productos
Vinculacién, registro, : S
S Mejora experiencia
. transaccionalidad de .
Acompafia- n usuario, promover
. ) productos y servicios e .
miento finan- i ) : educacion financiera
. financieros, infor-
ciero y ofrecer nuevos pro-

macion personal no
financiera

ductos
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Estado actual de las finanzas
abiertas en América Latina
y el Caribe

América Latina y el Caribe cuentan hoy con cinco juris-
dicciones que han establecido regulaciones que habilitan
la transmision estandarizada de datos para la inclusion
financiera o la promocion de la competencia en el sistema
financiero. Brasil, México, Colombia, Chile y Ecuador
cuentan con este tipo de esquemas regulados. Brasil des-
taca por ser el pais con mayores niveles de desarrollo del
ecosistema de finanzas abiertas, con un marco normativo
y de gobernanza que ha evolucionado rapidamente y resul-
tados significativos en la implementacion del ecosistema.
México, por su parte, fue el pionero en incluir el concepto
como parte de su Ley fintech y en avanzar en la primera
fase de implementacion. Sin embargo, dicha implementa-
ci6én fue pausada para las fases subsiguientes (Finnovista
y BID, 2024). Colombia cuenta tanto con un marco de
finanzas abiertas voluntario (Decreto 1297 del 2022 y
Circular Externa 004 de la Superintendencia Financiera
de Colombia del 2024) como con una disposicion legal
que establece los datos abiertos para la inclusion financiera
bajo un esquema obligatorio (Articulo 89 de la Ley 2294
del 2023 - Ley del Plan de Desarrollo). El pais estableci6
una hoja de ruta para las finanzas abiertas y avanzé en la
definicién de los estandares técnicos, pero ha visto una
desaceleraciéon en su implementacion y se enfrenta con
el desafio de implementar y coordinar la adopcién de
los datos abiertos. Chile, por su lado, ha expedido una
Ley fintech que marca la creacién del Sistema de Finanzas
Abiertas y ha avanzado en la creacién de una gobernanza

con participacion publico-privada. Finalmente, Ecuador
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expidi6 su Ley fintech, donde habilita las finanzas abiertas,
cuya implementacion esta en agenda, pero donde no se
han observado avances significativos.

Ademas de estos paises, que destacan por sus avances
normativos y de desarrollo de mercado en el caso de
Brasil, en general hay un gran interés de los reguladores
financieros por estos modelos para fomentar mayores
niveles de competencia e inclusién en los mercados fi-
nancieros regionales. En una encuesta reciente realizada
pot el Banco Interamericano de Desarrollo y Finnovista
a 32 autoridades financieras de la region, la mitad (16)
reportaron interés en avanzar en la agenda regulatoria
de este vertical fintech en los proximos 12 meses. Dicho
interés se enfoca en la definicién de principios basicos y
lineamientos minimos para el funcionamiento, asi como
en aspectos técnicos para el despliegue de casos de uso,
resaltando el interés por los estandares para el caso de
uso de iniciacion de pagos y aspectos de ciberseguridad
y gobernanza, entre otros (Finnovista y BID, 2024).

Considerando el avance reciente de estas jurisdiccio-
nes, a continuacién se detallan dos casos de estudio que
pueden proveer informacién util para otras jurisdicciones
interesadas en implementar esquemas de finanzas abiertas
bajo un modelo regulado. Primero, el caso de Brasil, con
el desarrollo mas avanzado en el mercado, y, segundo,
Chile, que se constituye como un ejemplo interesante
por la construccién colaborativa publico-privada y las

perspectivas de crecimiento del mercado hacia futuro.

Brasil
Brasil cuenta con el sistema de finanzas con mayor cre-
cimiento del mundo. Este ha alcanzado 42 millones de

consentimientos activos a diciembre del 2023 y 946



instituciones participantes, incluyendo instituciones fi-
nancieras como bancos, uniones de crédito y fintech. De
estas, 27 son entidades proveedoras de servicios de inicia-
ci6én de pagos en operacion (Open Finance Brasil, 2024).
Asimismo, como indicacién del dinamismo del sistema,
el 4 de octubre del 2024, el sistema reporté 346.820
llamadas API de las cuales el 99,9 % fueron concluidas
con ¢xito. Es notable que el ecosistema alcanzé los 5
millones de cuentas conectadas en menos de un afio de
implementacién, comparado con un periodo de 4-5 aflos
en el Reino Unido, entre otros, gracias al principio de
reciprocidad considerado en el sistema (Open Banking
Excellence, 2023).

Las finanzas abiertas en Brasil fueron habilitadas por
la resoluciéon Numero 1 del 4 de mayo del 2020 del Ban-
co Central, la cual dio el marco de implementacion del
sistema. De manera subsiguiente, el regulador avanzé con
la expedicion de una serie de normas que establecen el
alcance de los datos y servicios del sistema (Circular 4.015
del 2020), los requerimientos técnicos y procedimientos
operativos para su implementaciéon (Resolucién 32 del
2020 del Banco Central de Brasil) y el establecimiento
del marco de gobernanza definitiva del sistema (la Reso-
lucién BCB 400 del 2024), entre otras modificaciones y
desarrollos.

Asimismo, este marco incluye una serie de reglamen-
tacion secundaria que detalla aspectos como experiencia
de usuario, ciberseguridad, entre otros. Estos desarrollos
fueron complementados y habilitados por la expedicion de
la Ley General de Proteccién de Datos de Brasil (LGPD)
que les permitié a los participantes adoptar politicas,
procedimientos y controles adecuados para salvaguardar
los datos y la seguridad del consumidor financiero. Final-
mente, hace poco se expidié la Resolucion Conjunta N.
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10 del 2024, la cual fija las directrices para la definicién
de una gobernanza definitiva para el sistema y establece
disposiciones para mejorar la experiencia de usuario y las
sinergias con Pix, al habilitar, por ejemplo, Pix a través
de tecnologia de comunicacién de campo cercano (NFC,
port sus siglas en inglés), que permite intercambiar infor-
maci6n entre dos dispositivos a corta distancia y aumenta
los participantes obligatorios.

La participacion en el sistema de finanzas abiertas es
obligatoria para entidades de segmentos 1 y 2 (S1 y S2),
que corresponden a las mas significativas en términos de
tamafio o actividad internacional, y es voluntario para las
demas instituciones de depdsito, de cuentas de ahorro y
prepago y proveedores de servicios de iniciacion de pagos.
La participacion en el sistema puede ser voluntaria para
las demas instituciones.

El proceso de implementacion de las finanzas abiertas
en Brasil se dio bajo un esquema de fases. La primera fase
abordé informacién publica de instituciones financieras,
como canales de servicios, productos y tarifas. La segunda
fase, denominada datos del consumidor, incluy6 datos
de registro y datos transaccionales relacionados con los
productos y servicios de la fase 1. La fase 3 incluy6 el
desarrollo del caso de uso de iniciacién de pagos inclu-
yendo TEF, Transferencia Electrénica Disponible (TED),
pagos instantancos (Pix), Boleto, entre otros, y propues-
tas de crédito. Finalmente, la fase 4 abordé productos y
servicios del sistema financiero como productos de in-
version, seguros, fondos de pension abiertos, entre otros,
asi como datos transaccionales asociados a inversiones.
Esta fase incorpora el concepto de seguros abiertos bajo
el direccionamiento y supervision de la Superintendencia
de Seguros Privados (SUSEP). En el futuro, se prevé la



interoperabilidad entre los dos sistemas (finanzas abiertas

y seguros abiertos).

La arquitectura del sistema cuenta con un directorio
de participantes, criterios técnicos API definidos a través
de la regulaciéon e intercambio de datos bajo el princi-
pio de reciprocidad. El sistema cuenta con un esquema
de monitoreo de la arquitectura tecnoldgica (oficina de
seguridad) y una estrategia para garantizar la seguridad
de la transferencia de los datos, esto a través de la estan-
darizacion, la definicion de requerimientos técnicos y la
certificacion de, por ejemplo, estandares de proteccioén
de la informacion y la validacion de la identidad de cada
institucién. Las llamadas API siguen el protocolo FAPI
BR, asi como otros estandares internacionales de seguti-
dad como DCR y DCM.

Brasil cuenta hoy con una gobernanza definitiva, la
cual busca energizar el proceso de implementacién. La
Resolucion 400 del 2024 establece tres instancias: 1) un
organo de gobernanza, responsable, por ejemplo, de la
modificacion de los estatutos y examen y aprobacion de

informes de gestioén; 2) un 6rgano de alta gerencia con
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responsabilidades como la aprobacién del presupuesto
anual, eleccién de los miembros del directorio, aprobacién
de propuestas sobre normas tecnolégicas, asi como la
definicién de comités técnicos; y 3) un directorio, maximo
o6rgano de direccion, con funciones de direccionamiento
dela gobernanza. También cuenta con grupos de técnicos
en los cuales el banco central participa de manera activa.
LLa gobernanza definitiva busca dar representatividad a la
pluralidad de instituciones participantes y segmentos y dar
sostenibilidad al sistema. Asimismo, establece disposicio-
nes para equilibrar el poder de voto con el fondeo, el cual
estd basado en la contribucién de las instituciones parti-
cipantes de manera proporcional a su patrimonio neto.

El esquema brasilero ha sido muy influyente en la
regioén y marco un hito al demostrar el potencial de bene-
ficios de implementar casos de uso del sistema de apertura
y transferencia de datos estandarizada. Los beneficios de
esta implementacion incluyen eficiencias en, por ejemplo,
apertura de cuentas, andlisis crediticio, portabilidad y
oportunidades de creacién de productos y servicios mas
personalizados (Open Finance Brasil, 2024). Por ejemplo,
una unién de crédito report6 una reduccion de 32ha 2h y
10min en el proceso de onboarding gracias a la transferencia
de datos a través de las finanzas abiertas (BCB, 2024). Sin
embargo, esta arquitectura estd en un proceso de desarro-
llo constante y todavia hay un gran camino para mejorar
el conocimiento del sistema de parte de los consumidores
y la adopcidén por parte de poblaciones como mujeres o
personas de segmentos de bajos ingresos. El desarrollo de
casos de uso adecuados y que consideren sus necesidades
es clave para esto (CGAP, 2023).



Chile

Las finanzas abiertas en Chile fueron habilitadas legal-
mente en la Ley 2521 del 2023, la cual promueve la com-
petencia, innovacion e inclusion financiera. La ley crea el
Sistema de Finanzas Abiertas y establece los principios
y reglas basicas para su funcionamiento. Asi, habilita la
transferencia estandarizada de informacion bajo estanda-
res de seguridad y con el consentimiento de los usuarios
financieros. De acuerdo con el articulo 17 de la ley, las
instituciones participantes del sistema son categorizadas
en: instituciones proveedoras de informacion, institucio-
nes proveedoras de servicios basados en informacion,
instituciones proveedoras de cuentas y proveedores de
servicios de iniciacion de pago. Como ente encargado
por la ley para su implementacion, recientemente, la Co-
mision del Mercado Financiero (CMF) publico la norma
de caracter general N. 514 del 2024, que regula el Sistema
de Finanzas Abiertas.

La implementacion del sistema se realizara por fases
para un desarrollo gradual del sistema, considerando el
tipo de entidad y los datos a ser compartidos. La normati-
va entrard en vigencia a partir de julio de 2026. El primer
grupo de entidades participantes, compuesto por bancos
y emisores de tarjetas de pago, tendra hasta 18 meses para
implementacién. El segundo grupo, de proveedores de
informacion, tendra hasta 36 meses.

En términos de arquitectura, la CME, encargada de la
implementacién de la ley, esta avanzando en el desarrollo
de la infraestructura publica necesaria para la implemen-
tacién, incluyendo un directorio centralizado y la creacion
de una sandbox tecnolégica para probar casos de uso
de APIs y hacer pruebas de integracién con el directo-

rio, apoyando la implementacion del sistema de finanzas
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abiertas en el pafs. De igual forma, se planea disponer de
estandares, requerimientos y un esquema de resguardos
para garantizar la seguridad del sistema en linea con es-
tandares internacionales, como el uso de certificados para
autenticacion (mTLS) y seguridad de los datos (FAPI).

Principales retosy
recomendaciones

América Latina y el Caribe encuentran en la adopcion de
las finanzas abiertas la posibilidad de promover la inclu-
sion financiera y generar competencia y desarrollo de los
mercados financieros. Para que suimplementacion genere
dichos beneficios, las finanzas abiertas deben abordar
un enfoque de politica publica de provision de un bien
publico. Su implantacién es desafiante, pues requiere
del cambio de paradigma de las instituciones financieras
frente a los datos de los consumidores y el acceso de los
TPP, al tiempo que les exige a los TPP elevar sus capaci-
dades de seguridad de la informacion, gestion de riesgos
y proteccion al consumidor a un nivel equiparable a las
del sector financiero.

Segun la encuesta realizada por Herrera ez a/ (2023), las
asociaciones fintech tienen en cuenta dos grandes dificulta-
des con respecto a las finanzas abiertas: la resistencia de
las entidades financieras tradicionales para compartir sus
datos financieros (87,5 %) v la lenta coordinacion entre
los reguladores para elaborar un marco regulatorio (75
%). Por su parte, las empresas encuestadas destacaron que
entre los retos de las finanzas abiertas se encuentra la falta
de apoyo regulatorio (54,5 %), la presion de los bancos
(45,5 %) v la falta de incentivos financieros (45,5 %0).



Al revisar esquemas exitosos de finanzas abiertas,

como los del Reino Unido, Australia, Corea del Sur, Singa-

pur, Hong Kong o Brasil, frente a otros que se encuentran

en su proceso de desarrollo e implementacion, se halla

que los paises en desarrollo o subdesarrollados presentan

los siguientes retos en la implementaciéon de esquemas

robustos y sostenibles de finanzas abiertas:

1.

Reconocimiento del verdadero alcance de la po-
litica publica. L.a adopcion de una politica piblica
estable, innovadora y previsiva de finanzas abiertas
debe considerar el alcance de la arquitectura de fi-
nanzas abiertas (tal como se explicé anteriormente)
como infraestructura digital publica, reconociendo
que este esquema va mas alla de una regulacion ge-
neral y requiere de profundizar en la definiciéon de
reglas y estandares, asi como de dar sefales claras y
consistentes al mercado relacionadas con la hoja de
ruta de implementacion.

Generacion de reglas y disposicion de recursos
para infraestructura publica. Las finanzas abiertas
pueden ser entendidas como una red de infraestruc-
tura vial de un paifs y, como tal, se requiere que sea
construida bajo un enfoque de bien piblico, en donde
es necesatio realizar una planeacién de los recursos
de inversion, financiacién y el mecanismo de conce-
sién. La destinacién de presupuestos de inversion y
la construccién de mecanismo de concesion privados,
asi como la garantia de cumplimiento del desarrollo de
estas actividades en el mediano plazo, se convierten
en un desafio para los paises. El disefio regulatorio
y de politica publica debe considerar las capacidades
del pais para desarrollar las capas de la arquitectura
de finanzas abiertas, adecuiandose a los recursos dis-

ponibles.
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En particular, los pafses deben garantizar el estable-
cimiento de la certificacién y directorio centralizado de
TPP para generar un solo esfuerzo a nivel de toda una
economia. A su vez, se debe promover un esquema de
gobernanza que en primera medida se enfoque en los
mecanismos de participacion y luego considere un me-
canismo de financiacién publico-privado eficiente de
la infraestructura publica digital de finanzas abiertas.
Educacion financiera y capacidad en finanzas
abiertas. El esquema de finanzas abiertas funciona
a partir del consentimiento del tratamiento de datos
que el consumidor otorga al TPP. Si el consentimiento
no se otorga, las finanzas abiertas no funcionan. En
Brasil, se ha encontrado que existe un gran trabajo
de educacién financiera pues atn una parte de la
poblacién desconoce qué es Open Banking Brasil
u Open Insurance Brasil. Para ello, es necesario que
los reguladores, supervisores e industria trabajen en
promover un entendimiento sencillo de las finanzas
abiertas para los consumidores, el cual dista conside-
rablemente del lenguaje y formas utilizadas con los
desarrolladores de los estandares.

Es por esto que los trabajos coordinados en la
materia, que permitan mostrarle al consumidor que es
el duefio de los datos y como puede transferirlos, son
vitales. En este frente, las reglas de finanzas abiertas
de la Superintendencia Financiera de Colombia exigen
que las instituciones financieras desarrollen progra-
mas de educacién financiera en la materia y revelen
adecuadamente informacion a sus consumidores. Sin
embargo, la capacidad financiera debe ir mas alld de
los conocimientos y abordar un entorno que facilite el
acceso y uso del sistema, por ejemplo, con interfaces

amigables con el usuatio, lenguaje claro, uso de ciencia



del comportamiento, entre otros. También requiere
de la aparicién de casos de uso relevantes para po-
blaciones con condiciones que dificultan su acceso
al sistema financiero y de experiencias de usuario

sencillas y sin contratiempos.

Recomendaciones de politica
publica y capacidad institucional

El andlisis de los principales elementos que permiten el
desarrollo exitoso de un esquema de finanzas abiertas,
asi como los casos regionales resaltados en el presente
capitulo, delinean algunas recomendaciones de utilidad
para los hacedores de politica y actores del ecosistema
interesados en avanzar en su implementacion. A lo largo
del documento, se resaltan elementos centrales como
la importancia de estandarizar la transferencia de datos
con estandares robustos de seguridad, habilitar nuevos
actores como los TPPs, generar directrices claras para su
participacion en el sistema y contar con una gobernanza
robusta e institucionalizada que permita la participacion
constante tanto del lado publico como el privado.

Adicionalmente, la experiencia internacional y regional
enfatiza la importancia de fortalecer el marco institucional y
legal que enmarca el proceso de implementacion, incluyendo
la generacion de capacidades del regulador financiero. Es fun-
damental establecer un marco de politica de largo plazo, crear
facultades para el regulador y aprovechar y utilizar sandboxes
regulatorias y tecnolégicas y otras innovaciones reguladoras
para probar los modelos y las tecnologfas de negocio.

A continuacion, se presenta un panorama general de
todas las recomendaciones y buenas practicas (Herrera

et al, 2023):
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1. Establecer una politica piblica con los objetivos que
se buscan alcanzar y una hoja de ruta de largo plazo.
2. Basar el esquema alrededor del consentimiento del
consumidor financiero y definir el flujo de consen-
timiento.
3. Definir los tipos de participantes y las formas de
participacion.
4. Definir el modelo de responsabilidad.
5. Definir el alcance de los datos que se compartiran:
*  Proporcionados por el consumidor.
e Transaccionales.
*  De clientes con valor agregado.
6. Establecer directrices de la experiencia del consumi-
dor financiero.
7. Abordar los costos del intercambio de datos.
8. Establecer las normas de las API para compartir
datos:
e Especificaciones de lectura y escritura de las
APL
* Especificaciones API de datos abiertos.
*  Marco de confianza.
* Normas o directrices de la experiencia del
consumidor.
* Especificaciones dinamicas del registro de
clientes.
*  Especificaciones de reporte de gestion de la
informacion.
*  Normas o directrices de operacion.

Para la correcta implementacion del sistema, se deben
abordar tres pilares necesarios para garantizar la capacidad
institucional necesaria para las finanzas abiertas: el mar-
co juridico e institucional, talento humano y capacidad

tecnoldgica.



Marco institucional y juridico

Esto implica establecer de manera clara y explicita las
responsabilidades y facultades institucionales necesarias
para la implementacién. Los reguladores y supervisores
financieros requieren de la creacion de unidades especi-
ficas o arreglos institucionales con funciones claras de
implementacién o asignar dicha responsabilidad clara-
mente de manera interna o externa. Para que este trabajo
sea sostenible y se avance de manera adecuada, la funcién
debe venir con presupuesto suficiente y los recursos hu-
manos necesarios, asi como con equipos especializados.
Por ejemplo, el Banco Central de Brasil cuenta con un
equipo implementador con conocimiento sectorial, regu-
latorio y de modelo de negocio y funcionarios adicionales
de otras areas centrales, como supervision, tecnologia y
comunicaciones con dedicacion parcial. También se re-
comiendan funciones independientes de implementacién
y supervision.

Al ser un ecosistema que requiere de cooperacion entre
los distintos actores, es clave establecer una gobernanza
robusta con participacion publica y privada y que garantice
la participacion de todos los actores involucrados en el
ecosistema. Dicha gobernanza permite la coordinacién
para darle la direccion estratégica al sistema, facilitar la
definicion de requerimientos técnicos, la implementacion
de estandares y operativos necesarios para el correcto
funcionamiento y permitir el monitoreo de la infraes-
tructura. La gobernanza puede también tener un rol en la
promocion, investigacién y comunicacion asociada a las
finanzas abiertas. Esta gobernanza también debe contar
con los recursos financieros y humanos necesarios para
garantizar su sostenibilidad.
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LLa implementacion exitosa esta basada en un didlogo
publico-publico y publico-privado estructurado y fluido,
ademas del didlogo internacional para compartir buenas
practicas y la coordinaciéon regulatoria internacional que
facilite procesos de integracion futura.

También debe existir un marco juridico a través de
leyes y decretos basados en principios, que deben ser
neutrales tecnolégicamente y que permitan un desarro-
llo normativo secundario a través de normas de menor
jerarquia. Estas primeras regulaciones deberfan incluir los
siguientes aspectos en el desarrollo: poderes y autoridad,
patticipantes, hoja de ruta/calendatio, estindares, solu-
ciones de los desarrolladores, gobernanza de la entidad
implementadora y unidad responsable en la autoridad
supervisora. A diferencia de muchas otras regulaciones, el
involucramiento de las autoridades financieras no cesa con
la emision de la norma, sino que se extiende al manteni-
miento del ecosistema, la infraestructura publico-privada,
el entrenamiento del personal propio, el desarrollo de

sandboxes tecnologicas, entre otros.

Talento humano

Para que el sistema de finanzas abiertas funcione, se identi-
fica como critico crear capacidades humanas necesarias en
innovacion financiera y nuevas tecnologfas. Es necesario
asegurar la creacién de capacidades en el recurso actual
de las autoridades y la atraccion de nuevos perfiles con
conocimientos en transferencia estandarizada de datos,
aspectos técnicos como agregacion de datos, riesgos, entre
otros. Aspectos relevantes para considerar a la hora de la
atraccion de talento o desarrollo de capacidades internas
son los de proteccién de datos y ciberseguridad, estan-
dares técnicos y monitoreo de esquemas de integracion

y transferencia de datos.



Capacidad tecnolégica
Finalmente, las autoridades financieras y las entidades

encargadas de laimplementacion del sistema deben contar
con una capacidad minima para entender, usar y super-
visar la arquitectura de apertura de datos financieros y
los diferentes casos de uso priorizados en cada jurisdic-
cion. Para esto se pueden considerar las necesidades de
creaciéon de bienes publicos tecnoldgicos, como directo-
rios, aplicaciones API y requerimientos para garantizar
la seguridad del sistema, y aspectos para garantizar su
sostenibilidad y mantenimiento, asi como las soluciones
digitales necesarias para monitorear los flujos y considerar
riesgos operativos como de ciberseguridad. Se recomien-

da explorar soluciones de suptech novedosas. Todas estas
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iniciativas resaltan la necesidad de asegurar presupuestos
necesarios y la capacidad humana del punto anterior.
Esta capacidad debe ser desarrollada en las entidades de
implementacién. En este punto, es importante remarcar
que la provisioén de la infraestructura para las diferentes
capas puede hacerse con asociaciones publico-privadas
como una opcion ya explorada exitosamente por el Reino

Unido y Corea del Sur.

Conclusiones

Este capitulo presenté algunos elementos que deben
ser considerados en el proceso de implementacion del
sistema de finanzas abiertas y detallé casos de uso y de
negocio especificos con gran potencial para enfatizar
los beneficios de la transferencia estandarizada de datos.
También present6 el estado actual de la implementacion
de finanzas abiertas en América Latina y el Caribe y los
casos de Brasil y Chile. Entre los elementos principales, se
present6 un marco conceptual para la arquitectura de las
finanzas abiertas alrededor de las capas de: a) autorizacion,
b) alcance, c) interoperabilidad y seguridad, d) gobernanza
y €) mantenimiento y supervision.

Se resalté la importancia de considerar las finanzas
abiertas como la construccion de una red de infraestruc-
tura vial de un pafs, que, como tal, requiere ser construida
bajo un enfoque de bien publico y bajo esquemas de
planeacion, ejecucion y mantenimiento adecuados. Esta
vision esta acompafiada por elementos como la estandari-
zacion tanto en la transferencia de datos como en aspectos
de seguridad y de la habilitacién de nuevos actores como
los TPPs. Por otro lado, es necesaria la definicién de casos

de uso relevantes para el contexto local y que le agreguen



valor al usuario a la vez que permiten el desarrollo de un
enfoque de negocio para los actores del sector privado
como mecanismos de sostenibilidad.

Fue destacada la importancia de crear una gobernanza
robusta e institucionalizada que permita la participacién
constante tanto del lado publico como el privado para el
desarrollo de las diferentes etapas de implementacion y
lograr casos de uso relevantes. Finalmente, se resalté el
establecimiento de un marco de politica de largo plazo,
la creacién de facultades para el regulador y el aprove-
chamiento de innovaciones reguladoras para probar los
modelos y las tecnologias de negocio como condiciones
habilitantes. Esta aproximacién comprensiva se considera
de particular relevancia para los paises de la regién en
etapas tempranas de desarrollo de sus sistemas de finanzas
abiertas, como Colombia y otros paises que han empren-
dido un camino hacia la apertura de datos financieros con

el usuario en el centro.
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CAPITULO 6

Andrés Godoy Ortiz, Alejandra Rodriguez y
Carmen Sofia Coy

Enla dltima década, Colombia ha avanzado notablemente
en inclusion financiera, ampliando el acceso a productos
y servicios financieros para una gran mayoria de la po-
blacién. Segun datos de la Banca de las Oportunidades,
entre el 2011 y el 2023, el porcentaje de adultos con
acceso a servicios financieros subidé del 64,9 % al 94,6
%, alcanzando a 36.1 millones de personas, es decir, 19
de cada 20 adultos ya tienen productos financieros. Este
crecimiento ha sido impulsado principalmente por la
digitalizacién de las operaciones financieras, la expansién
de productos como las billeteras digitales y el incremento
en corresponsales bancarios, que pasaron de 92.000 en el
2015 2 576.000 en el 2023, un aumento del 526 %.

No obstante, el acceso al crédito en Colombia sigue
siendo un desafio significativo, especialmente para las
comunidades rurales, trabajadores informales y mipymes.
Igualmente, la brecha de género en el acceso a servicios

financieros persiste. Las limitaciones en informacién

|243



CAPITULO 6

244 |

relevante para evaluar riesgos financieros han creado
barreras para estas poblaciones, frenando su potencial de
crecimiento econémico y de bienestar. a causa principal
de este problema esta asociada a la escasa informacién de
estas poblaciones, imposibilitando a las entidades finan-
cieras realizar una adecuada evaluacion crediticia.

En este contexto, el acceso y uso de datos que no
provienen del sector financiero emerge como una he-
rramienta critica para superar estos obstaculos, una que
permita disefiar scores de créditos alternativos y ampliar
el alcance de los servicios financieros en el pais. Dicho
lo anterior, este capitulo tiene como objetivo brindar
insumos de politica publica para que Colombia pueda
tener una infraestructura tecnoldgica e institucional de
datos abiertos que facilite el acceso al crédito mediante la
disponibilidad de diversas fuentes de informacion. Esto en
el marco del articulo 89 del Plan Nacional de Desarrollo
2022-2026, que estableci6 la obligacion tanto a entidades
publicas como privadas de suministrar a terceros datos
personales que pueda ser empleados para facilitar el acceso
a productos y servicios financieros.

El capitulo esta organizado en cuatro secciones prin-
cipales que aportan, de manera progresiva, insumos para
comprender, disefiar y construir un ecosistema de datos
abiertos en Colombia, y esta orientado a promover la
inclusion financiera. La primera seccion, La importancia
de los datos, destaca como la informacion juega un rol
fundamental en el acceso al crédito y este, a su vez, en
el desarrollo socioeconémico del pafs. Aqui se examinan
experiencias internacionales de nuevas fuentes de datos
que estan ayudando a redefinir los modelos de scoring cre-
diticio, permitiendo la inclusion de sectores subatendidos

por el sistema financiero.



En la segunda seccion, Qué datos necesita Colombia, se
identifican los tipos de informacion clave para mejorar
la inclusién financiera en el pais. HEsta seccion analiza
las fuentes de datos alternativos, proponiendo una cla-
sificacion en tres grandes categorfas: datos econdémicos,
datos de comportamiento y datos geograficos. La terce-
ra seccion, Cdmo implementar una sociedad de datos abiertos,
ofrece un andlisis de modelos de gobernanza y estanda-
res tecnologicos que son guias para el caso colombiano.
Basandose en ejemplos de Australia e India, se destacan
los elementos esenciales para un ecosistema de datos
abiertos, desde la regulacion y la supervision centralizada
hasta la interoperabilidad de los sistemas y la seguridad en
elintercambio de informacion. Esta seccion proporciona
recomendaciones practicas para la creacién de un marco
robusto que garantice tanto la proteccién de la privacidad
de los consumidores como la facilidad en términos de
desarrollo tecnologico.

Por ultimo, en la seccion Recomendaciones para Colon-
bia, se ofrecen sugerencias sobre los pasos a seguir para
consolidar el ecosistema de datos abiertos, destacando
datos estratégicos y politicas especificas que podrian
incentivar la participacién de multiples actores en este
proceso. Las recomendaciones enfatizan la necesidad de
una colaboracién entre el Gobierno y el sector privado,
la implementacién de estandares tecnologicos sélidos
y el disefio de incentivos que fomenten el uso de datos
abiertos de manera ética y segura, contribuyendo asi a la
inclusion financiera en Colombia.

A lo largo del capitulo, se hace evidente que una es-
trategia integral y bien estructurada en torno a los da-
tos abiertos no solo ampliaria el acceso al crédito, sino

que también permitirfa una integracién econémica mas
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inclusiva, beneficiando a sectores marginados y promo-

viendo el desarrollo sostenible del pafs.

La importancia de los datos
para el desarrollo

El papel critico del acceso al crédito

Elacceso al crédito es fundamental para el desarrollo eco-
némico, ya que permite que hogares y empresas inviertan
en su futuro, aumenten su capacidad productiva y acumu-
len capital, mejorando asi el bienestar general. El acceso
a financiamiento incide en las decisiones de inversion a
nivel individual, como lo es la inversiéon en educacién
y maquinaria, lo que a su vez influye en el crecimiento
econémico agregado de largo plazo, ya que favorece la
reduccion de la pobreza y la desigualdad.

En esencia, los mercados crediticios canalizan recursos
desde agentes con excedentes hacia aquellos con necesi-
dades de inversion, asegurando una asignacion eficiente
del capital en la economia. De este modo, el crédito se
convierte en una palanca esencial para impulsar tanto el
desarrollo econémico como el progreso social.

Desde la perspectiva empresarial, el crédito facilita la
acumulacién de capital y promueve una asignacion mads
eficiente de los recursos. Como destaca Levine (2005), los
sistemas financieros robustos estimulan el crecimiento
econémico al canalizar el ahorro hacia inversiones produc-
tivas. La capacidad de las empresas para acceder a finan-
ciamiento externo aumenta la probabilidad de desarrollar
proyectos rentables que, de otro modo, quedarfan sin
explorar debido a limitaciones de recursos internos. Este
punto adquiere mayor relevancia en el caso de las micro,

pequeflas y medianas empresas (mipymes), especialmente



en economias emergentes como la colombiana, donde las
restricciones crediticias son més severas debido a la falta
de garantias y antecedentes crediticios.

En vista de lo anterior, ampliar el acceso al crédito des-
tinado a inversion para las mipymes puede desencadenar
efectos significativos no solo en términos de crecimiento
econémico, sino también en la generacion de empleo y la
diversificacion productiva. Al liberar su potencial, estas
empresas contribuyen a la estabilidad econémica y fomen-
tan una mayor competitividad en sectores estratégicos.

El crédito también desempefia un papel crucial en el
ambito de los hogares, permitiendo suavizar el consumo
y facilitar inversiones en capital humano. Banerjee y Du-
flo (2011) subrayan que las familias con acceso a servicios
financieros tienen mayores probabilidades de invertir en
educaciéon y salud, lo que, a largo plazo, contribuye al
desarrollo humano y fomenta la movilidad social ascen-
dente. Sin opciones de financiamiento, los hogares se ven
forzados a.reducir.el consumeo esencial durante petiodos

de bajos ingresoso ante choques econdémicosinesperados,

exacerbando suwulnerabilidad.
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A pesar de laimportancia del crédito, la falta de acceso
a servicios financieros sigue siendo un desafio critico en
muchas economias emergentes. La ausencia de garantias
crediticias formales y el elevado costo del crédito dejan a
una parte significativa de la poblacion fuera del sistema
financiero formal. De acuerdo con la Global Findex
Database (Banco Mundial, 2021), cerca de un tercio de
la poblacién mundial carece de acceso a servicios finan-
cieros basicos, lo que limita su capacidad para gestionar
riesgos, invertir en educacion o iniciar emprendimientos
que podrian sacarlos del ciclo de la pobreza.

El acceso equitativo al crédito es indispensable para
reducir la desigualdad. Beck, Demirgiic-Kunt y Levine
(2007) argumentan que si bien un sistema financiero de-
sarrollado puede ampliar las oportunidades econémicas,
también puede profundizar la desigualdad si los servicios
financieros quedan restringidos a ciertos segmentos privi-
legiados de la sociedad. La posibilidad de ahorrar, invertir
en educacion o emprender negocios les proporciona a
las personas de bajos ingresos herramientas para superar
barreras estructurales. Yunus (2003) ilustrd, a través del
microcrédito, como pequeflos préstamos sin garantias ni
historial crediticio pueden fomentar emprendimientos
sostenibles y mejorar los ingresos de los mas pobres, una
iniciativa replicada globalmente como un modelo exitoso
de inclusion financiera.

En Colombia, varios grupos enfrentan obstaculos par-
ticulares para acceder al crédito, entre ellos las poblaciones
rurales, las mujeres y los j6venes. Las mujeres, por ejemplo,
suelen poseer menos activos para ofrecer como garantia
y pueden encontrarse con prejuicios institucionales. Por
otro lado, los jovenes, a pesar de representar una fuente
de innovacion y dinamismo econémico, enfrentan limita-

ciones en el acceso a financiamiento debido a la falta de



historial crediticio y garantias, lo que frena su potencial
emprendedor. Finalmente, las poblaciones rurales enfren-
tan limitada cobertura de conectividad a internet, lo que se
traduce en mayores costos de desplazamiento y tramites
presenciales. Ademas, la informalidad en la tenencia de
la tierra y la falta de titulos de propiedad dificulta su uso
como garantfa para respaldar préstamos. La volatilidad
de los ingresos derivados de actividades agropecuarias,
expuestas a riesgos climaticos y de mercado, también
representa una barrera, ya que las instituciones financieras

perciben mayor riesgo en este tipo de préstamos.

La funcion de los datos en la
concesion de crédito

El crédito no es simplemente la transferencia de recursos;
es, fundamentalmente, una apuesta informada sobre la
capacidad futura de pago del solicitante. Estos recursos
representan el ahorro del publico en establecimientos de
crédito, quienes evaluan rigurosamente las solicitudes de
crédito para prestar recursos captados. Asi, los datos se
convierten en el pilar fundamental de cualquier sistema de
evaluacién crediticia y la profundidad y precision de esta
informacién impactan tanto el acceso al crédito como las
condiciones de financiamiento, afectando las oportunida-
des de los solicitantes y el riesgo que asumen las entidades.

Histéricamente, las instituciones financieras han uti-
lizado modelos tradicionales para evaluar la solvencia de
los solicitantes basandose en datos de fuentes de ingresos,
tenencia de activos y servicios financieros convencionales,
como el historial crediticio que es consultado en las centra-
les de informacion. Estos modelos operan bajo la premisa

de que el comportamiento financiero pasado es un buen
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predictor del comportamiento futuro. Un ejemplo am-
pliamente conocido es el FICO Score, desarrollado por
la Fair Isaac Corporation, que emplea informacién de los
burds de crédito para asignar una puntuacion numérica
que refleja el riesgo crediticio del individuo.

Entre los factores que componen esta puntuacion se
encuentran el historial de pagos, el nivel de endeudamien-
to, la duracién del historial crediticio, la diversificacion de
los tipos de crédito utilizados y las solicitudes recientes
de crédito. Un puntaje elevado reduce la percepcién de
riesgo, facilitando el acceso al crédito en mejores condi-
ciones para el solicitante.

De manera similar, el sistema RiskCalc™ de Moody’s
Analytics proporciona evaluaciones cuantitativas del ries-
go de crédito corporativo mediante el andlisis de estados
financieros y ratios clave, facilitando la toma de decisiones
en créditos empresariales. Asi mismo, otros modelos,
como el Z-score de Altman y el CreditMetrics de JP-
Morgan, utilizan técnicas estadisticas y econométricas
para predecir quiebras empresariales y evaluar riesgos de

cartera, respectivamente. ILas variables mas comunes son:

1. Historial de pagos (puntualidad en el pago de obliga-
ciones anteriores).

Amplitud del historial crediticio

Relacién entre deuda y activos.

Antigiiedad del solicitante en el sistema financiero.

AR

Nuevas solicitudes de crédito (frecuencia de solici-
tudes recientes).

6. Tipos de crédito utilizados (diversificacion del porta-
folio financiero del solicitante).

TLas centrales de informacién o burds de crédito

desempefan un papel fundamental en este proceso al
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recopilar y centralizar informacién crediticia de indivi-
duos y empresas. Proporcionan informes detallados que
incluyen historiales de pago, deudas pendientes, registros
de morosidad y otros datos relevantes. Las instituciones
financieras utilizan esta informacién para complementar
sus propios analisis y reducir la asimetrfa de informacién
entre prestamistas y prestatarios.

El enfoque tradicional se basa en la premisa de que los
datos financieros histéricos y formales son indicadores
fiables de la capacidad y voluntad de pago. Este sistema
ha permitido estandarizar y automatizar la evaluacion del
riesgo crediticio, agilizando el proceso de aprobaciéon y
contribuyendo a la estabilidad financiera al limitar la ex-
posicion a prestatarios de alto riesgo. Sin embargo, estos
modelos presentan limitaciones en cuanto a las fuentes
de informacioén disponibles, pues su informacion es de
agentes que ya se encuentran en el sector financiero y

excluye a personas sin historial crediticio.
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En Colombia, como en muchos paises en desarrollo,
gran parte de la poblacion trabaja en la economia informal
y carece de un registro financiero formal, lo que impide su
acceso a servicios crediticios. Esta exclusion crea una brecha
significativa entre quienes pueden acceder a servicios finan-
cieros y quienes no. Los modelos tradicionales favorecen a
individuos con empleos formales, ingresos estables y activos
que pueden ser utilizados como garantia. Como resultado,

las poblaciones vulnerables pueden verse afectadas.

Nuevas fuentes de datos y
su potencial para la inclusion
financiera

La evolucién de la tecnologia y la creciente disponibilidad
de datos han abierto nuevas oportunidades para transfor-
mar los modelos tradicionales de evaluacion crediticia. El
big data, el machine learning y los datos abiertos estan re-
configurando la forma en que las instituciones financieras
analizan el riesgo, permitiendo un enfoque mas inclusivo
y preciso. Este cambio es particularmente relevante para
poblaciones no bancarizadas, ya que ofrece nuevas vias
para conocer el comportamiento de los clientes, evaluar
la capacidad de pago y promover la inclusion financiera.

El concepto de big data hace referencia a técnicas
computacionales utilizadas para el procesamiento de gran-
des volumenes de datos estructurados (bases de datos) y
no estructurados (imagenes, texto, etc.) provenientes de
multiples fuentes. A través del analisis avanzado de datos,
las instituciones financieras pueden extraer patrones y
conocimientos valiosos que no son evidentes en modelos
tradicionales. Por su parte, técnicas estadisticas como el

machine learning (que traduce aprendizaje automatico y



es un campo dentro de la inteligencia artificial) desarrollan CAPITULO 6
algoritmos que identifican relaciones complejas y dind-
micas de comportamiento que los métodos estadisticos
clasicos no detectan. Es asi como los sistemas de crédito
basados en aprendizaje automatico pueden analizar com-
portamientos financieros y no financieros de manera
continua, generando perfiles dinamicos de riesgo que se
ajustan en tiempo real. Esto no solo optimiza las decisio-
nes de crédito, sino que también permite la personaliza-
ci6én de productos financieros adaptados a las necesidades

individuales.
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Gambacorta et a/. (2023) comparan modelos tradiciona-
les de evaluacion crediticia con aquellos basados en wachine
learningy datos no financieros. Sus hallazgos revelan que los
modelos avanzados, al capturar relaciones no lineales entre
las variables, tienen un mayor poder predictivo, especial-
mente en contextos de incertidumbre o crisis econémicas.
Esto subraya la importancia de adoptar enfoques mas
flexibles y dinamicos que se adapten a las condiciones cam-
biantes del mercado, lo que resulta esencial para mantener
la estabilidad del sistema financiero y facilitar el crédito

incluso en momentos de estrés econdmico. | 253
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Por otro lado, el concepto de datos abiertos se refiere
al conjunto de politicas que hacen que ciertos grupos de
datos sean accesibles de forma estandarizada e interope-
rable bajo el cumplimiento de las normas sobre protec-
cién de datos personales y componentes de seguridad,
sin restricciones legales o técnicas significativas. En el
sector financiero, esta apertura de datos permite que las
entidades utilicen, con la autorizacién previa, expresa ¢
informada de los consumidores, informacién personal
que esté siendo tratada por otras instituciones financieras
y no financieras para crear nuevos productos, servicios o
soluciones tecnoldgicas. Esta informacién no tradicional
permite evaluar de forma alternativa la solvencia de los
solicitantes de crédito. Para ilustrar: entre los datos alterna-
tivos se incluyen datos de redes sociales, plataformas digi-
tales, pagos de servicios publicos, facturacion electronica,
comportamientos en linea, entre otros. La incorporacion
de estos datos permite construir modelos crediticios mas
inclusivos, especialmente para personas y empresas que
no cuentan con historial en el sistema financiero.

La investigacion de Cetin ef a/. (2023) destaca la impor-
tancia de las variables no financieras en las decisiones
de crédito dentro del sector de servicios. LLos autores
seflalan que caracteristicas como la estabilidad en la resi-
dencia, la educacion y el historial laboral tienen un peso
significativo en la determinacién de la capacidad de pago
mas alld de los estados financieros formales. Este enfoque
integral no solo permite decisiones mas informadas por
parte de los prestamistas, sino que también reduce la dis-
criminacién implicita hacia ciertos grupos demograficos,
promoviendo asi un sistema mas inclusivo.

Eluso de datos alternativos para la evaluacion crediticia
ha mostrado un gran potencial para expandir la inclusion
financiera, especialmente en mercados emergentes y entre



poblaciones desatendidas por los sistemas tradicionales.
Casos internacionales como los de China, Africa ¢ India
ofrecen ejemplos reveladores sobre cémo la integracion
de datos no financieros y nuevas tecnologias ha permi-
tido superar las limitaciones de los modelos crediticios
convencionales, transformando as{ el acceso al crédito.

En China, el modelo de Sesame Credit, desarrollado
por Ant Financial, representa una de las iniciativas mas
avanzados en la utilizacién de datos digitales y compor-
tamiento en linea para evaluar la solvencia. Esta platafor-
ma combina informacién de multiples fuentes, incluidas
transacciones en plataformas de comercio electronico,
pagos realizados a través de Alipay y datos publicos pro-
venientes de acuerdos con agencias gubernamentales. De
acuerdo con el analisis de Vierbergen (2019), el modelo de
Sesame Credit se basa en cinco categorias clave: historial
crediticio, capacidad para cumplir obligaciones contrac-
tuales, caracteristicas personales, comportamiento en el
uso de aplicaciones y relaciones interpersonales dentro del
ecosistema de Alibaba. Esta metodologia busca ofrecerles
acceso al crédito incluso a aquellos sin historial bancario
formal, otorgandoles beneficios como exenciones de
depdsitos y mejores términos en préstamos.

Por otro lado, en Africa, la adopcién de tecnologia
movil ha permitido que plataformas como M-Pesa y
Tala utilicen datos generados a partir del uso de teléfonos
moviles para evaluar la capacidad crediticia de usuarios
sin acceso a servicios bancarios tradicionales. En estos
casos, la frecuencia de recargas de tiempo al aire y los
patrones de pago de servicios moviles sirven como indi-
cadores de la responsabilidad financiera del usuario. Este
enfoque ha demostrado ser particularmente efectivo para
ofrecer microcréditos a personas en zonas rurales y

contextos urbanos marginados, permitiendo que quienes
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no poseen historial crediticio formal puedan acceder a

recursos financieros esenciales.

En India, la implementaciéon del ecosistema Ac-
count Aggregator ha revolucionado el proceso de eva-
luacién crediticia al consolidar datos financieros y no
financieros en una unica plataforma segura. Segun el
trabajo de Yellapantula y Miriyala (2023), este sistema
permite que bancos e instituciones financieras accedan a
informacion detallada y estructurada sobre los solicitantes,
incluyendo registros de transacciones, estados financieros
y datos de telecomunicaciones. Esto no solo mejora la
precision en la evaluacion del riesgo, sino que también
facilita la inclusion de pequefias empresas y trabajadores
independientes en el sistema financiero formal, quienes
previamente estaban subatendidos por la falta de docu-

mentacioén financiera adecuada.



¢{Cudles datos necesita Colombia?

En Colombia, al igual que en otros paises de la region,
la inclusion crediticia sigue siendo un reto. Si bien para
el 2023 el 94,6 % de la poblacién adulta tenia acceso al
menos a un producto financiero de depésito, al cierre
del 2023 solo el 35,3 % de la poblacién tenfa acceso a
productos de crédito (Banca de las Oportunidades, 2023).
En otras palabras, de cada tres personas con un producto
financiero de depésito, solo una ha accedido a productos
crediticios. Este contraste subraya que, pese a los progre-
sos alcanzados, ain queda mucho camino por recorrer,
especialmente en el acceso al crédito, donde la falta de
informacion sigue siendo uno de los mayores obstaculos.

En este sentido, las fuentes de informacion alternativa
y los datos abiertos surgen como una solucién potencial
frente a las deficiencias de informaciéon que adolece el
sistema. ILa disponibilidad de datos alternativos (particu-
larmente no financieros), a través de una politica general
de datos abiertos, les permitira a las instituciones finan-
cieras, asi como a los organismos gubernamentales y otras
partes interesadas, comprender mejor las necesidades y
caracteristicas de sectores subatendidos, como las zonas
rurales, los trabajadores informales y las mipymes. Esto
facilitara el disefio de productos financieros mas inclusivos
y accesibles, contribuyendo asi al crecimiento sostenible
en Colombia.

El sector financiero colombiano esta avanzando hacia
una mayor inclusiéon. Como parte de este proceso, estd
implementando medidas para migrar progresivamente
del modelo tradicional de puntaje crediticio, basado en
historiales financieros de personas naturales y empresas

formales, hacia el uso de datos alternativos que faciliten
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el acceso a diferentes poblaciones (Datacrédito, 2024). El
modelo crediticio convencional carece no solo de la flexi-
bilidad necesaria para incluir a quienes no tienen acceso a
productos y servicios financieros formales, sino también
de la diversidad de datos que permita evaluar de forma
precisa los perfiles de riesgo de las poblaciones subaten-
didas, especialmente en areas rurales, mujeres, informales
y mipymes. La adopcién de estos nuevos enfoques ha
abierto mas puertas para quienes, hasta ahora, no tienen
acceso al sistema financiero.

En términos regulatorios, los primeros pasos se die-
ron con la apertura a datos financieros: el Decreto 1297
del 2022 regul6 las finanzas abiertas en el paifs. Este les
autorizoé a las entidades vigiladas por la Superintendencia
Financiera de Colombia (SFC) la comercializacion de los
datos personales como objeto de tratamiento, previa auto-
rizacion del cliente. Sumado a lo anteriot, las actividades
de tratamiento de datos personales y su comercializacién
deben ser realizadas bajo los estandares tecnologicos y
de seguridad definidos por la SFC. Esta apertura abrié la
puerta para que los establecimientos de crédito y otros
actores del ecosistema financiero puedan realizar un ana-
lisis mas profundo de cada potencial cliente, a partir de
informacién financiera que tienen otras entidades del
sector, facilitando asi la ampliacién de la oferta de pro-
ductos financieros.

Con el objetivo de contar con informacién de todos
los sectores de la economia para promover la innovacién
para la inclusion financiera y crediticia, la politica de datos
abiertos, prevista en el articulo 89 del Plan Nacional de
Desarrollo 2022-2026, establecié la obligacion tanto a
entidades publicas como privadas de suministrar a terceros
datos personales que puedan ser empleados para facilitar

el acceso a productos y servicios financieros, siempre bajo



los estandares tecnolégicos y de seguridad que defina el
Gobierno Nacional y garantizando en todo momento el
cumplimiento de las normas sobre proteccion de datos
personales. Esto implica que se requiere el consentimiento
previo, expreso e informado del consumidor

Por tanto, los datos abiertos implican un universo
inconmensurable de posibilidades. No obstante, para
aprovechar este potencial aun falta camino por recorrer en
términos de regulacion e implementacion. Para entender
qué debe priorizar Colombia en esta tarea, analizaremos
cuales son las poblaciones subatendidas y qué datos es-

pecificos pueden ser utiles para cada una.

Poblaciones subatendidas en Colombia.

Los datos abiertos como pilar para el
desarrollo en Colombia

Existen cuatro grandes grupos poblacionales subatendidos
en términos de inclusion financiera en Colombia: las comu-
nidades rurales, las mujeres, los trabajadores informales y
las micro, pequefias y medianas empresas (mipymes). A lo
largo de este andlisis, se abordaran las principales proble-
maticas que enfrenta cada grupo poblacional.

La poblacion rural incluye 11.5 millones de perso-
nas mayores de 15 aflos, las cuales enfrentan barreras
significativas a la hora de acceder al crédito formal. Al
observar el acceso a este tipo de productos, se evidencia
una brecha del 17,1 % entre aquellos que viven en zonas
rurales y aquellos que viven en la ciudad. Mientras solo
el 20,9 % de la poblaciéon rural tuvo acceso al crédito,
en las zonas urbanas este porcentaje asciende al 38 %
(Banca de las Oportunidades, 2023). Cuestiones como la
informalidad (el 53,5 % de los campesinos trabajan como

independientes), la falta de conectividad o de educacion
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son algunas de las razones que limitan el acceso al crédito
de estas poblaciones (FINAGRO, 2024).

Enlo que respecta a desigualdades de género, existen
también brechas persistentes. A nivel nacional, el acceso
al crédito es del 33,4 % para las mujeres y del 37,1 % para
los hombres, lo que presenta una brecha del 3,7 % entre
los dos géneros (Banca de las Oportunidades, 2023). Esta
diferencia, junto con conocidas brechas del mercado la-
boral e ingresos, hace que las mujeres pierdan indepen-
dencia econémica y sean mas vulnerables (Asobancaria,
2023). Asimismo, segin Ghosh y Vinod, los hogares
encabezados por mujeres tienen menor probabilidad de
acceder al sistema financiero formal, lo cual disminuye
ain mds si residen en dreas rurales, ya que las mujeres

suelen poseer menos activos (Ghosh, 2017).

i

En cuanto a los trabajadores informales, en julio del

2024, Colombia registr6 a 12 millones de personas en esta



situacion, cifra que representa el 56,09 % de la poblacion
(DANE, 2024), lo que conlleva un gran desatio en tér-
minos de inclusion financiera (Ministerio de Comertcio,
2024). La falta de acceso a productos financieros impide
que estos trabajadores puedan ahorrar, invertir o acceder
a créditos, lo que dificulta su integracioén en la economia
formal.

Por su parte, el ecosistema empresarial colombiano
estd compuesto principalmente por microempresas que
representan el 95,4 % del tejido empresarial (Ministerio de
Comercio, 2024). De las microempresas, el 68,2 % de las
activaciones de registro empresarial corresponde a perso-
nas naturales, mientras que solo el 31,8 % corresponde a
sociedades (Registro Unico Empresarial y Social, 2024), lo
que refleja la fragilidad de la estructura empresarial. A pe-
sar de esta predominancia, las microempresas reciben solo
el 14,8 % del total de créditos otorgados en el pais (Banca
de las Oportunidades, 2023). Este indicador aumenta al
60,8 % para las pequefias empresas. Esta limitacion deja
alas microempresas en una posicion vulnerable al enfren-
tar dificultades para expandirse e integrarse en cadenas
productivas mas amplias, lo que reduce su resiliencia ante
crisis econdémicas y cambios regulatorios.

Para estas poblaciones, la ausencia de datos es un
obstaculo para su inclusién financiera. Por ello, los datos
no financieros son una herramienta indispensable para
fortalecer tanto el acceso al crédito como el desarrollo em-
presarial. Los establecimientos bancarios y otras entidades
del ecosistema financiero pueden usar esta informacion
para crear perfiles financieros mas completos.

En ese sentido, es importante priorizar cuales son los
datos que podrian tener un mayor impacto en términos de
inclusion financiera. Al identificar, acceder y aprovechar

las fuentes de informacion alternativas, el sector financiero
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CAPITULO 6 puede optimizar sus estrategias para promover el acceso al
crédito, especialmente para las poblaciones subatendidas.

Los datos alternativos para el acceso a
crédito en Colombia

Como propuesta, se clasificaran los datos alternativos,
que se originan en las entidades publicas o en el sector
real, en tres grandes categorias: datos econémicos, datos
de comportamiento y datos geograficos. Cada una aporta
informacién unica para construir perfiles de riesgo fi-
nanciero adaptados a las realidades de los consumidores.

Grafica 1: datos alternativos para el acceso al crédito en
Colombia

Scoring Alternativo

Datos de Flujo de Comportamiento
Caja Datos Datos alternativos e r—— Digital
S Economicos | PSRt
5 & ‘;S de crédito en Colombia p Rasgos de
foplecacies ¥ Conducta
Activos

Geograficos

En primer lugar, como se observa en la grafica, los da-
tos econémicos son aquellos que hablan de la estabilidad,
la capacidad y la situacién econémica de una persona, asi
como la forma en que gestiona sus recursos. Estos datos
pueden, a su vez, subdividirse en dos categorias: datos
de flujo de caja, asociados a gastos e ingresos, y datos de
propiedades y activos, que otorgan informacion sobre
respaldo financiero o solvencia.

Los datos de flujo de caja abarcan informacién finan-
ciera directa que revela patrones de ingresos y cumpli-

262 | miento de obligaciones. Estos datos son esenciales para



comprender la estabilidad econémica de un consumidor,
ya que proporcionan indicadores claros de su capacidad

de pago. Entre ellos estan:

* Datos de ventas o pagos en comercios.

* Informacién de giros postales de pago.

* Transaccionalidad de pagos realizados a través de
billeteras moviles.

*  Subsidios e impuestos causados por ingresos o gastos
(por ejemplo, a través de facturacion electronica).

* Pagos de servicios domiciliarios: agua y alcantarillado,
internet/cable, aseo publico, energia (eléctrica y gas)
y telecomunicaciones.

* Datos sobre contratos de alquiler residencial y co-

mercial.

Algunos ejemplos exitosos de como esta informa-
cion alternativa puede facilitar la inclusion crediticia en
Colombia son los programas de crédito Cupo Brilla y
Crédito Facil CODENSA, que les permiten a los usuarios
de servicios de gas natural o energfa eléctrica financiar
productos y servicios, pagandolos en cuotas a través
de su factura de servicios publicos. Estos programas se
basan en el historial de pago del usuario en sus servicios
publicos, demostrando que el cumplimiento de estas
responsabilidades mensuales puede servir como prueba
de capacidad y voluntad de pago, abriendo oportunidades
de crédito para personas sin historial financiero formal.

Las empresas de telefonfa mévil y fija han implemen-
tado modelos de financiamiento basados en estos datos.
Un ejemplo es el programa Tu De$vare de Claro, que les
permite alos clientes pospago con buen historial de pago
acceder a préstamos directamente desde su celular. Este

tipo de financiamiento es especialmente beneficioso para
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mujeres, campesinos, trabajadores informales y mipymes,
los cuales pueden construir un perfil crediticio alternativo
basado en su historial de pago de servicios méviles y fijos.

Ademas, el Ministerio de Industria y Turismo, junto
con Bancoéldex, lanzoé el programa Neocrédito (micro-
crédito en un solo lugar), que facilita el financiamiento
a los micronegocios. Este programa les solicita a los
microempresarios que presenten un recibo de servicio
publico de su negocio (como agua o electricidad) y el
enlace de sus redes sociales comerciales. Incluso en este
mismo formulario hay un campo de datos adicionales que
les abre la puerta a los micronegocios para que adjunten
cualquier respaldo que pueda dar fe de su capacidad e
intencion de pagar. Al integrar estos datos alternativos, el
programa refleja una tendencia en la que factores como la
presencia en linea y el pago de servicios basicos pueden
apoyar una evaluacion crediticia mas inclusiva y acorde a
la realidad de las mipymes.

Asi mismo, los datos de subsidios también son una
fuente valiosa de informacion para la inclusion financiera
de poblaciones vulnerables. En Colombia, programas
como Renta Joven, Familias en Accién y Colombia Mayor
distribuyen los subsidios a través de billeteras digitales,
facilitindoles a jovenes, adultos mayores y mujeres cabeza
de familia el acceso a estos beneficios. Estos sistemas
digitales registran datos sobre el manejo de fondos, que,
con las debidas garantias de privacidad y proteccion de
datos personales, ayudan a identificar patrones de con-
sumo y responsabilidad financiera en estas poblaciones
subatendidas.

Por otro lado, los datos de propiedades y activos oftre-
cen informacion de respaldo financiero o colaterales. In-
cluso, mas alla de eso, esta informacion es de utilidad para

predecir qué tipo de gastos tiene una persona o empresa.



Por ejemplo, para personas que no son propietarias de
vehiculo o vivienda, se pueden presumir datos de gastos
asociados a suplir esas necesidades (arriendo y transporte

publico). Entre los datos incluidos estan:

* Catastro/propiedades: informacion sobre inmuebles
y terrenos.

* Datos fiscales causados por patrimonio (como el
predial).

* Activos intangibles.

*  Reconocimientos, premios o certificaciones relevan-
tes.

e Titulos educativos.

e Patentes.

En segundo lugar, se encuentra la categorfa de los
datos de comportamiento. Estos proporcionan una
perspectiva detallada sobre el estilo de vida y comporta-
miento del consumidor, permitiéndoles a las entidades
comprender sus preferencias y su perfil de riesgo. Dentro
de esta categoria se encuentran dos subcategorias: com-

portamiento digital y rasgos de conducta.
Dentro del comportaniento digital esta:

*  Datos telco: uso de datos moviles.

* Datos de dispositivos moviles: fabricante y aplica-
ciones instaladas

* Mensajes de texto e e-zails asociados a ofertas co-
merciales

* Explorador web: sitios y frecuencia de visita.

*  Datos de uso de internet: actividad y patrones de

navegacion.
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En relacién con los rasgos de conducta, estos refle-
jan aspectos emocionales y actitudinales que influyen en
decisiones financieras. Igualmente, la informacién sobre
patrones de comportamiento, las capacitaciones o las in-
teracciones con entidades del Estado revelan informacion
que sirve de aproximacion para medir el riesgo crediticio.
Aqui se incluyen:

Perfil de redes sociales: intereses y comportamientos
reflejados en la actividad y las interacciones en redes.

Capacitaciones en educacién financiera a través de
programas del Estado o entidades educativas.

Participacion en camaras de comercio, asociaciones o
redes empresariales.

Participacién en ferias, mercados o redes comerciales
locales.

Datos sobre ventas y resefias en linea.

Historial de relacién con programas de apoyo guber-
namental.

Las redes sociales representan una fuente importan-
te de datos alternativos para las entidades que buscan
crear modelos de scoring con informacion alternativa.
Por ejemplo, LinkedIn, con 13.5 millones de usuarios en
Colombia, les permite a las microempresas proyectar su
actividad comercial, lo que ayuda a las entidades a evaluar
la estabilidad y reputacion de estas empresas sin necesidad
de un historial financiero formal.

Facebook, por su parte, ha desarrollado espacios para
fomentar la economia comunitaria. Los grupos de esta
red social permiten que campesinos, mujeres emprende-
doras y trabajadores informales comercialicen productos,
compren insumos y formen redes de apoyo. Al analizar
la actividad en estos grupos, los proveedores de crédito
pueden identificar la frecuencia de ventas, la interaccion

con clientes y el compromiso de estos colectivos, lo que



ofrece una visién directa de la actividad econémica de
grupos tradicionalmente excluidos del crédito formal.
ILa ultima categoria principal son los datos geogra-
ficos, que proporcionan informacion esencial sobre las
condiciones del entorno en el que operan los productores
y suacceso a servicios e infraestructura basica. Estos datos
pueden resultar especialmente dtiles para la poblacién
rural, ya que ofrecen una perspectiva sobre factores que
influyen en su productividad y acceso a mercados y apoyos

gubernamentales:

1. Tenencia y calidad de tierra: los datos sobre la
propiedad o posesion de la tierra, tipo de suelo, ac-
ceso a agua y disponibilidad de infraestructura basica
permiten estimar la productividad vy, por tanto, la
capacidad para generar ingresos estables.

2. datos climaticos y de impacto ambiental: el ac-
ceso a datos histéricos y proyectados de condiciones
climaticas para la regién del campesinado, incluyendo
riesgos de sequias, inundaciones u otras amenazas,
ayuda a contextualizar la capacidad de generacion de
ingresos de manera mas realista, asi como a disefar
seguros paramétricos en el futuro.

3. Datos de movilidad y calidad de cobertura de
internet: los datos de movilidad (como se transpor-
tan los productos, acceso a vias y caminos, cercania a
mercados o centros de acopio) y de uso de tecnologias
(uso de internet o telefonfa mévil) ayudan a estimar el
acceso a mercados y las posibilidades de formalizacion
de los campesinos.

4. Datos gubernamentales: la ubicacion de distritos
de manejo integrado y de conservacion de suelos, las

zonas de reserva campesina, areas protegidas.
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En resumen, los datos alternativos se pueden con-
solidar como una herramienta poderosa para ampliar el
acceso al crédito en Colombia. Mediante la construccion
de perfiles mas inclusivos y adaptados a sus realidades, se
podria facilitar el acceso al crédito de poblaciones suba-
tendidas, como campesinos, mujeres, trabajadores infor-
males y mipymes. Sin embargo, para lograr este objetivo
se requiere de una reglamentacion solida que permita una

implementacién eficiente y segura de estas innovaciones.

¢Como implementar una sociedad
de datos abiertos?

Colombia ha tomado recientemente la decisiéon de em-
prender un camino poco explorado por otras naciones:
el desarrollo de una sociedad de datos abiertos para la
inclusion financiera. Dado que son pocas las jurisdicciones
que han adoptado este enfoque, es fundamental examinar
las experiencias de otros paises que han avanzado en la
construccién de ecosistemas de datos abiertos. Estas
experiencias internacionales ofrecen valiosas lecciones en
cuanto a esquemas de gobernanza, estindares tecnologi-
cos, tiempos de implementacién y prioridades sectoriales
en el despliegue de un ecosistema de datos abiertos.

LLa gobernanza desempena un rol crucial en la opera-
tividad de los datos abiertos, asegurando que los estan-
dares, normas y sanciones sean efectivos y adoptados
por todos los actores del ecosistema. Por su parte, los
estandares técnicos permiten la interoperabilidad entre
los distintos sistemas de informacién en la economia.
Ademais, la identificacién de los sectores econdémicos
involucrados en otros pafses puede servir de referencia

para Colombia, orientando la priorizaciéon de sectores



estratégicos y destacando la informacién fundamental
para una implementacion inicial. En este contexto, los
casos de India y Australia se presentan como referentes
clave para Colombia en diversos frentes.

El caso de Australia es un modelo en términos de go-
bernanza y adhesion de distintos sectores econémicos a
un ecosistema de datos abiertos. En julio del 2020, la Ley
de Derechos del Consumidor sobre los Datos (Consumer
Data Right, CDR) introdujo un régimen obligatorio y es-
calonado para el manejo de datos abiertos. El objetivo de
la CDR es otorgarles a los consumidores un mayor con-
trol sobre sus datos, permitiéndoles acceder y compartir
su informacién con terceros acreditados para acceder a
productos y servicios de mejor calidad.

Por otro lado, India es pionera en la construccion de
una infraestructura digital publica para el intercambio de
datos, apoyada principalmente en datos del sector publi-
co. Este estuerzo se remonta al 20006 y, para el 2024, India

ya cuenta con un sistema de identidad digital (Aadhaar),
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una plataforma de pagos unificada (Unified Payment
Interface, UPI) y un marco regulatorio para el ecosistema
de agregadores de cuentas (Account Aggregator Ecosys-
tem, AA) (Home. India Stack, 2024). En conjunto, estos
elementos han fomentado avances significativos en inclu-
sién financiera y social.

A continuacion, se describe la gobernanza, los sectores
de la economia involucrados y los estandares para los

paises mencionados.

Australia
En Australia, los datos abiertos son una iniciativa del
Gobierno. Puntualmente, la entidad gubernamental que
lidera el proceso es el Departamento del Tesoro, quien
trabaja de la mano con la Comision Australiana para la
Competencia y el Consumidor (ACCC) y la Oficina del
Comisionado Australiano para la Informacién (OAIC).

LLa ACCC es la reguladora nacional de competencia,
consumidores y comercio de Australia (ACCC, 2024).
Por su lado, la OAIC es la autoridad de informacion de
Australia, se encarga de investigar, manejar quejas, orientar
y asesorar la libertad de informacioén, la privacidad y la
politica de informacién gubernamental (OAIC, 2024).
Estas dos instituciones ya existian en el Estado australiano
antes de la entrada de la CDR.

Puntualmente, las responsabilidades de cada una de

las entidades involucradas en la gobernanza de la CDR
son (CDR, Consumer Data Right, 2024):

1. ElTesoro liderala politica de la CDR, incluido el desa-
rrollo de reglas y el asesoramiento al Gobierno sobre
los sectores a los que se les deben aportar datos en el

futuro debido a su implementacién escalonada por



sectores economicos. El ministro responsable es el
tesorero adjunto y ministro de Servicios Financieros.

2. La ACCC es responsable del proceso de acreditacion
de los proveedores que acceden a los datos. Su rol
principal es asegurar que los proveedores cumplan
con las reglas y estandares y toma medidas de cum-
plimiento cuando es necesatio.

3. La OAIC es responsable de regular la privacidad y
la confidencialidad en virtud de la CDR. La OAIC
también se ocupa de las quejas y notificaciones de
violaciones de datos elegibles relacionadas con los
datos de la CDR.

4. Dentro del Tesoro esta el Organismo de Normas de
Datos (DBS), quien es el encargado de desarrollar las
normas y estandares que dictan cémo comparten los
datos en el marco de la CDR.

El desarrollo de los datos abiertos en Australia ha
tenido un enfoque constante pero escalonado desde su
lanzamiento en julio del 2020, logrando la expansién
progresiva a diferentes sectores. Comenzé con los cuatro
principales bancos en julio del 2020 y su alcance se ha
ampliado continuamente para incluir otros proveedores y
servicios financieros en los afios siguientes. En noviembre
del 2020, se ampliaron los tipos de datos disponibles para
incluir préstamos hipotecarios y personales, asi como
pagos. Desde entonces se han implementado varias fases
adicionales, cada una aumentando el alcance y la dispo-
nibilidad de los datos, incluyendo el sector energético y
las empresas de telecomunicaciones.

En el caso del sector energético, su incorporacion se
dio a través de una designacion legal del Departamento
del Tesoro (Federal Register of Legislation. Australian
Government, 2020). El objetivo del Gobierno con la

CAPITULO 6

|271



CAPITULO 6 extension de la CDR al sector energético fue establecer un
marco de apertura de datos que ayude a los consumidores
a encontrar y movilizarse a la mejor oferta de servicio
de energia y as{ fomentar la competencia entre los pro-
veedores minoristas de energfa a través de la innovacion

basada en datos.

Grafica 2. Esquema de gobernanza de la CDR en Australia.
Fuente: elaboracion propia con datos de la CDR.
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Para incluir a mas sectores econémicos, el Departamen-
to del Tesoro hace procesos de consulta e investigacién con
las entidades para trabajar conjuntamente en la definicién
y retroalimentacion sobre la combinacién de los grupos
de datos y como pueden impactar en los sectores econo-
micos. En este proceso se tienen en cuenta los intereses
de los consumidores, la promocion de la competencia, la
eficiencia de los mercados relevantes la promocién de la
innovacion basada en datos, la privacidad o confidencia-
lidad de la informacioén de los consumidores, cualquier
propiedad intelectual en la informacion, el interés publico
y el probable impacto regulatorio de la designacién (The
Australian Government, the Treasury, 2022).

En la primera fase de implementacion, donde los
cuatro bancos mas grandes empezaron a compartir infor-
macion de cuentas y tarjetas, los casos de uso fueron los ti-
picos de los esquemas de gpen banking: PEM (personal finance
management, pot sus siglas en inglés), que son herramientas
que les ayudan a los consumidores a tener mayor control
de sus finanzas a través de la construccién de presupuestos
y planes financieros, agregacion de cuentas y portabilidad
financiera. Una vez se amplio el alcance de la CDR a mas
proveedores y productos financieros, afloraron casos de
uso en seguros, hipotecas, personalizacion y aprobacién
de créditos (CDR, Consumer Data Right, 2024). Una
vez se avanzdé hacia la informacién del sector de energfa,
los usuarios pudieron compartir la informacién de su
consumo y facturaciéon con diferentes proveedores de
energia, y asi los consumidores han encontrado mejores
ofertas con su proveedor u otro nuevo (CDR, Consumer
Data Right, 2024).

Frente a los incentivos para participar, en Australia
se permite la comercializacion de la informaciéon cuan-

do el receptor de los datos es algun receptor de datos
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certificado. La unica excepcion al cobro se da cuando es
el titular quien directamente solicita los datos (Federal
Register of Legislation, 2023).

Con respecto a los estandares de tecnologia y expe-
riencia de usuario para el intercambio de informacion, el
DBS determiné una estrategia de dos niveles. Los estan-
dares de alto nivel son versiones que incluyen principios
y normas que son fundamentales y de aplicacién general.
El segundo nivel hace referencia a los estindares para los
puntos de conexion de las APLs (Application Programming
Interface), a través de las cuales se realiza el intercambio de
informacion. (Consumer Data Standard, 2024).

En lo concerniente a los principios de los estandares
de alto nivel, estos se clasifican en tres tipos: principios de
resultado, principios técnicos y principios de experiencia
del consumidor (CX). Todos estos son la base para el
desarrollo de los estandares.

En primer lugar, los principios de resultados esta-
blecen los objetivos cualitativos que las APIs (softwares
que permiten el intercambio de datos y servicios) deben
alcanzar: 1) seguridad: mecanismos robustos de preven-
cién contra fugas de informacion y acceso no autoriza-
do; 2) estandares abiertos: para promover la adopcion
generalizada e interoperabilidad entre distintos sistemas
tecnolégicos; 3) intercambio de datos centrado en el
consumidor: para que los consumidores bajo el marco
de la CDR experimenten beneficios significativos a corto
y largo plazo; 4) experiencia positiva para desarro-
lladores: para que los estindares no representen una
barrera de entrada, sino que fomenten la participacion y
la innovacién en la comunidad de desarrolladores; v, fi-
nalmente, 5) consistencia entre sectores: promoviendo
la estandarizacién para que las experiencias del cliente

y los servicios puedan integrar sin problemas datos de



multiples sectores, maximizando la utilidad y cohesion de
los sistemas (Consumer Data Standard, 2024).

Los principios técnicos representan premisas fun-
damentales que guian los objetivos especificos que los
estandares de API deben buscar cumplir: 1) RESTful:
asegurando que las API adopten estandares de comuni-
cacion seguros, fiables y eficientes para interoperabilidad,;
2) independencia de implementacion: las API deben
ser agnosticas a los detalles internos, lo que permite que
nuevas definiciones o cambios no impacten la experien-
cia del cliente ni requieran ajustes en las aplicaciones; 3)
simplicidad: al reducir la complejidad, se disminuyen
los costos de implementacién y aumenta la usabilidad;
4) reutilizacion: las API estan disefladas para multiples
usos, lo que evita reprocesos y maximiza el valor de los
datos compartidos; 5) eficacia: capacidad de soportar
ajustes durante la implementacion y estabilidad en pro-
duccién, minimizando errores; 6) coherencia: las API
deben mantener un disefio uniforme, lo que facilita su
integracion y uso conjunto; 7) compatibilidad con ver-
siones anteriores: ¢l disefio debe asegurar que mejoras o
extensiones no rompan funcionalidades, evitando proble-
mas en su uso actual; y, finalmente, 8) extensibilidad: las
API deben poder adaptarse a nuevos sectores o categorias
como futuras API para estandares de datos de consumo
(Consumer Data Standard, 2024).

los principios de la experiencia del consumidor (CX)
establecen objetivos cualitativos para garantizar una ex-
periencia positiva y efectiva del usuario dentro del marco
de la CDR. Estos principios orientan los estandares a los
que el ecosistema CDR debe aspirar: 1) centrado en el
consumidor: La CDR pone al consumidor en el centro
de la experiencia, abordando sus actitudes, necesidades,

comportamientos y expectativas, con flexibilidad para
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adaptarse a cambios en el tiempo; 2) accesible e inclu-
sivo: La CDR esta diseflada para que una amplia gama
de personas pueda acceder, utilizar y comprender el eco-
sistema sin importar su situacion, experiencia o caracte-
risticas personales; 3) transparente y comprensible: al
interactuar con la CDR, los consumidores deben poder
entender con claridad quién tiene acceso a sus datos, qué
informacion se comparte, el momento en que se inicia y
finaliza el intercambio, la direccion del flujo de datos, el
motivo de la solicitud y cémo pueden gestionar y con-
trolar el uso compartido de su informacion; 4) simple y
empoderador: la CDR asegura que las interacciones del
consumidor sean lo mas sencillas posible sin compro-
meter el consentimiento informado, la transparencia, la
privacidad o la comprension; y, finalmente, 5) consen-
timiento vigente: el consentimiento se otorga en un
momento especifico y permanece vigente mientras el
consumidor asi lo desee, manteniendo siempre el control
sobre sus datos.

Estos principios reflejan el compromiso de la CDR
con una experiencia de usuario clara, inclusiva, empode-
radora y centrada en las necesidades cambiantes de los

consumidores (Consumer Data Standard, 2024).

India

En India, los datos abiertos han sido el resultado de
multiples iniciativas que se han combinado. Entre estas
figuran Aadhar, el sistema de identidad digital pablico; el
Account Aggregator Ecosystem (AA), un agregador de
informacion financiera que ha impulsado la gpen finance; 1a
Interfaz de Pagos Unidos (UPI), que facilit6 los pagos in-
mediatos interoperables; y las redes abiertas como OCEN

y Misién Nacional de Salud Digital, que han ayudado a



facilitar el crédito y los servicios de la salud para todos
los segmentos de la poblacion. El set de desarrollos men-
cionados y sus respectivas politicas se agrupan bajo del
nombre de India Stack.

El Unique Identification (UID), cominmente cono-
cido como Aadhaar, fue el primer habilitador de datos
abiertos en la India. Las conversaciones acerca del UID
empezaron debido a que la ausencia de un sistema de
identificacioén unico les impedia a los sectores mas desfa-
vorecidos de la sociedad acceder y aprovechar los bene-
ficios y subsidios del Gobierno. Adicionalmente, las

identidades falsas y duplicadas también causaban dificul-

tades para la inclusion financiera y social (Unique Iden-
tification of India, 2023).

El concepto de identificacioén tnica surgié en el 20006,
cuando el Ministerio de Comunicaciones y Tecnologia de
la Informacion aprobo el proyecto Identificacion sinica para

Sfamilias por debajo de la linea de pobreza en marzo de ese afo.
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Para su implementacion, en el 2009 se creo la Autoridad
de Identificacion Unica de la India (UIDAI) (Ministry
of Electronics & Information Technology, Government
of India, 2024), encargada de desarrollar la politica y el
sistema de emisién del numero Aadhaar. También se le
confié la proteccion de la informacion almacenada en
el Repositorio Central de Datos de Identidad (CIDR)
contra accesos no autorizados o usos indebidos (Unique
Identification of India, 2023).

El primer numero UID se emiti6 el 29 de septiembre
del 2010 y, a marzo del 2023, se habfan generado mas
de 136 millones de numeros Aadhaar para residentes en
India. Este nimero unico de doce digitos garantizado por
atributos biométricos permite inscripcion, actualizacion
y autenticacion en linea desde cualquier lugar del pais,
superando barreras regionales y lingtifsticas. Los datos
asociados al numero Aadhaar incluyen informacion de-
mografica (nombre, direccion, fecha de nacimiento o
edad, sexo, nimero de teléfono mavil, correo electronico,
estado civil y consentimiento de uso) y biométrica (iris,
huellas dactilares y fotografia facial) (Unique Identification
of India (UIDAI), 2024). Finalmente, obtener el nimero
Aadhaar requiere de la realizacion de la prueba de identi-
dad y la prueba de domicilio.

Este sistema es un requisito clave para el acceso a pro-
ductos financieros, tarjetas SIM para telefonfa mévil y a ser-
vicios del Gobierno central, estatal y local (UIDAI Unique
Identification Authority of India, 2017). Actualmente, hay
cinco formas en las que un proveedor puede comprobar la

identidad de un usuario usando Aadhaar (India Stack, 2024):

* E-auth: un proveedor envia el numero Aadhaar y el
nombre u otro dato de identificacion de un usuario al

servidor de UIDAL que responde con una respuesta



de si/no que indica si los campos proporcionados CAPITULO 6
son correctos.

*  E-KYC (Know Your Customer): un proveedor obtiene el
consentimiento (a través de biometria o de un doble
factor de autenticaciéon con una contrasefia de un solo
uso (OTP)) de un usuario y envia su numero Aadhaar
al sistema UIDAI. El sistema devuelve todos los datos
KYC del usuario, incluidos campos demograficos y
la fotografia del usuario.

* Hscanco de cédigo QR: cada tarjeta Aadhaar viene
con un codigo QR que se puede escanear, lo que
permite verificar la identidad del usuario de la base
de datos de UIDAL Tanto las tarjetas Aadhaar fisicas
como las digitales (e-Aadhaar) se pueden escanear de
esta manera desde aplicaciones de iOS, Android o
Windows creadas por UIDAL

* E-Aadhaar: los usuarios pueden obtener y compartir
copias en PDF y firmadas digitalmente de sus tarjetas
Aadhaar descargadas de la base de datos de UIDAL De
acuerdo con la ley, este PDF es igualmente valido que
la tarjeta fisica Aadhaar que se les emite a los usuatios.

*  Offline XILM: en este modo de autenticacion, el usua-
rio visita el sitio web de UIDALI, inicia sesion con
su numero de teléfono mévil o direccion de correo
electronico registrado en Aadhaar y descarga un XML
que contiene una firma digital de UIDAIL El XML
es un formato de datos estructurado y ampliamente
aceptado por los sistemas de informacién de las em-
presas. En Colombia se utiliza para enviar la factura
clectrénica a la DIAN.

Los proveedores de servicios bancarios, telefonicos y
estatales pueden ofrecer una experiencia de KYC com-

pletamente digital utilizando e-KYC y evitar el costo de | 279
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manejo y almacenamiento de documentos y el riesgo de
documentos falsificados. El acceso es a través de una API
definida por la UIDAL y, por tanto, el soffware es de libreria
abierta. I.a UIDAI publica en detalle el programa para
acceder 2 la informacién de autenticacion de Aadhaat,
incluyendo el flujo, el protocolo de comunicacién y los
formatos de datos para la autenticacion.

En el caso de la India, el Gobierno fue el que lider6 el
proceso de apertura de informacién hacia los diferentes
sectores de la economia. Sin embargo, la apertura de
datos en el sector financiero se ha hecho a través de los
Account Aggregator Ecosystem (AA). En el 2015, el
Banco de la Reserva de India (RBI) desarrollé un marco
regulatorio y un registro para permitir el intercambio de
informacion, asi como la existencia de un nuevo tipo de
compafia financiera no bancaria para actuar como agre-
gadores de cuentas. LLos AA proporcionan una interfaz
para el facil intercambio y consumo de datos de varias
entidades financieras con el consentimiento del usuario.
A septiembre del 2024, los AA contaban con mas de 99.2
millones de cuentas vinculadas (Sahamati, 2024).

Por otro lado, en €l 2016, la Corporacién Nacional de
Pagos de la India (NPCI) anunci6 el lanzamiento de la
Interfaz de Pagos Unidos (UPI), catapultando a la India
a la era de los pagos digitales inmediatos, reduciendo
el efectivo y generando informacion transaccional de
millones de personas y micronegocios de los que no se
tenfan datos.

El UPI es un sistema de pagos inmediatos que se ¢je-
cuta en un servidor central operado por NPCI. Todos los
bancos con licencia estan conectados al servidor NPCI
que envia 6rdenes de pago entre todos los bancos. El
sistema es de tres niveles: en la base se encuentran los

rieles publicos proporcionados por NPCI, que maneja



el enrutamiento de las 6rdenes de pago. En el segundo
nivel estan los bancos regulados, que son responsables
de mantener los fondos de los usuarios y actualizar los
saldos de las cuentas. Por ultimo, en el tercer nivel esta la
capa fintech a través de la cual las aplicaciones de pago y
las fintech pueden acceder al sistema. Hoy en dia, hay 200
bancos conectados al sistema UPI, lo que significa que un
posible proveedor de pagos o una fintech pueden usar un
conjunto de APIs para hacer pagos desde y hacia todas
las cuentas bancarias de consumidores y empresas en la
India (India Stack, 2024).

Finalmente, todos los servicios antetiores, mas el con-
junto de APIs abiertas estandarizadas de infraestructura
publica de la India, se agruparon bajo el nombre de
India Stack ( Home. India Stack, 2024). Las API funcio-
nan como un “conector” o “puente” que permite que
diferentes programas o sistemas (de caracter publico o
privado) se presten servicios o compartan informacioén
entre s{ de forma automatica y estructurada. De esta ma-
nera, se proporciona un modo estandarizado y accesible
de interactuar con los servicios digitales del Gobierno y
otras instituciones.

Los beneficios de esta infraestructura publica pueden
resumirse en dos dimensiones: acceso democratizado y
reduccion de costos de innovacion. Por un lado, al hacer
las APIs publicas, India Stack permite que cualquier orga-
nizacion, desde grandes empresas hasta pequefas startups,
pueda crear aplicaciones y servicios sobre la misma in-
fraestructura. Esto les abre la puerta a soluciones innova-
doras para diversas necesidades, beneficiando a personas
en diferentes regiones y contextos socioeconémicos. Por
otro lado, al construir sobre APIs ya desarrolladas y man-
tenidas por India Stack, las empresas y organizaciones no

necesitan crear infraestructura desde cero. Esto reduce
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significativamente los costos de entrada para desarrollar
servicios como pagos digitales, verificacion de identidad
y manejo de documentos.

Actualmente, hay dos implementaciones de redes
abiertas en India Stack: la Misién Nacional de Salud Di-
gital y OCEN (Open Credit Enablement Network). La
red abierta de salud digital les permite a los consumidores
que compartan de forma segura sus datos de salud con
un ecosistema de aplicaciones y proveedores de aten-
cién médica (India Stack, 2024). Por otro lado, OCEN
homogenizo, bajo un conjunto de estandares, el flujo de
informacién para otorgar créditos a partir de proveedores
de datos, que pueden ser empresas del sector real, y datos
del Gobierno.

Esta infraestructura permite que empresas no finan-
cieras (por ejemplo, plataformas de comercio electroénico
o proveedores de servicios) colaboren con instituciones
financieras para evaluar el riesgo crediticio de los usua-
rios y ofrecerles productos de financiamiento de manera
directa. De esta forma, el sistema no solo optimiza el
acceso al crédito tradicional, sino que también habilita
nuevos modelos de negocio en los que cualquier empresa
con datos relevantes puede actuar como intermediatria
financiera, ampliando el alcance del crédito a segmentos
previamente desatendidos y mejorando la experiencia del
usuario en multiples sectores.

En India, los incentivos a participar estan dados, ya
que la mayoria de la infraestructura de datos abiertos es
publica. Asi mismo, existe un principio de reciprocidad
para los agregadores de cuentas (AA): si una entidad se
registra como consumidora de datos, también tiene que
ser proveedora de datos (Reserve Bank of India, 2023).

OCEN tiene 4 elementos claves (OCEN , 2024):



Registro OCEN: hace parte de la incorporacion de
los agentes a la plataforma y ayuda a controlar: 1) el
registro de participantes autorizados con su debida
credencial de autenticacion y 2) el registro de todos
los productos creados y ofrecidos en OCEN.

Analitica: este servicio hace posible el uso de los
datos de manera intensiva para la aprobacion de cré-
dito empresarial y facilita el control de la red abierta.
Garantias de crédito: verifica la elegibilidad de un
aplicante a un crédito para garantias publicas.

Especificacion de API: estandariza la comunicacion

de los participantes de OCEN

Grdafica 3. Elementos OCEN. Fuente: (OCEN , 2024)
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Recomendaciones para Colombia

Para que el ecosistema de datos abiertos tenga el efecto
esperado en inclusion financiera y logre unir a los sectores
con informacion relevante es necesario que las entida-
des gubernamentales, mediante una regulaciéon adecuada,
permitan el acceso a datos clave, con autorizaciéon del
titular, que complementen la informacion disponible, asi
como los proveedores de empresas de comercio y otros
sectores, de manera controlada y con fines especificos de
inclusion financiera, siempre balanceando la apertura con
la privacidad para proteger a los consumidores.

Las entidades publicas, como la DIAN, poseen in-
formacion fiscal valiosa, como facturacién electronica y
declaraciones fiscales. Incluir estos datos en la regulacion

de datos abiertos permitirfa analizar los movimientos



financieros de las personas y demostrar su solidez eco-
némica al solicitar crédito.

La presencia en linea y en redes sociales de las mi-
pymes, proporcionada directamente por ellas, podria
considerarse para evaluar su prestigio y aceptacion en el
mercado digital. Esto ayudaria a las instituciones finan-
cieras a construir perfiles crediticios mas completos y
ajustados a la realidad empresarial.

Incorporar datos geograficos que reflejen las condi-
ciones y los potenciales del entorno agricola, que incluyan
variables como la calidad del suelo, acceso a fuentes de
agua, proximidad a vias de transporte y vulnerabilidad a
fendmenos climiticos, les ofreceria a los establecimientos
bancarios y otras entidades del ecosistema financiero una
vision mas completa de la capacidad productiva y resi-
liencia de los agricultores. La integracion de estos datos
en un perfil crediticio alternativo ayudarfa a mejorar las
evaluaciones de riesgo y facilitaria el acceso al crédito
para pequefios y medianos productores que dependen
de factores geograficos para su rendimiento econémico.

Por ultimo, las empresas inmobiliarias, que gestionan
alquileres y propiedades, poseen informacion clave sobre
la solvencia de las personas. Este tipo de datos deberfa
utilizarse para construir perfiles crediticios mas completos
para arrendatarios informales, mujeres, poblaciones rura-
les y microempresarios, beneficiando a quienes necesitan
una valoracion mas precisa basada en sus antecedentes
de alquiler.

No obstante, integrar los datos de manera ética y con-
trolada es fundamental para escribir un capitulo incluyente
y exitoso en la economia. LLa apertura de datos conlleva
enormes beneficios, pero exige una reflexion constante
sobre la privacidad y los limites para proteger los derechos
de las personas.
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Gobernanza
Como lo demuestran los casos analizados, es deseable
que la gobernanza del ecosistema de datos abiertos para
la inclusion financiera en Colombia esté liderada por una
instituciéon gubernamental central que pueda supervisar
a todos los agentes del sistema. Es importante que esta
institucion logre aprovechar la experiencia ya adquirida
en finanzas abiertas para darle mas profundidad, alcance
y agilidad al proceso de implementacién. En linea con la
experiencia australiana, se recomienda que la entidad que
lidere el sistema de datos abiertos lo haga en coordinacion
con la Superintendencia de Industria y Comercio (SIC)
por tratarse de la autoridad en materia de datos personales
y de proteccion de la libre competencia en Colombia.
Las experiencias internacionales muestran que es im-
perativo contar con un registro centralizado de terceros
receptores de datos que certifique a los participantes que
actien como tales. Dicho registro permite que las insti-
tuciones que actien como originadoras de datos tengan
confianza y sepan a quién le estin compartiendo los
datos de sus clientes y que cuentan con los estandares de
arquitectura y seguridad para participar en el ecosistema.
Ademas, este registro genera eficiencias en la economia
en términos de costos de certificacién y mantenimiento.
Evita que las entidades originadoras tengan que verificar el
cumplimiento de los estindares por parte de los terceros
receptores de datos, ya que serfa la entidad administradora
del registro quien estaria a cargo de esta verificacion por
primera vez, y de manera periddica, y no cada entidad al
momento de establecer un intercambio de informacion
con un tercero, derivando en eficiencias y evitando repro-
cesos que desincentivan la participacion en el ecosistema

de datos abiertos.



Incentivos y estandares tecnolégicos

La experiencia de Australia e India en datos abiertos
demuestra que tanto los incentivos bien disefiados como
la creacion de estandares tecnolégicos robustos y abier-
tos son esenciales para construir ecosistemas inclusivos
y eficientes. En el caso de Australia, la participacion de
multiples sectores econémicos se ha incentivado a través
de un esquema en el cual los receptores autorizados de
datos pueden comercializar la informacion siempre que
se cumplan ciertos estandares de privacidad y seguri-
dad, beneficiando asi tanto a los proveedores como a
los consumidores. India, por su parte, ha construido
una infraestructura publica abierta que permite el acceso
gratuito a sus APIs con la condicién de que cualquier
entidad que se beneficie de los datos también comparta
los propios, promoviendo la reciprocidad y un modelo
de colaboracion.

Para fomentar la integracion de sectores adicionales al
financiero en el ecosistema de datos abiertos en Colombia,
es esencial que el Gobierno considere una combinacion
de incentivos econdémicos y regulatorios para lo cual
puede servir como punto de partida lo previsto en el
Decreto 1297 del 2022 y el Capitulo IX, Titulo I, Parte
I de la Circular Basica Juridica de la SFC que reglamenta
las finanzas abiertas en Colombia.

Para lograr la integracion ordenada de otros sectores,
es crucial que Colombia defina una ruta de trabajo con
tiempos especificos para la adopciéon y expansion del
ecosistema de datos abiertos. Establecer plazos claros
les permitira a las industrias anticiparse y adaptarse a las
nuevas disposiciones, generando confianza en el proceso
y estableciendo una vision a largo plazo. Esta estrategia
proporcionaria sefiales inequivocas para que cada sector
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se prepare adecuadamente, asegurando que la adopcion
de datos abiertos en el pais se realice de manera ordenada
y con un impacto positivo en la inclusion financiera. La
claridad en los tiempos y objetivos también permitira
realizar una asignacion y distribucion en los altos costos
de implementacion tecnologicos y de seguridad que con-
llevan los modelos de finanzas y datos abiertos, asi como
una evaluacién continua de los avances, lo que fortalecera
la confianza y colaboracién entre los actores involucrados.

En cuanto a los estandares tecnoldgicos, es necesario
que Colombia construya el ecosistema de datos abiertos
para la inclusion financiera sobre las bases de finanzas
abiertas. Continuar con el proceso de estandarizacion
que se esta desarrollando en finanzas abiertas, a partir
del Capitulo IX, Titulo I, Parte I de la Circular Basica
Juridica de la SFC, previene que los esfuerzos y avances
tecnolégicos se pierdan. Ademds, es importante que el
marco regulatorio de datos abiertos defina las bases de
interoperabilidad y seguridad de los datos abiertos me-
diante APIs abiertas y escalables, tal como ya lo hacen las
reglas de las finanzas abiertas. Una posible estrategia de
implementacion es seguir el modelo australiano de dos
niveles: un primer nivel con principios y lineamientos
generales para todo el ecosistema y un segundo nivel
especifico que aborde detalles técnicos y operativos por
cada sector. Esta aproximacion permitirfa una adaptacién
progresiva y personalizada a las necesidades de los distin-
tos sectores de la economia, facilitando asi su adopcion y
la integracién de nuevas tecnologfas.

La experiencia de India ofrece valiosas lecciones para
Colombia, especialmente en términos de infraestructura
publica, interoperabilidad y accesibilidad. India ha cons-
truido un ecosistema en el que los estandares tecnolégicos

van mas alld de simples normativas para convertirse en



pilares de innovacion abierta, con codigos accesibles y
reutilizables. Bajo ese enfoque, este pais ha logrado inte-
grar una gran variedad de sectores en un entorno digital
interconectado. Para Colombia, un enfoque similar podtia
ser fundamental para garantizar que el ecosistema de datos
abiertos se convierta en una plataforma eficiente y de
amplia participacion. Esto implica adoptar un sistema de
estandares de APIs abiertas no solo en el sector financiero,
sino extendido hacia sistemas de informacioén del Gobier-
no y empresas de otras industrias en sectores estratégicos
como energfa, telecomunicaciones, salud y transporte, de
forma que puedan alinearse en un ecosistema de datos
interconectados y seguros.

El conjunto de politicas de India Stack muestra que
los estandares de API deben ser definidos por organis-
mos centrales especializados, como la UIDAI y el Banco
de la Reserva de India, que a través de normas claras y
detalladas permiten que cada sector y cada aplicacion pue-
dan acceder a datos de multiples proveedores de manera

estructurada y compatible.
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CAPITULO 7

Camilo Quiroz Hinojosa

Introduccion

La inclusién financiera en Colombia ha logrado avances
notables en la dltima década, especialmente en lo que
respecta a la expansion de los depdsitos de bajo monto y la
digitalizacion de las transacciones. Sin embargo, los logros
obtenidos hasta ahora presentan profundas disparidades
cuando se examinan desde una perspectiva territorial. El
acceso a productos financieros y servicios esenciales como
el crédito sigue siendo desigual y las regiones rurales y
apartadas contindan enfrentando importantes barreras
que frenan su desarrollo econémico y social. En este
capitulo, se abordara cémo la inclusién financiera debe
ser entendida no solo como un tema de acceso estandar a
servicios financieros, sino también desde una dimension
territorial que permita identificar las particularidades y
necesidades de cada region del pafs.

Precisamente, uno de los principales retos de Colom-
bia es consolidar una estrategia de inclusién financiera

que tenga en cuenta las brechas regionales y que sea capaz
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de ofrecer soluciones adaptadas a los territorios. En las
zonas rurales, donde las tasas de empleo informal superan
el 80 % y el acceso a internet es limitado, las instituciones
financieras enfrentan dificultades para ofrecer productos
que respondan a las realidades de la poblacién. En con-
traste, en las ciudades y regiones mas desarrolladas, la
penetracion de productos financieros, como las cuentas de
ahorro ylos depésitos de bajo monto, ha sido significativa.
No obstante, la formalizacion del crédito sigue siendo
un obstaculo incluso en estos territorios mas avanzados.

En la primera seccién de este capitulo se realiza un
diagnéstico detallado de los logros y desatios en la in-
clusién financiera, haciendo énfasis en las transacciones
digitales y los depdsitos de bajo monto como motores de
cambio. Se analizan los progresos alcanzados en términos
de accesibilidad a estos productos financieros y como su
adopcion ha crecido exponencialmente en todo el pafs,
aunque con variaciones importantes en regiones como el
Caribe, el Pacifico y los ILlanos Orientales. La expansion de
los corresponsales bancarios y la adopcion de tecnologias
digitales han sido fundamentales para acercar servicios
financieros a comunidades anteriormente excluidas, pero
aun quedan barreras estructurales que limitan el acceso a
productos mas complejos, como el crédito.

Los efectos sociales de la exclusion financiera son
analizados en la seccién que sigue, destacando su im-
pacto en la cohesion social y econémica del pafs. Aqui,
el capitulo explora coémo la falta de acceso a productos
financieros agrava las desigualdades y perpetda ciclos de
pobreza en zonas rurales y urbanas. A través de estudios
de caso, se examinan las consecuencias de esta exclusion
en sectores como la agricultura, donde la falta de acceso

al crédito impide la tecnificacion y el desarrollo, y en el



sector energético, donde el alto costo de la energfa en la
region Caribe esta frenando el crecimiento econémico.
La cuarta seccién, dedicada a las experiencias interna-
cionales, ofrece una mirada comparativa a c6mo otros
paises han logrado superar desafios similares en la inclu-
sién financiera, proporcionando lecciones relevantes para
el contexto colombiano. Se analizan iniciativas exitosas
en Brasil, India y otros paises, enfocadas en la digitaliza-
ci6én de los servicios financieros, la integracion de tecno-
logfas innovadoras y la implementacién de politicas de
intercambio de datos entre entidades financieras y gobier-
nos. Estas experiencias internacionales demuestran cémo
la adopcién de enfoques basados en datos y la colabora-
cion interinstitucional han permitido expandir el acceso

a servicios financieros en poblaciones vulnerables y te-

rritorios apartados.
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Finalmente, en la tltima seccion, el capitulo ofrece una
serie de recomendaciones para Colombia, enfatizando
la necesidad de generar y compartir datos para disefiar
soluciones adaptadas a las particularidades de los diferen-
tes territorios. Las recomendaciones incluyen estrategias
para generar datos tanto del sector financiero como del
sector real y gubernamental y promover el intercambio
de informacién entre entidades publicas y privadas. Solo
mediante la implementacion de estrategias de este estilo
Colombia podra cerrar las brechas existentes y avanzar
hacia una inclusién financiera mas equitativa y efectiva

que impulse el desarrollo en todas sus regiones.

Diagnostico

Logros: transacciones digitales y

depositos de bajo monto

Colombia ha avanzado significativamente en la inclusiéon
financiera en los dltimos afios en lo que respecta a depé-
sitos de ahorro, logrando que tanto las grandes ciudades
como las regiones mas apartadas experimenten una mayor
participacion en el sistema financiero formal. Entender
c6mo el pafs ha logrado una cobertura casi universal en
términos de acceso a productos financieros de depésito
es fundamental para abordar las discusiones sobre como
enfrentar los retos.

Segun datos de la Superintendencia Financiera, en el
2013 se realizaron aproximadamente 1.500 millones de
operaciones digitales. Diez afios después, en 2023, esta
cifra se multiplicé por siete, alcanzando los 10.587 mi-
llones de operaciones. En términos monetarios, el valor
transado aumento de 2.612 billones de pesos en 2013 a

0.602 billones de pesos en el 2023, lo que representa un



incremento del 160 %. Este crecimiento exponencial
evidencia una adopcién masiva de canales digitales y
una mayor confianza en el sistema financiero por parte
de la poblacion. En el 2023, por cada persona que tenfa
al menos un producto financiero, se realizaron al afio
alrededor de 424 transacciones por un valor promedio
total anual de 276 millones (Banca de las Oportunidades
y SFC, 2023).

Un factor clave en este avance ha sido el aumento
significativo en la tenencia de depdsitos de bajo monto.
En el 2013, alrededor de 5.2 millones de colombianos
contaban con este tipo de depésitos; para el 2023, esta
cifra se quintuplicd, alcanzando 27.5 millones de consu-
midores. En términos de uso, 22.9 millones de adultos
utilizaron activamente depositos de bajo monto en el
2023, consolidandolos como el producto financiero mas
empleado en el pafs, superando a las cuentas de ahorro
tradicionales, utilizadas por 20.8 millones de personas.
Como se observa en la Grafica 1, entre el 2020 y el
2023, tanto el acceso como el uso de estos depdsitos ha
crecido de manera constante, reduciendo la brecha entre
ambos. Este fenémeno refleja una preferencia creciente
por herramientas financieras accesibles y adaptadas a las
necesidades de la poblacién, especialmente en regiones
donde la banca tradicional tiene menor presencia.

El crecimiento conjunto en el acceso a productos de
depésito, como cuentas de ahorro, cuentas corrientes
y los depésitos de bajo monto, ha sido notable. Segun
cifras del Reporte de Inclusion Financiera (Banca de las
Oportunidades y SFC, 2023), entre el 20006 y el 2023, el
nimero de adultos con acceso a estos servicios aumento
de 14 millones a 36 millones, logrando una cobertura
casi universal con el 95 % de la poblacién adulta benefi-

ciandose de al menos un servicio financiero. Este logro
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CAPITULO 7 es resultado de esfuerzos concertados para reducir las
barreras de acceso y fomentar la inclusién financiera en

todos los territorios del pais.

Grafica 1. Porcentaje de acceso y uso a depdsitos de bajo
monto (2020-2023). Fuente: elaboracion propia con datos
de Banca de las Oportunidades.
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En términos territoriales, entre el 2018 y el 2023, el
acceso a depdsitos mejoro en todas las regiones de Colom-
bia. Regiones como el Eje Cafetero (112 %) y el Centro
Oriente (98,5 %) registraron las cifras de cobertura mas
notables, mientras que las regiones del Caribe y Pacifico
también experimentaron mejoras significativas (80,7 %'y
82,7 %, respectivamente), aunque menos destacadas en
36 Algunos indicadores pueden ser mayores al 100 debido a diversos factores,
300 | como el uso proyecciones poblacionales que no necesariamente capturan

flujos migratorios (RIF).



comparacion e indicando desigualdades claras. En todo
caso, este crecimiento refleja un esfuerzo concertado por
parte de las instituciones financieras para llegar a los di-
ferentes territorios del pafs (Banca de las Oportunidades
y SFC, 2023).

Adicional ala adopcién de los depositos de bajo mon-
to, otro factor clave ha sido la expansion de la red de
corresponsales bancarios y la adopciéon de tecnologias
digitales. Desde el 2015, el numero de corresponsales
bancarios aumenté de 92.000 a 576.000 en el 2023, asegu-
rando que incluso los municipios mas apartados cuenten
con al menos un punto de atencioén activo. La distancia
mediana a un corresponsal bancario es ahora inferior a 1
km en casi todos los departamentos, facilitando el acceso
a servicios financieros basicos en zonas rurales y urbanas.
Este despliegue, resultado de la colaboracién entre pro-
veedores de servicios financieros y gestores de red, ha sido
esencial para promover la inclusién financiera territorial
(Banca de las Oportunidades y SFC, 2023).

En todo caso, la inclusién financiera en Colombia
presenta diferentes aristas. Hasta ahora, se concluye que la
expansion de los corresponsales ha acercado los servicios
financieros a comunidades previamente excluidas y de
igual forma la digitalizacion ha eliminado muchas de las
barreras tradicionales que impedian el acceso a servicios
financieros, como la distancia y los costos. Sin embargo,
a pesar de los logros alcanzados, persisten desafios que
requieren de una atencién continua, particularmente en
areas rurales y regiones con menor desarrollo econémico

y menor cobertura de internet.
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El mayor reto esta en el acceso al

crédito

A pesar de los avances en transaccionalidad y acceso a
dep0sitos, el acceso al crédito formal sigue siendo un desa-
tio significativo para la inclusion financiera en Colombia.
Comparado con otros paises de la region, Colombia se
encuentra en el promedio latinoamericano en términos
de adultos con algin préstamo, segun cifras del Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) del 2023. Sin embar-
go, es superado ampliamente por naciones como Brasil
y Uruguay, que duplican sus porcentajes en esta métrica.

En el 2023, solo el 35,3 % de los adultos colombianos,
aproximadamente 13.5 millones de personas, contaban
con al menos un producto de crédito activo. Este por-
centaje representa un retroceso en comparacion con el
2017, cuando el 44 % de los adultos tenia acceso a crédito.
La disminucién de 8,7 puntos porcentuales indica que
alrededor de 1.5 millones de adultos han perdido acceso
a productos crediticios en los ultimos seis afios (Banca
de las Oportunidades y SFC, 2023).

Este descenso no solo refleja una contraccién en la
oferta o demanda de crédito, sino que también sefiala
obstaculos que limitan el acceso al financiamiento, espe-
cialmente en sectores y regiones vulnerables. La falta de
acceso al crédito formal limita la capacidad de inversion
en proyectos productivos, restringe la creacién de empleo
y frena el desarrollo econdémico en los territorios. Sin
financiamiento adecuado, las comunidades no pueden im-
pulsar iniciativas que potencialmente mejorarfan su calidad
de vida y contribuirfan al crecimiento econémico local.

Elacceso al crédito presenta disparidades significativas
a nivel territorial. Mientras que en las zonas urbanas de las

principales ciudades existe una mayor oferta y diversidad



de productos crediticios, en areas rurales y comunidades
mas alejadas los obstaculos son mayores. Como se observa
en la Grafica 2, el acceso a crédito en zonas rurales es
consistentemente inferior, con una brecha que ha persis-
tido alo largo de los afios. Factores como la informalidad
laboral, la falta de garantias tradicionales, el escaso historial
crediticio y la limitada presencia de instituciones financie-
ras dificultan el acceso al crédito en estas regiones. Esto
exacerba las brechas de desarrollo entre zonas urbanas y

rurales, afectando la cohesién social y econdémica del pafs.

Grafica 2. Porcentaje de acceso a crédito en zonas
urbanas vy rurales (2018-2023). Fuente: elaboracion propia
con datos de Banca de las Oportunidades
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Para continuar con el analisis, es fundamental pro-
fundizar en las disparidades que existen entre el acceso
al crédito en los entornos urbanos y rurales de Colom-
bia. Estas diferencias reflejan brechas estructurales en el
sistema financiero que limitan la inclusién crediticia en

diversas regiones del pais. En las siguientes secciones, se
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explorara como factores como la informalidad laboral,
la infraestructura financiera y la adopcion de tecnologias
afectan de manera distinta a las ciudades y al campo. Este
enfoque permitira identificar las barreras especificas que
deben superarse para garantizar una inclusion financiera
mas equitativa y promover el desarrollo econémico en

todos los territorios.

Ciudades informales

Elacceso al crédito en Colombia revela profundas dispari-
dades territoriales que reflejan las inequidades econémicas
y sociales del pais. Tal como se muestra en el Mapa 1, de
los 32 departamentos mas Bogota, solo Bogota y Huila su-
peran niveles del 40 % en acceso al crédito, lo que subraya
una desigualdad significativa (Banca de las Oportunidades
y SFC, 2023). Aunque Bogota presenta la cifra mas alta a
nivel nacional con un 54,9 %, este porcentaje indica que
casi la mitad de la poblacién capitalina aun esta excluida
del sistema crediticio formal.

Estas diferencias no se limitan a los departamentos in-
dividuales, sino que también se extienden a nivel regional.
En la zona central del pafs, las regiones Centro Oriente,
Eje Cafetero y Centro Sur destacan con un 44,2 %, 36,3
%y 35,4 % de su poblacion con acceso a crédito, respec-
tivamente, superando el promedio nacional. En contraste,
las regiones del Pacifico, el Llano y el Caribe presentan
panoramas menos favorables, con solo el 31,1 %, 30,1 %
y 24,6 % de sus habitantes accediendo a crédito (Banca de
las Oportunidades y SFC, 2023). Estas cifras evidencian
una mayor exclusion financiera en estas areas e invitan
a explorar los factores que perpetian estas diferencias.

Uno de los principales factores asociados a esta dis-
paridad es la informalidad laboral. En los departamentos



con las tasas mas bajas de acceso al crédito se encuentran
ciudades como Sincelejo, el area metropolitana de Cacuta
y Valledupar, que registran las mayores tasas de empleo
informal entre las 23 ciudades y 4reas metropolitanas
reportadas por el DANE (2024), con indices del 69,7 %,
60,6 % y 59,5 %, respectivamente. La alta informalidad
dificulta que la poblacién pueda certificar sus ingresos y
gastos, limitando la capacidad de las entidades financieras
para evaluar su solvencia crediticia. Esto sugiere la necesi-
dad de adaptar los productos y politicas financieras a las
circunstancias especificas de cada regién para promover

una mayor inclusioén financiera.

Mapa 1. Acceso a crédito por departamentos (2023).
Fuente: elaboracion propia con datos de Banca de las
Oportunidades.
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Otro factor relevante es la estructura empresarial pre-
dominantemente microempresarial del pafs. Segun el In-
forme de Tejido Empresarial del Ministerio de Comercio,
Industria y Turismo, hasta el 2024, Colombia registraba
1.923.282 empresas activas, de las cuales el 95,3 % son
microempresas. Esta predominancia subraya la vulnera-
bilidad del sector a la informalidad. Datos del DANE
indican que el 84,8 % de los trabajadores en microem-
presas operan de manera informal, en contraste con las
pequefias, medianas y grandes empresas, donde las tasas
de informalidad laboral son significativamente menores,
con un 22,8 %, 5,7 % y 2,9%, respectivamente.

La situacion se agrava debido a los bajos niveles de ac-
ceso al crédito entre las microempresas. Segtin el Reporte
de Inclusion Financiera del 2023, existe una marcada dis-
paridad en la facilidad de acceso a créditos, favoreciendo
desproporcionadamente a las grandes empresas: mientras
el 81,9 % de estas tienen créditos vigentes, solo un 14,8
% de las microempresas acceden a este beneficio. Esto
es particularmente preocupante dado que el 62,6 % de la
fuerza laboral del pais esta empleada en microempresas
(DANE, 2023). LLa falta de financiamiento limita su cre-
cimiento y estabilidad, repercutiendo directamente en la
calidad de los empleos que pueden ofrecer y consolidando
un ciclo de informalidad y vulnerabilidad econémica,
especialmente en regiones dominadas por microempresas.

Un ejemplo concreto es el departamento de Cordoba,
donde aproximadamente 240.000 microempresas, que
constituyen el 90 % del total en la region, operan en con-
diciones de informalidad. Esta situacion afecta seriamente
a los trabajadores, quienes carecen de seguridad social y
acceso futuro a pensiones, impactando directamente su

calidad de vida. Ademas, la informalidad dificulta sus



interacciones con el sistema financiero. Como resultado,
solo el 13,7 % de los adultos en Cérdoba acceden a crédito
(Banca de las Oportunidades y SFC, 2023), cifra signifi-
cativamente inferior al promedio nacional del 35,3 %, lo
que evidencia el impacto negativo de la informalidad en
la economia del departamento.

La disparidad en la cobertura de internet es otro factor
que influye en la exclusion financiera territorial. Segun la
Encuesta de Calidad de Vida del DANE, Valle del Cauca
(81,3 %) y Atlantico (75,2 %) son los tnicos departamen-
tos de las zonas costeras que tienen una cobertura de
internet mayor al promedio nacional (72,8 %). Departa-
mentos de como Cérdoba (54,8 %), Sucre (58,7 %) y La
Guajira (48,8 %) presentan coberturas significativamente
inferiores. Esta brecha digital limita el acceso a servicios
financieros digitales, especialmente en regiones donde la
infraestructura bancaria tradicional es escasa.

La falta de conectividad impide que la poblacion pueda
beneficiarse de soluciones financieras digitales que han
demostrado ser efectivas en la promocion de la inclusién
financiera en otras regiones del pais. Sin acceso a internet,
herramientas como las billeteras digitales, la banca movil
y otros servicios financieros en linea no pueden ser apro-
vechadas, siendo estas las principales generadoras de in-

formacion para efectos crediticios en poblacién informal.

El campo afronta una realidad mas
apremiante

Como se ha mencionado, en las ciudades colombianas,
el acceso al crédito esta limitado por la informalidad la-
boral, que les impide a muchos ciudadanos demostrar
ingresos estables, dificultando asi la obtencion de présta-

mos. Esta situacion se agrava ain mas en las areas rurales.
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Segun el DANE, en mayo del 2024, la tasa de empleo
informal en estas zonas alcanzo el 84,3 %, mas del doble
del 42,7 % registrado en las ciudades y areas metropoli-
tanas. Este alto porcentaje de trabajo no formal se con-
centra en un 72,6 % en sectores como la agricultura,
pesca y ganaderia (Vargas Montealegre, 2023). Los traba-
jadores en estas areas, como lo sefialan Quejada Pérez ef
al (2014), enfrentan salarios mas bajos, acceso limitado a
la seguridad social y una marcada inestabilidad laboral, lo

que incrementa su vulnerabilidad y reduce su posibilidad

de acceder al sistema financiero.

Ademis, la conectividad a internet es extremadamente
baja en muchas regiones rurales, exacerbando la exclusién
financiera. En el departamento de Vichada, donde el 67,6
% de la poblacion se identifica como campesina, solo el
9,1 % de los habitantes tenfa acceso a internet mévil en el

2022,y en Vaupés apenas el 3,9 % (DANE). Esta escasa



conectividad limita la adopcion de tecnologfas financieras
digitales, como los depdsitos de bajo monto. Mientras en
Bogota D. C. y Antioquia tienen una penetracion cercana
al 90 %, en Vaupés, Vichada y Guainfa se reducen dras-
ticamente al 19,5 %, 22,6 % y 26,2 %, respectivamente
(Banca de las Oportunidades y SFC, 2023).

Estos factores, sumados a las elevadas tasas de trabajo
informal, la baja conectividad y la limitada adopcién de
productos financieros digitales, dificultan que las institu-
ciones financieras recopilen datos sobre los habitos de
consumo de los consumidores en estas areas. Las enti-
dades no solo enfrentan barreras para ofrecer productos
de crédito dada la insuficiencia de datos y ademas deben
asumir altos costos para llegar a territorios caracteriza-
dos por una baja calidad de infraestructura y densidad
poblacional. Todo queda exacerbado por una deficiente
educacion financiera y digital. En conjunto, estas con-
diciones perpetdan la exclusion financiera en las zonas
rurales desde multiples frentes.

Sumados a los anteriores, existen tres factores adicio-
nales cuya severidad es mads intensa que en las ciudades,
agregando capas de complejidad a la situacidn de las
zonas rurales: 1) la inestabilidad de ingresos y el estrés
financiero, 2) las brechas de género y 3) la informalidad
en la propiedad de la tierra.

Los ingresos inestables y el estrés financiero son comu-
nes para muchos hogares rurales, segin Rubiano-Lizarazo
y Astudillo (2022) en su estudio de los caficultores en
Huila y Tolima. Estos hogares experimentan una gran
variabilidad en sus ingresos debido a factores como la
estacionalidad, los precios de mercado y el estado de las
carreteras. Durante los meses de cosecha, los ingresos
tienden a aumentar, pero durante el resto del afio disminu-

yen, mientras que los costos de mantenimiento del cafetal
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permanecen elevados. Esta fluctuacién econémica hace
alos caficultores particularmente vulnerables al estrés fi-
nanciero, obligandolos a buscar financiamiento inmediato
para cubrir gastos como jornales, deudas o emergencias
médicas. En este contexto, los prestamistas informales
ofrecen soluciones rapidas y flexibles, aunque a menudo
a un alto costo y riesgo, a diferencia de las alternativas
formales como las del Banco Agrario.

En segundo lugar, las mujeres en el ambito rural colom-
biano enfrentan obstaculos significativos en su acceso a la
inclusion financiera. Ramirez ef 2/ (2015) identifican como
uno de los principales la usual exclusion de las mujeres en la
propiedad de la tierra, lo que dificulta el uso de este activo
como garantia para obtener financiamiento formal en el
sector agricola. Ademas, los roles de género tradicionales les
asignan a las mujeres responsabilidades mayoritariamente
domésticas, dificultando su participacion en programas
asociativos y de formacién. Estas barreras, sumadas a la
escasa educacion financiera, limitan de manera considerable
su inclusién financiera y su capacidad productiva.

Otro factor clave es la informalidad de la tierra. Segin
Gomez Ramirez et al (2023), la forma en que se posee la
tierra influye directamente en las decisiones econémicas de
los hogares y en su acceso al crédito por la via de colateral.
Elinforme de la Unidad de Planificacién Rural Agropecua-
ria (Upra) del Ministerio de Agricultura del 2019 revela que
el 52,7 % de la tenencia de tierras en Colombia es informal,
una cifra que podria ser incluso mas alta debido a la esca-
sez de informacion actualizada. La falta de seguridad en la
propiedad de la tierra también desincentiva las inversiones
a largo plazo, perpetuando la vulnerabilidad del sector.

En este contexto, las fintech y la banca digital, segun
Fernandez (2019), se presentan como soluciones prome-

tedoras para la inclusion financiera en paises en desarrollo.



Sin embargo, a pesar de su capacidad innovadora, estas
alternativas no han logrado penetrar significativamente
en dreas rurales. Segin el reporte de inclusion financiera
(Banca de las Oportunidades, 2023), la penetracién del
crédito fintech disminuye considerablemente con el aumento
de la ruralidad: mientras que en areas urbanas alcanza un
5,1 %, en zonas rurales dispersas se reduce al 1 %. Esta
brecha de 3,2 puntos porcentuales a favor de las zonas
urbanas subraya que incluso las soluciones mas innovado-
ras se quedan cortas al enfrentar problemas estructurales
que, en la actualidad, prenden alarmas, como lo es la baja
cobertura a internet.

En la actualidad, los servicios financieros se han con-
vertido en una necesidad; su ausencia o deficiencia no es
solo una mera imperfeccién del mercado, sino una forma
de exclusion social (Cano ez af, 2013). Para abordar el desafio
de lainclusion financiera en el ambito rural, es crucial poner
el foco en las comunidades mas aisladas y vulnerables del
pafs. Esto implica reconocer las limitaciones y adaptar las
soluciones a las realidades territoriales. Lo anterior pasa
transversalmente por enfocarse en tres grandes grupos:

informales, pequefias y medianas empresas, y las mujeres.

Efectos sociales de la exclusion
financiera

La exclusién financiera es un obstaculo sistémico que
contribuye a perpetuar las desigualdades en Colombia,
limitando el progreso en sectores clave para el desarrollo
del pais. Areas criticas como la agricultura, la generacion
de energia, la seguridad, el sector vivienda, entre tantos
otros, enfrentan desafios estructurales que requieren no

solo de inversiones significativas, sino también de un
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acceso equitativo a recursos financieros para impulsar un
cambio profundo en el tejido social y econémico.
Cuando la poblacién es marginada financieramente,
se le priva de la capacidad de invertir y de explorar al-
ternativas que puedan romper con el ciclo de pobreza y
subdesarrollo. Esta exclusion no solo perpetia el statu quo,
sino que también se convierte en un impedimento para el
éxito de las politicas publicas en estos sectores esenciales.
La inclusién financiera debe verse como un factor
crucial que habilita y potencializa los esfuerzos de trans-
formacién en otros ambitos de la politica publica. En
esta seccion, se analizaran dos sectores criticos para la
economia colombiana, la agricultura y la energfa, donde la
falta de inclusion financiera ha frenado significativamente
la posibilidad de impulsar soluciones a problemas funda-
mentales del pais y, asi, mejorar la calidad de vida de cerca
de 20 millones de colombianos. Como se observara en las
siguientes subsecciones, si bien la exclusion financiera no
es la causa de los problemas estructurales que enfrenta
Colombia, es una de las razones por las que ha sido tan
dificil encontrarles soluciones. Para transformar el pafs,
se necesita que la poblacién pueda invertir y tenga acceso

a financiamiento.

Cosechas estancadas: el limite

de la exclusion financieraen el

desarrollo rural

La pobreza es la constante para millones de personas en
el campo colombiano. En el 2023, el DANE reporté una
tasa de pobreza monetaria del 41,2 % en las zonas rura-
les, con ingresos agropecuarios promedio de $838,244,
situandose por debajo del salario minimo legal vigente.
En general, los indicadores sociales en el campo muestran,



de manera sistematica, un desempefio mas desfavorable
en comparacion con las ciudades.

Una de las principales causas de esta pobreza radica
en la baja generacién de riqueza del sector agricola. De
acuerdo con la Unidad de Planeacion Rural y Agrope-
cuaria (UPRA), en el 2019, de 39.6 millones de hectareas
aptas para la siembra en Colombia, solo se cultivaron
5.3 millones (Contreras e¢f a/, 2023). A pesar de contar
con condiciones ideales para la produccién, aproxima-
damente el 30 % de los alimentos consumidos en el pafs
se importan, como sefiala un informe de Greenpeace del
2021. En el caso del trigo, Colombia debe importar el
99,4 %, principalmente desde Estados Unidos y Canada,
dejando solo un 0,3 % a la produccién nacional, como lo
sefialan datos de la Federacion de Molineros de Trigo de
Colombia (Fedemol). Estas cifras subrayan que aunque
Colombia tiene las condiciones para ser una potencia
agroindustrial, aun estd lejos de satisfacer, por lo menos,
sus propias necesidades alimentarias.

El desarrollo de este potencial se ve obstaculizado,
en gran medida, por la falta de tecnificacion en el sector
agricola. Segun cifras del dltimo Censo Nacional Agrope-
cuario, y como se observa en la Grafica 3, solo el 20,4 %
de las unidades de produccién agropecuaria (UPA) cuenta
con sistemas de riego y el 16,3 % con infraestructura
adecuada, mientras que los porcentajes son aun menotres
en areas clave como financiamiento (11,1 %) y maquinaria
(15,9 %). Esto implica no solo una disminucién en térmi-
nos de eficiencia, sino que también se elimina cualquier
tipo de competitividad frente a otros paises que si han

tecnificado sus actividades agricolas.
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Grafica 3. Distribucion (%) de UPA con tenencia de facto-
res de produccion (2014). Fuente: DANE. Censo Nacional
Agropecuario 2014.
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Un campesinado empobrecido y poco tecnificado,
carente de herramientas para generar riqueza, ha deri-
vado en otras problematicas en algunas zonas del pais,
como la proliferacion de cultivos ilicitos. Cultivos que,
por su condiciéon de ilegalidad, pueden retornar un mar-
gen relativamente alto a pesar de una baja productividad.
Segun la UNODC, Colombia fue responsable de casi
dos tercios de la superficie total de cultivo de coca en el
2022, consolidandose como su mayor productor a nivel
mundial. En este mismo aflo, el Ministerio de Justicia y
Derecho report6 230.000 hectareas de coca cultivadas en
el pafs, una cifra que cuadriplica las 51.000 hectareas que
el gremio bananero estima que se cultivaron ese mismo
afio. Esta situacion alimenta el conflicto armado y la
violencia rural, ademads de generar graves consecuencias
ambientales.

Un estudio de Ia Silla Vacia (2024) revela que los de-

partamentos con mayor presencia de cultivos de coca son

100



también los mas deforestados. Putumayo, cuya principal
actividad econémica es la coca, aporté el 6 % de la de-
forestacion total en Colombia en el 2022, alcanzando la
tasa de deforestacion mas alta en la Amazonia en la dlti-
ma década. Ademas, las politicas de erradicacion forzosa
han desplazado los cultivos hacia 4reas protegidas, como
parques naturales y territorios de comunidades indigenas
y negras, donde la presencia estatal es limitada. Esto ha
incrementado las amenazas, desplazamientos y asesinatos
de lideres comunitarios que defienden sus territorios o
promueven alternativas sostenibles, como el Programa
Nacional Integral de Sustitucién de Cultivos Ilicitos (PNIS).

Para cambiar estas realidades, es fundamental realizar
inversiones considerables que garanticen una mayor pro-
ductividad y generacion de riqueza equitativa en el campo.
Las inversiones estatales seran siempre insuficientes, pues
se requiere también de instrumentos financieros que les
faciliten a los propios campesinos el acceso a recursos
necesarios para tecnificar sus predios.

Sin embargo, el riesgo inherente a la actividad agri-
cola desincentiva a las entidades financieras a ofrecerles
créditos a los campesinos, quienes diariamente enfrentan
multiples desafios. Los riesgos climaticos, como lluvias
intensas y sequias prolongadas, generan incertidumbre
constante en cada cosecha. A esto se le suman los riesgos
biolégicos, donde el manejo inadecuado de plagas puede
devastar cultivos enteros. La falta de infraestructura, como
sistemas de riego y acceso confiable a energfa, incrementa
aun mas la dependencia de las condiciones naturales,
limitando la capacidad de los campesinos para planificar
y proteger sus cultivos.

A suvez, deben enfrentar riesgos econdémicos y legales.
La volatilidad de los precios en los mercados agricolas
puede convertir una cosecha prometedora en una pérdida
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financiera. A esto se le afiade la inseguridad juridica: segin
Sinergia, solo el 26,99 % del area en municipios PDET
contaba con un catastro actualizado en el 2022, lo que
dificulta el acceso a crédito por no poder utilizar la tierra
como colateral. Todas estas condiciones, desde las clima-
ticas hasta las legales, se combinan para crear un entorno
altamente riesgoso e inestable en el cual a las entidades
financieras les queda muy dificil participar.

En estas condiciones, la falta de acceso a financia-
miento perpetua la pobreza en el campo, impidiendo el
avance hacia la tecnificaciéon y el desarrollo sostenible. Los
campesinos quedan atrapados en un ciclo de precariedad
que agrava la degradacién ambiental y mantiene vivo el

conflicto armado en las zonas rurales.

Energia en crisis: el precio de la
exclusion financiera en la Costa Caribe
En la region Caribe, 10.7 millones de personas se en-
frentan a una realidad insoportable: las tarifas de energfa
eléctrica son tan altas que estan sumiendo a gran parte
de la poblacién en la pobreza, frenando el desarrollo
econoémico y obstaculizando el crecimiento de negocios.
La energia, que deberfa impulsar el progreso, se ha con-
vertido en una carga para los habitantes de esta region.
Los hogares de la Costa Caribe pagan las tarifas de
electricidad mas altas del pais. Bajo un analisis tarifario,
una familia de estrato uno en esta regidén paga en pro-
medio entre 107.002 y 116.725 pesos por el servicio de
electricidad. En contraste, en ciudades como Bogota y
Medellin, un hogar de estrato cuatro paga recibos de luz
que oscilan entre 120.904 y 140.229 pesos en promedio.
Estas cifras revelan que, a pesar de los subsidios guber-
namentales, los estratos mas bajos en la Costa Caribe



terminan pagando tarifas comparables a las de los estratos
mas altos en otras ciudades.

Este costo desmesurado no solo afecta los hogares
directamente, sino también indirectamente por el lado del
empleo. Al enfrentar costos de esa magnitud, las empresas
ven mermada su productividad e incluso su capacidad de
operar. El costo de la energfa esta ralentizando el desa-
rrollo econémico y social de esta region.

Esta realidad se debe principalmente a que la mayorfa
de las centrales eléctricas estan ubicadas lejos de las ciu-
dades, lo que incrementa considerablemente los costos de
transporte y distribucion. Segun datos de XM, operador
del mercado eléctrico colombiano, en el 2022, el 85,1 %
de la energfa del pais provino de centrales hidroeléctri-
cas, concentradas principalmente en la regiéon Andina.
Antioquia destaca como el departamento con la mayor
cantidad de centrales hidroeléctricas, al albergar 10 de los
23 embalses del pais, lo que representa el 43 % del total.
La oferta de energfa en la costa es baja con respecto a
su demanda.

La solucién a esta problematica radica en aumentar la
capacidad de generacion de energia local para satisfacer la
alta demanda de sus habitantes. Una alternativa es que los
hogares se conviertan en productores de su propia energfa
mediante la generacion distribuida. Este enfoque consiste
en instalar fuentes de energia renovable, como paneles
solares, cerca o directamente en los puntos de consumo
(Enel, 2023), como lo setfan los techos de los hogares.

Las condiciones para masificar el uso de paneles so-
lares en Colombia ya estan. Al estar ubicada en la linea
del Ecuador, cuenta con altos niveles de radiacion solat,
un 40 % mas alto que Alemania, pionero en energia so-
lar (PNUMA, 2021). Ademas, implementar soluciones
como la generacion distribuida con paneles solares podria
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ofrecer una alternativa sostenible a largo plazo en lugar

de depender unicamente de ajustes temporales en los
precios, enfoque usual de los gobiernos, que no resuelven
la escasez energética.

El estudio La oportunidad de negocio de la Generacion Solar
Distribuida en Colombia (PNUMA, 2021) sefiala que, un
hogar de estrato tres en la Costa Caribe consume, en
promedio, 300 kWh al mes, con un costo de aproximada-
mente 1.164 pesos por kWh. Reemplazar este consumo
con paneles solares requeriria una inversién inicial de
alrededor de 18 millones de pesos. Siun banco financiara
esta inversion a una tasa del 12% EA con un plazo de
10 afos, el hogar terminarfa pagando un 21% menos al
mes en comparacion con lo que paga actualmente por la
electricidad.

Ademas, actualmente, la energia en la Costa Cari-
be para el estrato tres tiene un subsidio del 15 %. Si el
Gobierno extendiera un subsidio similar para apoyar la
inversion en energfa solar, los ahorros para las familias

serfan aun mayores, haciendo que la opcién de generar



us/w

0.55

0.50

0.35 1

su propia energfa sea no solo viable, sino también finan-
cieramente beneficiosa.

Como se evidencia en la Grafica 4, el precio de los
paneles solares ha caido significativamente, disminuyen-
do mais del 50 % desde el 2016, cuando estaba en 0.625
USD /W, hasta alcanzar cerca de 0.25 USD /W en el 2022.
Mientras tanto, el costo de la energfa en la Costa Caribe
ha mostrado una tendencia opuesta, mas que duplican-
dose durante el mismo periodo, pasando de 430 a $960/
kWh para los hogares de estrato cuatro. Esta disparidad
resalta la creciente viabilidad econémica de la generacion
distribuida con paneles solares, especialmente en regiones

con altos costos energéticos como la Costa Caribe

Grafica 4. Comparacion entre el precio de los paneles so-
lares y el costo de la energia en la Costa Caribe (2016-2023)
Fuente: elaboracion propia basada en datos de Superser-
vicios e International Renewable Energy Agency (2023),
Nemet (2009) y Farmer and Lafond (2016) con procesamien-
to significativo por Our World in Data.

No hay limitantes normativas, pues la Resolucion
CREG N°030 del 2018 les permite a los hogares produc-
tores de energfa solar vender los excedentes que producen

al sistema y recibir remuneracién por eso. Sin embargo,
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es posible identificar limitantes asociados a la exclusion
financiera. La informalidad laboral en ciudades como
Sincelejo (69,7 %), Valledupar (59,5 %) y Monteria (59,2
%) se imponen como un limitante para que las familias y
comerciantes accedan al crédito. Ademas, la baja integra-
cién entre las empresas comercializadoras de energfa y las
entidades bancarias para ofrecer servicios financieros a
través de mecanismos conjuntos hacen imposible lo facil,

cambiar un gasto recurrente por otro.

Experiencia internacional y
lecciones para Colombia

En este apartado se analiza como diversos pafses han
implementado politicas exitosas y cémo sus empresas
han desarrollado innovaciones tecnoldgicas orientadas a
corregir las disparidades en el acceso a servicios financie-
ros de poblaciones histéricamente excluidas, tales como
las comunidades rurales, los trabajadores informales v,
de manera transversal, las mujeres y las mipymes. Estas
experiencias internacionales sirven como referencia para
delinear el camino que debe seguir Colombia al disefiar
estrategias de inclusion financiera que puedan adaptarse
eficazmente a los diferentes territorios del pais, contribu-

yendo asf a la mejora de los indicadores sociales.

Casos de estudio

Un ejemplo exitoso de inclusion financiera para micro y
pequefias empresas es la tarjeta del Banco Nacional de
Desarrollo Econémico y Social (BNDES) en Brasil, lan-
zada en el 2004. Este producto ofrece un crédito rotativo

preaprobado con condiciones especiales de interés y cuotas,



diseflado para adquirir bienes y servicios de proveedores
acreditados disponibles en la plataforma web de la tarjeta,
donde también se gestionan las transacciones en linea.
El banco emisor, encargado de otorgar la tarjeta, tiene la
posibilidad de utilizar la informacién obtenida de estas tran-
sacciones para conocer mejor a sus clientes v, asi, ofrecer
mejores préstamos a tasas mas competitivas. FEsta tarjeta
logré un crecimiento del 126 % anual en los desembolsos
desde el 2008 hasta el 2010 (Ferraro ef a/, 2011).

De manera similar, el programa publico-privado Jan
Dhan Plus, una extensioén del programa de inclusion finan-
ciera Pradhan Mantri Jan Dhan Yojana (PMJDY) enla India,
se disefi6 para ayudar a mujeres de bajos ingresos a mejorar
sus habitos de ahorro y acceso a productos financieros. El
PMJDY inicialmente permitié que millones de personas
accedieran a cuentas bancarias para recibir transferencias
gubernamentales. Sin embargo, muchas mujeres retiraban
el dinero sin generar habitos de ahorro o aprovechar otros
productos financieros. Para abordar este desafio, se lanzo
Jan Dhan Plus, con el objetivo de profundizar el alcance del
programa. Esta extension incluyé incentivos al ahorro que
facilitaban el acceso a microcréditos, seguros y pensiones.
Ademas, se ofrecié un acompafiamiento enfocado a que
las mujeres aprendieran a utilizar los productos y compren-
dieran plenamente sus alcances. Como resultado, mas de
12 millones de mujeres fueron beneficiadas, fomentando
una cultura de ahorro y conectando a los bancos con una
poblacién previamente excluida. En solo cinco meses, los
saldos de las cuentas crecieron un 50 %o y la venta de micro-
seguros se duplicé, demostrando el impacto del programa
(Banco Mundial, 2023).

Por otro lado, el Programa de Salarios Digitales HER-
finance, de iniciativa privada, también ha sido un éxito

fomentando la inclusion financiera entre los trabajadores
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de bajos ingresos e informales en Bangladesh, con un
enfoque particular en las mujeres. Este programa se ha
centrado en apoyar a los empleadores a digitalizar sus pa-
gos salariales, obteniendo asi mas informacion financiera
de las personas que acceden a estas cuentas de némina. La
colaboracién con los principales proveedores de servicios
financieros digitales del pais, bKash y Dutch-Bangla Bank
Rocket, junto con el apoyo de diversas organizaciones que
proporcionaron financiamiento y capacitacioén, ha sido
clave para esta transicion. Producto de ello, el 50 % de
las participantes abrieron billeteras digitales y 1 de cada 5
mujeres comenzdé a ahorrar regularmente, mejorando asi
su seguridad econémica y su capacidad de planificacion
financiera (BSR, 2020).

En el sector agricola, la fintech brasilena TerraMagna
ofrece una solucién de financiacién integrada a través
de asociaciones con minoristas, proveedores e industrias
que ya tienen relaciones cercanas con los agricultores. Al
gestionar los datos de usuales de ventas y préstamos de
estos socios al productor agricola, TerraMagna aborda
la falta de informacion sobre la salud financiera de los
campesinos. Ademads, emplea fuentes de datos alterna-
tivas, como imagenes satelitales junto con inteligencia
artificial, para monitorear en tiempo real el estado de los
cultivos, lo que permite una evaluacién mas precisa de la
solvencia crediticia del agricultor. Esta informacion facilita
la concesion de préstamos directamente en el punto de
venta, optimizando el acceso a insumos de manera mas
rapida, sencilla y econémica. Paralelamente, los minoristas
aumentan sus ventas y mejoran sus ingresos, sin asumir

altos riesgos ni costos operativos adicionales.



Digitalizar y compartir: claves para la
inclusion financiera

En muchos casos, el éxito de las iniciativas mencionadas
previamente radica en la capacidad de los bancos para
obtener informacién clave sobre las poblaciones que
atienden. La recopilacion de nuevos datos se ha conver-
tido en el insumo esencial para resolver la mayoria de los
problemas de inclusion financiera.

En este sentido, las nuevas iniciativas de politicas de
inclusion financiera tienden a centrarse en dos grandes
pilares. Por un lado, estin aquellas que se enfocan en
generar nuevos datos a través de fuentes no tradicionales
de recoleccién de informacion. Por otro lado, estan las
politicas que les exigen a los bancos y otras entidades
financieras y no financieras compartir datos entre si (gpen
finance y open data). Estos enfoques les permiten a las
entidades financieras acceder a nueva informacién para
evaluar la capacidad de pago de sus clientes, superando
las limitaciones del historial crediticio tradicional.

En primer lugar, en lo que respecta a la generacion de
datos, es crucial asegurar que este proceso sea continuo
y no dependa de mecanismos manuales como encuestas
y censos, que solo proporcionan informacién en mo-
mentos especificos. El uso masivo de tecnologfas de la
informacién, como celulares y computadoras, permite
no solo ampliar el alcance hacia poblaciones desatendi-
das, sino también obtener datos de manera constante a
lo largo del tiempo. Sin embargo, la digitalizacién de la
poblacién depende directamente de una cobertura de
internet robusta. En América Latina, por ejemplo, en el
2022, el 25,2 % de las personas en areas urbanas y el 64,2
% en areas rurales ain no tenfan acceso a internet en sus

hogares (CEPALSTAT, 2023).
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Para abordar este reto, se puede observar el caso de
Corea del Sut, lider mundial en conectividad, garantizando
el acceso a internet al 99,9 % de su poblacion (OCDE,
2023). Esto fue posible gracias a una inversiéon masiva
en la construccion de una red nacional de informacion
y comunicacién de alta velocidad. Ademas, el Gobierno
coreano implementé una colaboraciéon estrecha entre el
sector publico y privado, respaldada por un sélido marco

legal y apoyo presupuestal, lo que ha asegurado un ecosis-

tema digital robusto y accesible para toda su poblacién.

Garantizar un alto nivel de conectividad facilita el
acceso y uso de billeteras digitales, lo que a su vez genera
nueva informacién transaccional. Sin embargo, aunque
la conectividad es un requisito indispensable, no es sufi-
ciente por si sola. También es necesario implementar un
sistema de pagos inmediatos interoperable para que las
personas opten por reemplazar el uso del efectivo. Un

ejemplo exitoso en América Latina es Brasil, donde PIX,



un sistema de pagos inmediatos lanzado en el 2020, per-
mitié que 40 millones de personas realizaran su primera
transferencia digital. Ademas, entre noviembre del 2020 y
marzo del 2022, el numero de usuarios crecié de 41 a 124
millones (Banco Central do Brasil, s. f.), convirtiéndose
en el sistema de pagos con la adopcién mas rapida del
mundo, segun Duarte e7a/(2022). Este avance ha generado
datos valiosos sobre poblaciones previamente excluidas
del sistema financiero, abriéndoles nuevas oportunidades
para acceder a otros productos.

En Colombia, la digitalizacion es un desafio teniendo
en cuenta que el efectivo sigue siendo el método de pago
dominante, utilizado en el 78,4 % de las transacciones
(Banco de la Republica, 2022). Promover el uso de mé-
todos de pago digitales no solo mejoraria la eficiencia y
la transparencia en las transacciones, sino que también
fortalecerfa la confianza en el sistema financiero.

En segundo lugar, en lo que respecta a las politicas de
intercambio de datos, el Reino Unido fue pionero en la
implementacion de gpen banking, open financey una avanzada
adopcion de gpen data. Esto ha permitido que bancos y
otras entidades accedan a informacion nueva, lo que les
facilita ofrecer a los clientes servicios mas ajustados a sus
necesidades.

Un ejemplo representativo, que brinda lecciones va-
liosas para el caso colombiano, es el de Vodafone, una
empresa de telefonfa mévil del Reino Unido. En el 2022,
esta empresa lanzo una tarifa especial llamada “Voxi for
Now”, mucho mas econémica, con el objetivo de ayudar
alos clientes afectados por el aumento en el costo de vida.
Para acceder a esta tatifa, los solicitantes debian demos-
trar que habfan recibido beneficios gubernamentales en
las dltimas semanas. Inicialmente, Vodafone solicitaba

extractos bancarios de manera manual, lo que generaba
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una sobrecarga operativa y retrasos considerables. Para
resolver esto, implementaron una solucion de open finance
con Moneyhub, una fintech que verificaba automaticamente
las transacciones bancarias de las ultimas ocho semanas,
lo que les permitié a los usuarios acceder a la tarifa de
forma rapida y segura, aliviando asf su situaciéon econo-
mica (Open Banking Excellence, 2023).

El enfoque adoptado por Vodafone ofrece un modelo
replicable en Colombia para abordar el desafio de las altas
tarifas de energfa en la costa. Si las empresas comercia-
lizadoras de energfa lograran integrarse con entidades
bancarias, como hizo Vodafone con Moneyhub, podrian
ofrecer soluciones financieras conjuntas. Esto les permi-
tirfa a muchos ciudadanos de la costa transformar el gasto
recurrente en energfa en una opcioén de financiamiento
para paneles solares, proporcionando una respuesta di-
recta a la problematica y mejorando su calidad de vida.

India también ha implementado con éxito las gpen
finances a través de OCEN (Open Credit Enablement
Network), una red digital que facilita el acceso al crédito
para micro y pequefias empresas (mipymes) utilizando
datos comerciales digitales en lugar de garantias fisicas o
el tradicional historial crediticio. Esta red esta integrada
en la infraestructura publica digital IPD) de India, permi-
tiéndoles a los prestamistas acceder a informacién sobre
los habitos comerciales de las empresas mediante API
abiertas. Por ejemplo, una tienda en linea puede obtener
un préstamo compartiendo su historial de ventas y tran-
sacciones, lo que les permite a los prestamistas evaluar
su capacidad de pago de forma rapida y eficiente. Este
modelo ha reducido considerablemente los costos y tiem-
pos de procesamiento, brindandoles a muchas empresas
que antes estaban excluidas una nueva oportunidad para

acceder al financiamiento.



Lecciones de infraestructura publica

digital: el caso de India Stack

Hace doce afos, se proyectaba que India no alcanzarfa un
nivel de inclusion financiera del 80 % sino hasta el 2064,
segun el Banco de Pagos Internacionales. Sin embargo,
el pafs ha avanzado mucho mas rapido, logrando que en
el 2021 el 78 % de los indios tuvieran cuentas bancarias
(Suzman y Kant, 2024). La clave para que India lograra
alcanzar medio siglo de progreso en solo una década es
India Stack, un paradigma nuevo de politica piblica de
inclusion financiera centrado en los datos.

India Stack es uno de los grandes ejemplos de in-
fraestructura publica digital (IPD), un conjunto de he-
rramientas tecnoldgicas basicas que un gobierno crea
para soportar procesos digitales en la sociedad. Una vez
construida, empresas y agencias gubernamentales pue-
den acceder y compartir informacién entre ellas. Inicial-
mente, India Stack se centré en la generacion de datos
con Aadhaar, un sistema que autentica la identidad de
las personas digitalmente mediante datos biométricos, y
una UPI (Unified Payments Interface), que facilita pagos
digitales en tiempo real, importante a la hora de gene-
rar informacion transaccional. Actualmente, India Stack
también fomenta el intercambio de datos entre distintas
entidades como el Gobierno y los bancos. De esta forma,
las entidades financieras pueden tener informacion acerca
de los subsidios y transferencias a los ciudadanos. Esta
infraestructura ha permitido lanzar nuevas iniciativas que
promueven la inclusién financiera, aprovechando una
plataforma digital unificada.

Ttas el éxito de India Stack, el Gobierno de India lan-
26 AgriStack, una iniciativa disefiada para transformar la

agricultura mediante la digitalizacion. AgriStack se enfoca
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en reunir datos de alta calidad para crear perfiles detalla-
dos de los agricultores, facilitando su acceso a créditos
asequibles, insumos de mejor calidad y asesoramiento
especializado. También optimiza la conexiéon con los
mercados y la implementacién de programas guberna-
mentales con el objetivo de aumentar la productividad
y garantizar la sostenibilidad del sector. La plataforma
también ha logrado integrar a mas agricultores en la
economia formal y mejorar la seguridad alimentaria del
pais (Wotld Economic Forum, 2023).

India Stack ha sido clave en la formulacion de otras
politicas que hemos mencionado previamente, como
OCEN, que se centra en facilitar el acceso al crédito para
las mipymes, y Jan Dhan Plus, que esta dirigido a empo-
derar a mujeres de bajos ingresos mediante el ahorro.

Este entorno favorable ha dado lugar a nuevas iniciati-
vas, como los ecosistemas digitales, que integran servicios
del sector real dentro de plataformas financieras. Esto les
permite a los usuarios acceder a productos financieros
sin abandonar el ecosistema en el que ya interactian. Un
ejemplo destacado de esta integracion es YONO (You
Only Need One), una plataforma digital lanzada por el
State Bank of India. YONO no solo ofrece los servicios
financieros del banco, sino que también se ha asociado con
mas de 100 empresas de comercio electrénico, permitién-
doles a los usuarios realizar compras en linea, planificar
viajes, reservar trenes y pagar facturas de servicios, como
energia, todo desde una misma aplicacion.

Serfa altamente beneficioso para sectores como los
agricultores y las pymes en Colombia poder utilizar eco-
sistemas digitales que les permitan realizar sus compras
y ventas desde una sola plataforma, generando asi infor-
macion detallada sobre sus transacciones comerciales.

Igualmente, en la region Caribe, donde los altos costos



energéticos son un desaffo constante, la integraciéon de
ecosistemas digitales entre las empresas de energia y los
bancos, similar a la plataforma YONO en India, permitiria
compartir datos precisos sobre el consumo y necesida-
des de los clientes. La implementacion de esta estrategia
facilitarfa el acceso a soluciones adaptadas para este tipo
de clientes, como créditos enfocados al sector agricola o
financiacién para la instalacién de paneles solares, pro-
moviendo una transicion energética en la costa.
Finalmente, en la bisqueda de la inclusién financiera
no se puede asumir que las personas, especialmente en
sectores vulnerables, cuentan con el conocimiento o las
herramientas necesarias para gestionar sus finanzas de
manera efectiva. Aunque los datos son esenciales, sin un

acompafiamiento adecuado muchas personas pueden

seguir quedando excluidas del sistema financiero.
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Por un lado, es fundamental apostar por la educacion
financiera, como lo hizo Brasil con su programa dirigido
a las mujeres beneficiatias de Bolsa Familia entre €1 2013 y
el 2016. Este programa demostré la importancia de com-
binar el acceso a recursos financieros con la educacion.
Bolsa Familia, que proporciona transferencias monetarias a
familias en situacion de pobreza extrema, se complementd
con formacién financiera para que las mujeres pudieran ad-
ministrar mejor sus finanzas. Los resultados fueron claros:
un aumento del 9,52 % en la planificacién financiera, de un
73 % en la adquisicién de conocimientos sobre finanzas y
deun 39 % enla capacidad de ahorro (ESCAP, 2023). Esta
experiencia evidencia que, al adaptar programas educativos
a las necesidades especificas de cada territorio, es posible
reducir las brechas de inclusion financiera identificadas en
el diagnostico del capitulo, beneficiando a comunidades
rurales, trabajadores informales, mujeres y mipymes en las
regiones mas excluidas de Colombia.

Por otro lado, también es clave ensefiatles a comunida-
des, como los agricultores, a mejorar su productividad, ya
que esto envia una sefial positiva a los bancos de que existe
un retorno mas asegurado. Un ejemplo es India, donde los
Centros de Servicios Comunes en las aldeas brindan apoyo
tecnolégico crucial, asegurando que, incluso en areas con
infraestructura limitada, los agricultores reciban asistencia

técnica adecuada.

Recomendaciones para Colombia

Recapitulando lo dicho en los apartados anteriores, Co-
lombia ha dado pasos importantes hacia la inclusién
financiera. El diagnéstico mostré que este avance fue im-

pulsado por la expansion de corresponsales bancarios y la



adopcion de billeteras digitales, especialmente a través de
depdsitos de bajo monto. Sin embargo, estos logros tam-
bién revelaron un desafio territorial importante: el acceso
al crédito. Las disparidades regionales son evidentes, ya
que los departamentos con las tasas mas bajas de crédito
coinciden con altos niveles de informalidad laboral, una
situacion agravada por la estructura empresarial dominada
por microempresas. En las zonas rurales, este panorama
es aun mas grave, con un acceso financiero muy limitado,
baja cobertura de internet y, por tanto, baja adopcion de
pagos digitales, y, de igual forma, altos niveles de infor-
malidad. Las mujeres rurales, en particular, enfrentan
mayores barreras debido a estructuras patriarcales que
restringen su acceso a servicios financieros, dejandolas
ain mas vulnerables a la exclusion.

La falta de acceso a financiamiento ha frenado el pro-
greso en sectores clave para el desarrollo del pais, como la
agricultura y la energfa. En el sector agricola, la carencia de
crédito limita la tecnificacion y perpetua la pobreza rural,
mientras que, en el sector energético, las tarifas son tan
altas que estan sumiendo a gran parte de la poblacién en
la pobreza, frenando el desarrollo econémico y obstacu-
lizando el crecimiento de negocios.

A partir de las experiencias internacionales revisadas,
se concluyd que es crucial generar y compartir nuevos
datos para que las entidades financieras comprendan
mejor a estas poblaciones, sus actividades y habitos finan-
cieros. Esta seccion explora las medidas que debe tomar
Colombia para avanzar hacia una inclusion financiera que
abarque todo el territorio, especialmente las comunidades

mas apartadas y desatendidas.
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Generar datos financieros

Si Colombia quiere avanzar hacia la generacion masiva de
datos, la digitalizacion va a ser el método mas eficaz para
recolectar informacién actualizada y en tiempo real sobre
las personas. En lo que respecta a los datos financieros,
este proceso esta directamente vinculado a la disminucion
del uso de efectivo, que, como se ha mencionado, sigue
siendo el medio de pago predominante en el pais. Mientras
el efectivo continde siendo ampliamente utilizado, serd im-
posible obtener la informacién necesatia sobre los habitos
financieros de la poblacién, especialmente de aquellos que
aun permanecen invisibles para el sistema financiero.

Para avanzar en la digitalizacion del sector financiero,
es fundamental implementar tres medidas clave. En pri-
mer lugar, es esencial garantizar una cobertura de internet
universal, segura y estable. Segun datos de la OCDE, en el
2023, Colombia fue el pais miembro con menor cobertura
de internet, con solo el 60,5 % de la poblacién con acceso
a este servicio.

El Ministerio de Tecnologias de la Informacion y Co-
municaciones destiné cerca de 155 mil millones de pesos
en el 2022 para ampliar la cobertura y mejorar la calidad
de los servicios de internet, principalmente a través del
Proyecto Nacional de Acceso Universal. Sin embargo, esta
inversion ha sido insuficiente. En departamentos con una
poblaciéon mayoritariamente campesina, como Vichada y
Guainfa, los niveles de acceso a internet no superan el 10
% (Banca de las Oportunidades y SFC, 2023), lo que limita
significativamente la adopcion de herramientas como las
billeteras digitales, que han demostrado ser cruciales en las
zonas urbanas.

Si se pretende alcanzar una verdadera inclusion finan-

ciera en los territorios mas desatendidos, el primer reto



Inversién (Miles de Millones)

que debe asumir el Gobierno Nacional, en colaboracién
con las entidades departamentales, es aumentar la in-
version en infraestructura para la cobertura de internet,
tomando como referencia los niveles de inversion obser-
vados entre el 2011 y el 2014 representados en la Grafica
5. Si bien las inversiones realizadas entre el 2019 y el 2022
han mostrado una leve recuperacion frente a afios previos,
ain estan lejos de ser suficientes para cerrar la brecha
digital entre los territorios.

Grafica 5. Inversion en infraestructura para la cobertura
de internet (2011-2022)
Fuente: elaboracion propia con datos suministrados por la
Comision de Regulacion de Comunicaciones.
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La segunda medida clave esta relacionada con los pa-
gos inmediatos. En Colombia, el Banco de la Republica
ha avanzado con la reglamentacién de Bre-B, el nuevo
sistema interoperable de pagos inmediatos que les per-

mitira a los colombianos realizar pagos a cualquier cuenta
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bancaria, en cualquier momento del dfa, cualquier dia de
la semana. Esta iniciativa busca garantizar la facilidad y
rapidez en los pagos. Tal como se ha visto con PIX en
Brasil, un sistema de pagos inmediatos interoperable
puede abritles la puerta a millones de personas para rea-
lizar por primera vez transacciones digitales y generar los
datos transaccionales necesarios para mejorar su acceso al
sistema financiero formal. Por ello, es crucial que Bre-B
se implemente rapidamente, beneficiando en especial
al sector informal que predomina en ciudades como
Sincelejo, el area metropolitana de Cucuta y Valledupar,
que, como se ha visto, estan ubicadas en departamentos
con las tasas de acceso a crédito mas bajas. Este sistema
permitirfa visibilizar sus movimientos financieros y reducir
gradualmente el uso de efectivo en sus actividades diarias.

Como tercera y tltima medida relacionada con la gene-
racion de datos financieros, es fundamental replantear el
gravamen de movimientos financieros (GMF) o 4x1000.
Este impuesto, implementado desde 1999, se aplica a
cada retiro o movimiento de dinero a través del sistema
financiero, afectando tanto a individuos como a empresas,
especialmente a las pymes. Estas empresas ven en el GMEP
un fuerte desincentivo para utilizar cuentas bancarias, lo
que fomenta el uso de efectivo y perpetda la informalidad,
limitando su capacidad de acceder a servicios financieros
formales como créditos. Esta problematica es eviden-
te en departamentos como Coérdoba, donde, como se
menciond, el 90 % de las empresas son microempresas
que operan en informalidad, con un acceso al crédito de
apenas 13,7 %. Para incentivar el uso de medios de pago
digitales y promover la formalizacion de estas empresas,
es necesario considerar un desmonte gradual del impues-
to, permitiendo que mds compafifas accedan a servicios

financieros y mejoren su competitividad.



A medida que se implementen estos tres puntos clave, CAPITULO7
se lograra digitalizar el sistema financiero al reducir el
uso del efectivo, lo que permitira obtener informacién
transaccional de personas que hoy en dia son invisibles
para las entidades financieras.

Generar datos del sector real y de

Gobierno

No basta con transformar inicamente el sistema financiero;
también es necesario que el Gobierno Nacional digitalice
sus propios procesos y centralice la informacién en una
infraestructura publica digital, como India Stack, lo que a
su vez impulsara la modernizacion del sector real. Esto no
solo reducira la dependencia de procesos manuales, inefi-
cientes y lentos, sino que también facilitara el registro de
informacion especifica, como la participacion en programas
gubernamentales y de educacion financiera. Por ejemplo,
iniciativas como Mis Finanzas Cuentan, que buscan for-
talecer la inclusion financiera y empoderar a las mujeres
rurales en Colombia, podrfan integrarse en este sistema,
asegurando que las entidades financieras accedan a datos
relevantes. De esta manera, se evitarfa que el score crediticio
de estas mujeres permanezca inalterado, promoviendo su
acceso al crédito y reduciendo la exclusion financiera.

De igual forma, serfa mas rapido avanzar hacia la digita-
lizacion de los procesos gubernamentales si se introdujeran
incentivos fiscales para quienes paguen impuestos locales y
servicios publicos mediante plataformas digitales o directa-
mente con entidades financieras, especialmente en territo-
rios donde el uso del efectivo sigue siendo predominante.

Uno de los principales obstaculos para el acceso al
crédito en el campo es la informalidad de la tenencia de

la tierra, como se mencioné a lo largo del capitulo. En | 335
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este contexto, garantizar la implementacion efectiva de lo
estipulado en el Plan Nacional de Desarrollo, particular-
mente en lo relacionado con el catastro multiproposito,
se convierte en un reto prioritario en las zonas rurales.
Este proyecto busca consolidar una base catastral unica
a nivel nacional que integre informacion de diversos sis-
temas, tanto nacionales como regionales y locales, como
determinantes ambientales, ordenamiento tertitorial, in-
fraestructura vial y de servicios, geologfa e informacion
sobre riesgos y amenazas. La correcta ejecucion de este
proceso sera esencial para formalizar la propiedad de la
tierra y facilitar el acceso al crédito, en especial en departa-
mentos como el Chocé, donde solo 9 de los 31 municipios
cuentan con datos cartograficos actualizados, la mayorfa
de los cuales datan de entre 1992 y 1996.

En cuanto a la recopilacién de datos en el sector real
de la economia, el Gobierno Nacional podria adoptar
tres medidas fundamentales. Primero, ofrecer incentivos
fiscales a proveedores y distribuidores de insumos agrope-
cuarios que decidan digitalizar sus pagos, lo que permitirfa
generar mas informacion comercial acerca de las ventas y
compras en el sector. Segundo, se debe velar por simpli-
ficar y expandir el uso de la facturacion electronica, una
medida clave que facilitaria la recoleccion de datos valiosos
sobre los habitos de consumo y gasto, tanto de personas
naturales como juridicas, con un enfoque especial en las
pymes y los trabajadores informales, quienes han estado
tradicionalmente fuera del radar financiero. Tercero, es de
suma importancia crear un entorno propicio que acelere
la adopcion del comercio digital, especialmente para las
mipymes. Un ejemplo destacado fue la accién ejecutada
en el 2020 por el Ministerio de Comercio, Industria y Tu-
rismo, que facilité la transicion de muchas mipymes a un

modelo de negocio virtual en respuesta a la coyuntura de



la pandemia. Mediante una asociaciéon con la plataforma
Store On, se les permiti6 a estas empresas integrarse al
comercio electrénico de forma gratuita, lo que potencié
sus ventas mientras se generaban datos valiosos sobre sus
operaciones. Este tipo de iniciativas serfa particularmente
beneficioso en ciudades con un tejido empresarial alta-
mente informal, donde muchas mipymes atn dependen
de transacciones en efectivo y tienen dificultades para
acceder a servicios financieros formales. El Gobierno
debe continuar asegurando un marco reglamentario y
normativo adecuado que impulse el comercio digital,
promoviendo transacciones a distancia y fomentando la

confianza en los mercados electronicos.

Intercambiar datos

Generar datos no es suficiente, pues resulta imprescindible
que, junto con la generacion y centralizacion de datos en
una infraestructura unificada, se promueva el intercambio
de esta informacién con el sector financiero, siguiendo
el ejemplo de India. En Colombia, el Plan Nacional de
Desarrollo (2022-20206) estableci6 en su articulo 89 un
esquema de datos abiertos orientado a promover la in-
clusion financiera. Este articulo dispone que “todas las
empresas privadas y entidades estatales que conforman las
ramas del poder publico deberan dar acceso y suministrar
toda aquella informacién que pueda ser empleada para
facilitar el acceso a servicios y productos financieros”.
Aunque esta ley ha estado en vigor durante dos afios, ain
no ha sido reglamentada. El Gobierno Nacional, a través
de la Unidad de Proyecciéon Normativa y Estudios de
Regulacion Financiera (URFE), estd llamado a reglamentar
el decreto que garantice su pronta implementacion. Solo

asi el sector financiero podrd acceder a los datos publicos
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necesarios para identificar y atender a aquellas poblaciones
que, hasta ahora, han permanecido excluidas del sistema
financiero debido a la falta de informacion.

Un ejemplo claro de los beneficios de este intercam-
bio de informacién entre entidades gubernamentales y
el sector financiero se puede observar en el problema de
las altas tarifas de energfa en la costa colombiana. Si los
bancos pudieran acceder a los datos sobre los pagos de
servicios publicos de los ciudadanos, se podrian imple-
mentar estrategias que conviertan ese gasto recurrente en
un plan de financiamiento accesible para la instalacion de
paneles solares en los hogares. Esto no solo aliviaria la
carga economica de las familias, sino que también permi-
tirfa transformar un gasto constante en una inversion a
largo plazo, mejorando la calidad de vida y estabilizando
los costos energéticos en los hogares.

Del mismo modo, para resolver las necesidades de un
sector agricola poco tecnificado y empobrecido, las enti-
dades financieras podrian utilizar la informacién generada
por proveedores y distribuidores de insumos agricolas,
combinada con datos meteorolégicos suministrados por
el IDEAM y una base catastral rural actualizada. Este
acceso a datos reducirfa significativamente los riesgos
de otorgarles créditos a los productores agricolas, pues
permitirfa estimar con mayor precision la productividad
y rentabilidad de los terrenos, el conocimiento técnico de
los agricultores y los periodos de ingreso durante el ciclo
de cosecha, mejorando asi las condiciones de financia-
miento para este sectof.

Ademas, la expansién y adaptacion de la facturacion
electronica ofreceria una solucion al problema de la infor-
malidad tanto en las mipymes como en los trabajadores
independientes. Al disponer de datos sobre consumo

y gasto, las entidades financieras podrian estimar los



ingresos de los trabajadores informales, permitiendo asi CAPITULO7
su inclusion en el sistema financiero formal y facilitando
el acceso a productos de crédito y ahorro adaptados a

sus necesidades.

Reflexiones vitales

Colombia se encuentra en una encrucijada donde el poten-
cial de una verdadera inclusién financiera esta al alcance,
pero para lograrlo sera necesario un compromiso decidido
de todos los actores involucrados. Los avances logrados,
como la expansién de los corresponsales bancarios y la
adopcion de billeteras digitales, son solo el principio.
Para superar las disparidades regionales, especialmente
en zonas rurales y entre las mujeres, es imprescindible
seguir apostando por la digitalizacion, el acceso a datos y
la colaboracion intetinstitucional. El desafio no es menor,
pero las experiencias internacionales demuestran que, con
las politicas adecuadas, se puede transformar la realidad
de las poblaciones excluidas.

Apostar por una infraestructura digital robusta y ac-
cesible es la clave para garantizar que cada colombiano,
independientemente de su ubicacién o condicion, tenga
acceso a herramientas financieras que transformen sus
vidas. El acceso universal a internet, la implementacion
de Bre-B y la recoleccién masiva de datos permitiran no
solo visibilizar a millones de personas que hoy en dia es-
tan fuera del sistema financiero, sino también abritles la
puerta a nuevas oportunidades de desarrollo econémico
y bienestar. De igual manera, el desmonte de barreras
fiscales como el GMF sera un catalizador para la adop-
cién de medios de pago digitales, fortaleciendo el tejido

empresarial y mejorando la competitividad de las pymes. |339
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La inclusion financiera no es un fin en si mismo, sino
un medio para construir una sociedad mas equitativa y
prospera. Al incorporar las lecciones de éxito interna-
cional y adaptarlas a las particularidades de Colombia, es
posible no solo cerrar las brechas de acceso a servicios
financieros, sino también empoderar a las comunidades
mas vulnerables, fomentar la productividad y fortalecer
el crecimiento econémico del pais. La ruta esta clara, el
futuro de la inclusién financiera es hoy y esta en nuestras

manos conseguir los datos.
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CAPITULO 8

Microcrédito en
Vietnam y Camboya

Lecciones e implicaciones
para el diseno de esquemas de
microfinanzas

Christophe Gironde
8 de diciembre del 2024

“Quizds pidamos prestado para producir mas cuando sepa-
mos a quién venderles nuestros huevos”
—Entrevista del autor a un granjero, 1 ietnam, 1996.

87 las cosas estin yendo bien, tendriamos que ver a los
pobres adquiriendo mis tierras, no perdiéndolas”
—M. Bateman, 20207

Introduccion

Vietnam y Camboya han logrado un crecimiento econé-
mico y una transformacion estructural impresionantes en
las ultimas dos o tres décadas. La expansion de institu-
ciones de microfinanzas (MFEIs, por sus siglas en inglés) y

el aumento en la disposicion del crédito se ve como uno

37 Bateman, M. (2020). Land titling improves access to microcredit in Cambodia:
be careful what you wish for. En: presentacion en la Conferencia del Banco | 347
Mundial del 2020 sobre tierra y pobreza. Washington, D. C.
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de los pilares de este proceso en areas rurales. Empezé
con programas sin animo de lucro liderados por ONGs
yluego se transformaron en modelos con animo de lucro
operados port bancos comerciales®™. El microcrédito be-
neficié a muchos terratenientes pequefios que pudieron
expandir sus actividades agrarias, asi como a otros, menos
UMErosos, que se OCuparon con cComercios menores,
servicios y actividades artesanales. Este capitulo analiza
este desarrollo y sus resultados en términos de bienestar
y emprendimiento en los dos paises, enfocandose en las
poblaciones vulnerables y en particular en las mujeres,
que estan entre las poblaciones mas marginalizadas y
desatendidas del sudeste de Asia®.

Los contextos en Vietnam y Camboya pueden diferir
en muchos puntos de los de Latinoamérica y el Caribe.
Los niveles de inclusién financiera son relativamente
bajos, con el 31 % y el 33 % de las personas mayores de
15 afios teniendo una cuenta en instituciones financieras
formales, respectivamente, mientras que la cifra promedio
de los paises con ingresos bajos y medios es del 56 % (57
% en Peru, 60 % en Colombia, 64 % en Ecuador, 69 %
en Bolivia)*.

Sin embargo, el material empirico revisado en este
capitulo nos permite discutir las narrativas y postula-
dos sobre los que se basan generalmente los progra-
mas y las politicas de microcrédito, ademas de proveer

38  Hoang, T. T. H. y Jonh, C. (2020). Development of Microfinance Organisations
in Vietnam. VNU journal of economics and business, 36(5E). Green, W.
N. (2022). Financial landscapes of agrarian change in Cambodia. Geoforum, 137,
185-193.

39 “A nivel global, se estima que mas del 70 % de las empresas micro, peque-
flas y medianas poseidas por mujetes estan financieramente desatendidas
o subatentidas” (Feminist Finance Forum, 2023. Driving action for a feminist

entreprenenrial ecosystem in Asia and the Pacific).

40 Banco Mundial (2022). Global Findex 2021.



recomendaciones para quienes toman las decisiones y
para los profesionales.

Con ese propésito, esta revision adopta una aproxima-
cién sistémica, la cual incluye no solo los proveedores de
servicios financieros y la capacidad de endeudamiento de
los clientes (aproximacion centrada en las partes intere-
sadas), sino mas ampliamente el sistema socioeconémico
en el que operan. Este tipo de aproximacion destaca 1)
las interacciones entre los recursos financieros y otros
recursos productivos y 2) los mercados y las interrelacio-
nes entre los interesados en la cadena de valor. Estos son
determinantes ya sea que el microcrédito resulte, o no,
en un ingreso mayor y en el bienestar de los prestatarios.

Este capitulo se sustenta tanto en fuentes académicas
como institucionales (del Gobierno, de organizaciones
internacionales, de organizaciones no gubernamentales
y, mas ampliamente, de la industria de las microfinan-
zas), asi como en la investigacion propia del autor en los
dos paises. Al revisar las fuentes, se les dio prioridad a
las que databan de los dltimos 10 afos. Las fuentes de
antes del 2014 se usaron cuando fueron relevantes para
entender los cambios en el microcrédito y los impactos.
Por supuesto, puede que los resultados empiricos de las
multiples fuentes no sean representativos de todo el pais
o de la comunidad entera de usuarios de microcrédito.
Sin embargo, ofrecen perspectivas relevantes sobre las
necesidades, capacidades y retos respectivos para las dife-
rentes categorfas poblacionales y empresariales para hacer
que el microcrédito sea una herramienta efectiva para el
desarrollo de un negocio y el bienestar.

Después de esta introduccion, el capitulo esta organi-
zado en cinco secciones. La primera es un panorama del
desarrollo del microcrédito en Vietnam y Camboya. La

segunda analiza como el crédito se relaciona con otros
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factores en el desarrollo de los negocios en las areas
rurales. La tercera seccion revisa los resultados del micro-
crédito en términos de bienestar y desarrollo de negocios.
La cuarta seccion esta dedicada a las mujeres rurales. La
quinta seccién presenta algunos otros componentes de
las microfinanzas, los cuales, en general, estin mucho
menos desarrollados y documentados que el microcrédito,
incluyendo la financiacién de la cadena de valor y la digi-
talizacion. La conclusion reune las lecciones principales
que se pueden aprender de los dos paises y sus implica-
ciones para reenmarcar los programas de microcrédito

en Latinoamérica y el Caribe.

Panorama del desarrollo
de las microfinanzas en las areas
rurales de Vietham y Camboya

Los dos paises adoptaron diferentes estrategias y orien-
taciones. Vietnam ha confiado en bancos de propiedad
del Estado y en otros bancos apoyados por el Gobierno
y ha mantenido una orientacién social en cuanto a la
provision de microcréditos, mientras que Camboya ha
abierto mucho mas su sector de las microfinanzas a ope-
radores extranjeros y ha optado por una aproximacion

mas comercial.

Expansion rapida y fuerte de la oferta

de crédito de varias fuentes

El microcrédito formal se expandié con rapidez en la
Vietnam rural desde los afios 90, después de que el Go-
bierno adopt6 unas reformas orientadas al mercado y

cre6 un banco comercial de propiedad del Estado, el



Banco Vietnamita Agticola y de Desarrollo Rural’; y
luego el Banco Vietnamita para los Pobres*. Ambos
han logrado un aumento impresionante en la provisién
de créditos para granjas de familia y negocios rurales®.
El pais también ha registrado un nimero creciente de
comunas rurales que tienen sucursales bancarias*. El rol
del Estado en este desarrollo también ha sido crucial a
través de sus organizaciones masivas sociopoliticas, en
concreto la Unién de Mujeres (WU, por sus siglas en
inglés). La Union de Mujeres opera a niveles comunales
y de pueblos. Han trabajado con bancos del Gobierno y
muchas ONG internacionales®. A cambio, se benefician
considerablemente gracias a la financiacién de proyectos
y los servicios que ofrecen sus programas aliados de mi-
crocrédito. Han contribuido muchisimo a la ejecucion y
sostenibilidad de las microfinanzas institucionales por su
conocimiento profundo de las situaciones econémicas de
los prestatarios y de las situaciones de las mujeres en sus
respectivos hogares. La Unién de Mujeres aprueba, o no,
y ayuda a mejorar la demanda de los créditos. La Union de
Mujeres también les pone presion a los prestatarios para
que respeten los términos de pago, asi como también les

offece nuevos préstamos o extensiones para los pagos*.

41 Ahorasellama Agribank. https://www.agribank.com.vn/en/ve-agribank.
42 Ahora se llama Banco de Vietnam para la Politica Social (VBSP, por sus

siglas en inglés)

43 Hoang, T.y Creedy J. Development of Microfinance Organisations in Vietnanm. NNU
Journal of Economics and Business 36.5E (2020).

44 General Statistics Office (2018). Resultados de las encuestas estandar de
vida en elhogar de Vietnam en el 2018.

45 Para leer sobre el rol de la Unién de Mujeres en el microcrédito, véase:
Thanh, Long Bui, Lucia Morales, y Bernadette Andreosso-o’Callaghan. The
role of microfinance in women empowerment: Global sustainable perspectives in the case
of Viietnam. Sustainable Development and Energy Transition in Europe
and Asia 9 (2020): 1-21.

46 Dineen, K.y Quan, V. (2015). The impact of an integrated microcredit program
on the empowerment of women and gender equality in rural Vietnam. The Journal
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Sin reconsiderar el rol positivo de la Union de Mujeres al
manejar la concesion de los microcréditos, las criticaron
en algunos casos por no priorizar siempre a los mas po-
bres. Una tercera institucién estatal, People’s Credit Fund
(PCF), ha permitido que haya productos de préstamo
mas variados, de mayor monto y con procedimientos
mias simples'’. Apoyandose en los ahorros de los miem-
bros y un sistema de ahorros previos al crédito, el PCF
ha beneficiado principalmente a aquellos a los que les va
mejor para que expandan sus granjas y diversifiquen sus
actividades (transformacién, comercializacion, produc-
ciones no agricolas y servicios). Organizado a un nivel
comunal, el PCF también se destaca por su cercania con
sus miembros y la simplicidad del acceso a los créditos.

Vietnam también ha recibido un gran apoyo financiero
por parte de organizaciones internacionales y ONG. Tal
como el Banco Vietnamita para los Pobres, las ONG
subsidiadas por donantes han contribuido a alcanzar a las
poblaciones mas pobres*. Sin embargo, este desarrollo
ha sido desigual: las brechas entre las provincias con y sin
ventajas financieras, asi como entre los distintos grupos
socioeconémicos y poblaciones rurales, se ha expandido
con el tiempo. Desde el afio 2000, los proyectos financia-
dos por ONG se volvieron menos relevantes porque la
provision de créditos por parte del Agribank, el VBSP y
el PCF sigui6 subiendo sustancialmente. En consecuencia,

muchas ONG extranjeras detuvieron sus actividades. Esto

of Developing Areas, 23-38.
47 Wolz, A. (1999). Achievements and problems of people’s credit funds in Vietnam.
Pig, 20.

48 Creedy, ]. y Hien, T. (2018). Types of microfi organisation: A taxonomy. Third
Sector Review 24.2: 105-136.




se debi6 también a que el ambiente legal era demasiado
restrictivo para ellas®.

El aumento de los créditos formales se dio en paralelo
con el de los créditos informales. Una primera fuente fue
la movilizacién de ahorros que se acumularon (en forma
de oro) hasta el final de los afios 80 debido a la hiperin-
flacion y la falta de oportunidades de inversion, cosa que
acab6 con la consolidacion de las reformas orientadas al
mercado de 1990. La inyeccién de esos ahorros rurales,
a través de prestamistas privados de dinero y varios miles
de afios de ahorros rotativos y asociaciones de crédito
(Roscas), resultd en un aumento masivo del suministro
de crédito™.

Otro componente clave del crédito rural consiste en
avances en productos, ya sean bienes de consumo o ma-
terias primas. Generalmente se los conceden los vende-
dores al por mayor y las compafiias a los hogares y
negocios rurales. Los tltimos les pagan a sus proveedores
una vez que han revendido los bienes y/o los productos
hechos a mano. Este sistema permitié el desarrollo de
tiendas y producciones artesanales desproporcionadas
con respecto a sus propios recursos financieros o a los
préstamos que las instituciones de microfinanzas o inclu-
so los bancos les daban. Este es el caso de muchas pe-
quefas tiendas que venden productos de consumo del
dia a dfa, asi como de negocios mucho mas grandes que
venden televisiones y motocicletas, hasta el desarrollo de

pueblos de produccién organizados en grupos y con

49 Creusot, A. C., Quynh Tran Thi Thanh y Luong Quoc Tuan. La microfinance
a-t-elle encore une place lorsque l'offre de crédit s° étend? 1a microfinance en Asie.
Entre traditions et innovations: 64-82.

50  Dao, N. (2022). Money Pools (Flui/ Hp) in the Mekong Delta. Community Econo-

mies in the Global Sonth: Case Studies of Rotating Savings and Credit Associations
and Economic Cooperation, 187.
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productos que exportan hacia todo el mundo®'. En ese
sentido, el microcrédito informal y los avances en bienes
han permitido responder a las limitaciones de dos de los
proveedores mas significativos (Agribank y VBSP), quie-

nes, a pesar de su desarrollo, han quedado lejos de poder

suplir las necesidades de las areas rurales™.

En Camboya, el desarrollo del microcrédito empezd
a principios de los 2000, una vez que la paz regresé y el
campo volvib a ser lo suficientemente seguro. El micro-
crédito también fue introducido por ONG extranjeras y
apoyadas por otros paises. Promovian varios tipos de gru-

pos de ahorro, bancos de arroz y esquemas de préstamos

51 Fanchette, Sylvie. When Global Industry Meets Rural Industry: Hanoi and its
Peripheries, 1Vietnam. Autrepart 69.1 (2014): 93-110.

52 Nguyen, N. ez al (2021). The convergence of financial inclusion across provinces in
Viietnam: A novel approach. Plos one 16.8: ¢0256524.



de grupo, como bancos comunales de grupos de mujeres™.
Luego los préstamos de instituciones de microfinanzas
tuvieron su apogeo: crecieron el 55 % por afo entre el
2004 y €1 2008°*. El término promedio del préstamo subié
de 16 2 30 meses entre el 2012y €1 2017, asi como el tama-
fio de los préstamos, con una media de $2.000 en el 2017
(comparados con los $500 de los préstamos informales®.

El Fondo Monetario Internacional describi6 el de-
sarrollo financiero de Camboya como uno de los mas
rapidos segun estandates histéricos interculturales™. Esta
expansion ha sido financiada con préstamos extranjeros.
La provision de microcréditos también se facilité por la
colateralizacion de los préstamos usando titulos de propie-
dad individuales®’. Como los titulos de propiedad se han
vuelto cada vez mas comunes, los préstamos grupales se
volvieron menos importantes®. Luego las ONG empeza-
ron a transformarse en instituciones comerciales y algunas
instituciones de microfinanzas se reclasificaron como
bancos. Desde entonces, la mayoria de las instituciones
de microfinanzas mas grandes han sido compradas por

bancos internacionales y otros inversionistas extranjeros.

53 Green, W.N. (2022). Financial landscapes of agrarian change in Cambodia. Geo-
forum, 137, 185-193.

54 Martin, N. (2020). The link between microcredit and rural household economy. Fa-
culté des sciences économiques, sociales, politiques et de communication,
Université catholique de Louvain, 2020. Prom. De Leener, Philippe y
Peeters, Amaury. http://hdl.handle.net/2078.1/thesis:27638.

55  IFC (International Finance Corporation) (2009). Microfinance in Cambodia:
Taking the Sector to the Next Level. Phnom Penh: International Finance
Corporation.

56 IMF (2016). Cambodia: 2016 Article 1V Consultation—Press Release; Staff
Report; and Statement by the Executive Director for Cambodia. IMF Country
Report n. 16/340. Washington, D. C.

57 Véase Mimosa (2016). Cambodia: Multiple Borrowing and Loan Sizes. Circular
especial, junio del 2016. Microfinance Index of Market Outreach and Saturation
— MIMOSA — Project.

58  Green, W. N. (2022). Financial landscapes of agrarian change in Cambodia. Geo-
forum, 137, 185-193.
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A diferencia de Vietnam, el Gobierno camboyano no
ha sido un operador clave en este desarrollo. Las orga-
nizaciones internacionales, sobre todo la Corporacion
de Finanzas Internacionales y el Banco de Desarrollo
Asiatico les dieron fondos a las instituciones de microfi-
nanzas para fortalecer la industria de las microfinanzas,
asf como el apoyo técnico para crear un marco regulatorio
con poca intervencion del Gobierno™. La estrategia del
Gobierno ha sido atraer inversionistas extranjeros y de-
jar que las fuerzas del mercado rijan la industria. Como
consecuencia, los bancos regionales del este de Asia han
adquirido recientemente la mayorfa de las acciones de las
instituciones de microfinanzas mas grandes de Camboya.

El pais se ubica entre el #9p 5 de paises a nivel mundial
en términos de tasas de penetracion de instituciones de
microfinanzas®. Para los camboyanos rurales, que com-
ponen el 80 % de la poblacion, los servicios financieros
formales se proveen casi exclusivamente a través de ins-
tituciones de microfinanzas. Hoy en dia, la mayoria de
las instituciones de microfinanzas actian como bancos
comerciales: pasaron de los préstamos grupales a prés-
tamos individuales asegurados con titulos de propiedad.
Desde que el Gobierno fijé un techo para la tasa de in-
terés (17 % anual), las instituciones de microfinanzas se
han reorientado hacia los préstamos mas grandes y por
petiodos mas largos para pequefias y medianas empresas

del sector agricola en lugar de para pequefios granjeros®’.

59 Véase ADB (2000) y ADB (2007), referenciado en Baird (2023). Green,
WIN. v M. Bylander (2021). The exclusionary power of Microfinance: Over in-
debtedness and Land possession in Cambodia. Sociology of Development 7(2):
202-29.

60 Bliss, E (2022). Microfinance in Cambodia. D. t, Challenges and Recom-

r

mendations. Institute for Development and Peace (INEF), Universidad de
Duisburg- Essen (AVE Study 30/2022).

61 Véase Grupo del Banco Mundial (2019).



En menos de dos décadas, el pafs pasé de la escasez a CAPITULO 8
la superaccesibilidad dado el acceso excesivo a maltiples
instituciones de microfinanzas que compiten para obtener
clientes®®. En el 2020, Camboya tenia el promedio mas
alto de deuda por micropréstamo por persona del mundo,
con $4.280 dolares®. Este desarrollo contrasta con la gran
controversia sobre el alto nivel de las tasas de interés,
las practicas para “convencer” a ciertas poblaciones de
endeudarse®, el alza de las sobredeudas y las personas
perdiendo sus tierras como resultado de la incapacidad
de pagar sus créditos®. La tabla de mas abajo compara
algunos indicadores socioeconémicos y de microfinanzas

clave en los dos paises®.

Tabla 2: Comparision of Microfinance Service
Providers (Excluding Cooperatives and Government
Banks) by country.

Vietnam

GDP

. 260,736 71,215 330,910 24,542 314,588 88,901
(nominal)

62 Liv, D. (2013). Study on the drivers of over-indebtedness of microfi borrowers in
Cambodia: An in-depth investigation of saturated areas. Phnom Penh: Cambodia
Institute of Development Study.

63 MIMOSA (2020). Cambodia. Microfinance Index of Market Outreach and
Saturation — MIMOSA Project.

64 Green, W. N. (2023). Duplicitons debtscapes: Unveiling social impact investment
for microfinance. Environment and Planning A: Economy and Space, 55(3),
583-601. https://doi.org/10.1177/0308518X221136135.

65 Bliss, F (2022). Microfinance in Cambodia: development, challenges and r
dations. Institute for Development and Peace (INEF).

66  Bevacqua, Ron, Duong Sophie Nguyen y Don Lambert (2021). Reimagining
Vet Nam's Microfinance Sector R dations for Institutional and 1 egal Reforms. | 357
Asian Development Bank.
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Vietnam

Population

(000) 96,480

Per capita

GDP 2,702

Official pover-

0,
ty rate 2t0)

Number of
people below
poverty line
(“000)

6,464

Total microfi-

. 807,000
nance clients

Microfinance

clients, %

population 12%
below official

poverty line

Total microfi-
nance loans 385

($m)

Microfinance

0,
loans, % GDP 0%

Average loan

size ($) 4

GDP = gross domestic product.

53,708

1,326

21.6%

23,037

4,878,270 2,622,517 = 2,692,407

1%

1,382

2%

283

106,652

3,103

16.5%

2,681

100%

1,418

0%

541

16,250 212,215 21,670
1,510 1,482 4,102

24.3% 29.5% 41%

13,051

62,603 888

7,249,943 2,558,365

37% 12% 289%

10,312 1,911 431

42% 1% 0%

3,830 264 169

Note: GDP data is from 2019 and microfinance data is from the third quarter
or fourth quarter of 2019, depending on availability. Population and
poverty rate data are from 2016 to 2019, depending on availability.

Sources: Bangko Sentral ng Pilipinas, Cambodia Microfinance Association,

Myanmar Microfinance Association, Pakistan Microfinance Network,
Lanka Microfinance Practitionet’s Association, World Bank, and authot’s

calculations.
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Microcrédito formal e informal:

un desarrollo simbi6tico

El auge del crédito formal con tasas de interés menores
sin duda ha hecho que muchas personas prefieran peditles
prestado a las instituciones de microfinanzas que a los
prestamistas privados®’. A medida que mas personas recu-
rrieron al crédito formal, las relaciones de crédito informal
basadas en la reciprocidad dentro de las comunidades,
como los créditos de persona a persona sin intereses y
los préstamos familiares, quedaron algo erosionadas. Sin
embargo, el crédito formal no ha suplantado al crédito
informal. Una razén es que, en su fase de incepcidn, el
crédito formal no subié tan rapido como las necesida-
des. En Vietnam, las regulaciones restrictivas sobre los
bancos explican en parte la brecha: el acceso limitado a
fondos bancarios y fuentes extranjeras, la falta de cola-
terales suficientes para acceder a préstamos del banco
nacional y limitaciones en las cantidades de depositos
que pueden movilizar. El alza del crédito formal también
ha contribuido a promover el crédito informal. En areas
rurales de rapido desarrollo, aunque las instituciones de
microfinanzas estaban abriendo oficinas, los prestamistas
hicieron lo mismo, es decit, migraron para prestar dinero®.
En ese sentido, el desarrollo de los créditos formales e
informales ha sido bastante “simbi6tico”. Mas funda-
mentalmente, a pesar de las tasas de interés mas altas, el

crédito informal ha persistido porque es mas accesible

67 Martin (2020).

68  Gironde C.y Senties Portilla, G. (2015). From Lagging Bebind to Losing Ground:
Cambodian and Laotian Household Economy and Large-Scale Land Acquisitions.
International Development Policy N .6. Ginebra: Graduate Institute Publications,
Boston: Brill-Nijhoff, pags. 172-204. http://poldev.revues.org/2043.

69 Ovesen, Jan e Ing-Britt Trankell. Symbiosis of microcredit and private moneylen-
ding in Cambodia. The Asia Pacific Journal of Anthropology 15.2 (2014):
178-196.
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y flexible que el formal™

. Los procedimientos son mas
faciles y mas rapidos, sino inmediatos; las fechas de pago
son modificables y las cantidades pueden aumentarse con
el tiempo; y los rechazos pueden discutirse. La misma ven-
taja se encuentra con los numerosos arreglos informales
entre los granjeros y los comerciantes con quienes forjan
relaciones y a quienes les pueden pedir dinero prestado
y comprat cosas a crédito’’. A menudo, estos arreglos
son la unica opciéon para los mas vulnerables una vez
que han accedido a un préstamo formal y usado su titulo
de propiedad como colateral. Se estima que las fuentes
de crédito informal representan aproximadamente un
tercio de los préstamos en Vietnam™. En Camboya, los
préstamos informales estan incluso al alza entre los mas
vulnerables aunque las instituciones de microfinanzas
tienden a prestar cantidades mas grandes y por periodos
mis largos de tiempo™. Como respuesta a esta situacion,
los hogares han organizado grupos de cuatro o cinco
personas para pedir prestado dinero en un solo crédito.
Sin embargo, los préstamos grupales no son faciles de
manejar, pues los miembros pueden tener diferentes usos
para el microcrédito, con diferentes tiempos y resultados
desiguales. Todas esas diferencias pueden comprometer
la habilidad del grupo para pagar como se acordd con

los bancos. Y, al final, los dos tipos de crédito siguen

70 Sobre el crédito informal en Camboya, véase Phlong, P. (2009). Informal credit
systems in Cambodia (tesis de maestria, Universidad del Norte de Illinois).

71 Véase Beban, A. y Gironde, C. (2023). Surviving cassava: smallholder farmer
strategies for coping with market volatility in Cambodia. Journal of Iand Use
Science, 18(1), 109-127.

72 de Brauw, Alan ez al. Agriculture value chain finance in Viet Nam. Australian
Centre for International Agricultural Research, Canberra, Australia (2020).

73 Samreth, S., Aiba, D., Ocur, S.y Vat, V. (2023). Impact of the interest rate ceiling
on credit cost, loan sige, and informal credit in the microfinance sector: evidence from a
household survey in Cambodia. Empirical Economics, 65(6), 2627-2667.



entremezclados, pues el crédito informal se usa cada vez CAPITULO 8

mas para pagar el formal™.

Microcréditoy
el ecosistema

¢Crédito primero?

Un postulado comun es que el acceso al crédito es una
precondicién para el desarrollo de un negocio. La trans-
formacién de los modos de vida rurales en Vietnam y
Camboya demuestran que los hogares y los negocios
necesitan principalmente mercados y no créditos. Primero
aseguran sus ventas y eventualmente pediran prestado
para expandirse. Los granjeros, asi como los negocios,
expresan reticencia a invertir mas cuando tienen informa-
ci6én limitada sobre la demanda (volimenes, preferencias
del consumidor, etc.), precios y porque no estan en una
posicién favorable para negociar con los compradores. En
ese contexto, estan en (alto) riesgo de no ser capaces de
vender sus productos o de tener que venderlos a precios
que sean demasiado bajos como para obtener ganancias.
Esa es la situacion de la enorme mayoria de las poblacio-
nes rurales y en particular de las mas vulnerables. Para
saber en dénde y a quién venderle, qué volimenes y qué
tipo de productos se necesitan, es crucial para los produc-
tores tomar la decision de invertir. Esto se observa entre
los productores cuyos otros recursos productivos (tierra,
capital fisico, conocimiento, técnica y capital financiero)
son similares. La respuesta mas comun a la pregunta de
“apor qué no cultiva esta planta?” o “spor qué no cultiva

mas?” es, principalmente, “no conozco a nadie”, lo que

74 Bylander, M. (2015). Credit as Coping: Rethinking Microcredit in the Cambodian | 361
Context. Oxford Development Studies 43 (4), 533-553.



CAPITULO 8

362

quiere decir que no conoce compradores, a alguien que
le presente compradores potenciales o a alguien en quien
confie para datle sus productos y que le pague después.
Lo mismo sucede con abrir una tienda o emprender un
negocio de compra y venta. Por la falta de acceso a los
mercados o la integracién a cadenas de bienes, el riesgo
se percibe como demasiado alto para pedir prestado. Solo
es cuando los productores ylos negocios han identificado
y consolidado a los compradores que pueden recurrir a
créditos para inversiones en capacidad o tecnologia™.
Esta prudencia explica por qué sucedié que ciertos be-
neficiarios de “microcréditos para los pobres” optaron
por “revenderle” su crédito a familias que podian usarlo
mejor, pues habfan consolidado su acceso a mercados
para su negocio.

En Camboya, el acceso al mercado también es mas im-
portante que el acceso al crédito para los mas vulnerables.
Para vender sus cosechas, los productores no tienen otra
opcion mas que venderles en su pueblo a compradores
externos. La dependencia hacia estos compradores es tal
que los productores pueden elegir vender sus cosechas
desde el tallo en lugar de arriesgarse a tener que venderlas
una vez que se han recolectado. El precio de venta es, por
lo tanto, mas bajo, pero los granjeros escogen tener un
ingreso seguro en lugar de uno posiblemente mas alto,
pero demasiado incierto’. En un contexto de volatilidad
de precios altos asociados con auges y descensos de las
cosechas, la incertidumbre por los ingresos se hace atn

peor. Esto hace que algunos productores paguen los

75 Véase Gironde, C. Mangue de crédit ou manque de profit? 1.’écconomie familiale an
Vietnam. N. 26-2. Institut de hautes études internationales et du dévelop-
pement, 2007.

76 Véase Beban, A. y Gironde, C. (2023). Surviving cassava: smallholder farmer
strategies for coping with market volatility in Cambodia. Journal of Iand Use
Science, 18(1), 109-127.



intereses de sus préstamos cuando los reciben para evitar
el riesgo de no ser capaces de pagatlos al final del plazo™.
Asi, los granjeros son reacios a pedir prestado mas de lo
que necesitan para comprar las semillas y materias primas
necesarias. Un andlisis de la contribucion relativa del ac-
ceso al mercado y el uso del crédito sobre los ingresos en
Camboya demuestra que el uso del crédito es mas alto en
zonas rurales con buen acceso al mercado y que el acceso
al mercado mejora el impacto del crédito, en especial en
areas con buen acceso a ciudades grandes™. La impot-
tancia del crédito para los ingresos varfa también depen-
diendo de las actividades productivas: el acceso al bosque
sigue siendo mas importante que el acceso al crédito para
las poblaciones cuyo medio de subsistencia estd basado
en los recursos naturales del bosque. Para esta categoria,

el ingreso no mejora por accesos adicionales a crédito”™.

Endeudamiento progresivo y moderado

Las trayectorias en desarrollo de los negocios no agrico-
las en las areas rurales de Vietnam y Camboya revelan
fases de expansion, estabilizacién, techos, retrocesos,
reinicios, etc. Hacen las inversiones dependiendo de los
ciclos del mercado, incluyendo demandas nuevas o au-
mentadas, el alza de la competencia, la saturacion, etc. Las
inversiones reflejan, mas bien, el cambio en los mercados
y el grado de integracion a las cadenas de valor que la
evolucion de la provision de crédito. Los emprendedores

son aun mas cuidadosos dada la creciente volatilidad de

77  Girondey ...

78  Felkner, John S. ez al. The interrelated impacts of credit access, market access and
Jorest proximity on livelihood strategies in Cambodia. World Development 155
(2022): 105795.

79 Idem.
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los mercados, tal como se explicé antes®. En consecuen-
cia, a diferencia de la vision de una sola inversion inicial
(v un crédito), el desarrollo de los pequefios negocios se
hace de un modo paulatino, con toda una serie de inver-
siones esparcidas a lo largo de uno o varios afios. Las
cantidades de estas inversiones son variables, casi siempre
moderadas al principio, mas significativas a medida que
el negocio consolida sus salidas y luego se proceden a
hacer inversiones mas sustanciales (edificacion, medios

de transporte, maquinas). Lo mismo pasa con los créditos

que solicitan.

ILa mayoria de los hogares opera de la misma manera
para expandir las actividades agricolas. Por ejemplo, pri-
mero piden préstamos para comprar semillas, fertilizantes
e insumos fitosanitarios para los cultivos comerciales y

luego los usan para conseguir medios de transporte. Los

80  Dang, Huy Duc y Thuyen Thi Pham. Risk Perceptions and Management
Strategies of Rice Smallholders in the Mekong Delta, 1 ietnam. Polish Journal of
Environmental Studies 31.1 (2022): 637-651.



primeros que participan disfrutan, por lo general, de re-
tornos relativamente altos en los afios iniciales y pueden
pagar el crédito. En la fase de auge, la alta demanda hace
que los productores cultiven las mismas plantas una y
otra vez; los rendimientos se mantienen con el uso cada
vez mayor de insumos que se compran con mas crédito.
Como la intensificacion agricola a medida lleva a que se
use en exceso la tierra y se reduzcan los rendimientos, los
productores tienen que usar mas insumos para mantener
el mismo nivel de retornos sobre su tierra o expandir el
area de tierra que cultivan. La intensificacion se convierte
en mas endeudamiento. Al mismo tiempo, los precios que
se les pagan a los productores tienden a reducirse debido
a las provisiones en auge, lo que crea una espiral descen-
dente para los productores, quienes no pueden pagar sus
créditos y eventualmente pierden la tierra. Los granjeros
vietnamitas y camboyanos han experimentado muchos
auges y descensos en las cosechas®. Dados los riesgos
asociados con los niveles de las (altas) tasas de interés y
el precio (reducido) de las ventas, algunos deciden bajar
los gastos y renunciar al crédito®. Muchos no tienen otra
opcidén mas que continuar con los cultivos comerciales a
pesar de los ingtesos bajos y la deuda continua®.
Exitosas o no, las trayectorias de desarrollo de los
negocios difieren de la perspectiva del “desarrollo de un

81  Nghiem, Tuyen, Yasuyuki Kono y and Stephen J. Leisz. Crop boom as a trigger
of smallbolder livelihood and land use transformations: the case of coffee production in
the northern mountain region of Vietnam. Land 9.2 (2020): 56.

82 B eban, A.y Gironde, C. (2023). Surviving cassava: smallholder farmer strategies for
coping with market volatility in Cambodia. Journal of Land Use Science, 18(1),
109-127.

83 Nguyen, Anh-Thu ez al. Agricultural commercialization in the Mekong region: A
meta-narrative review and policy implications. Journal of Land Use Science 18.1
(2023): 128-151. Pham, Thai Thuy, Ludwig Theuvsen y Verena Otter.
Determinants of smallbolder farmers’ marketing channel choice: evidence from the
Viietnamese rice sector. Asian Economic Journal 33.3 (2019): 281-300.
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microcrédito”. Y aquellos que se desaniman y no quieren
invertir mas en las granjas no lo hacen por la falta de cré-
dito, sino por el precio cada vez mas alto de la tierra, el
diffcil acceso a servicios de extension y los bajos ingresos
provenientes de la agricultura cuando se compara con

otras actividades agricolas™.

La hipotesis de la demanda de crédito
insatisfecha
Una demanda de crédito insatisfecha era innegable en
los anos 90 en la Vietnam rural, cuando la economia del
hogar se restaurd y los granjeros necesitaban capital pro-
ductivo para poder revitalizar sus sistemas agricolas. Las
necesidades financieras y la demanda de crédito fueron
aun mayores desde que las cooperativas de crédito de la era
socialista se declararon en bancarrota. Lo mismo sucedié
a principios de los 2000 en Camboya, después de un largo
periodo de estancamiento agricola y hasta el regreso de la
paz civil y un contexto en donde las poblaciones rurales
quedaron abandonadas y valiéndose por si mismas. Desde
entonces, la situacién ha cambiado muchisimo.
Primero, la hipétesis debe reconsiderarse a la luz del
amplio cubrimiento de las zonas rurales, incluso de las mas
remotas, por parte de las instituciones de microfinanzas.
Segundo, también queda en entredicho por la creciente
proporcién de granjeros y negocios rurales que no estan
dispuestos a pedir dinero prestado, un fenémeno comun-
mente descrito como “aversion ala deuda”. A menudo se
argumenta que la aversion a la deuda se debe a ignorancia

o conservatismo financiero. La cantidad de préstamos con

84  Véase Mulema, ., Mugambi, 1., Kansiime, M., Chan, H. T., Chimalizeni,
M., Pham, T. X. y Oduor, G. (2021). Barriers and opportunities for the youth
engagement in agribusiness: empirical evidence from Zambia and Vietnam. Develo-
pment in Practice, 31(5), 690-706.



los que la gran mayoria de los hogares rurales estan lidian-
do tampoco le da bases a este argumento. Otro argumento
comun que se defiende para explicar por qué los hogares
no piden prestado dinero es que no son elegibles. Este
argumento también es cuestionable en vista del trabajo
empirico que demuestra una aversion a la deuda también
entre las poblaciones elegibles®. De hecho, cuando no
quieren pedir prestado o no quieren medir mas, lo hacen
a sabiendas. En realidad, la gente no siente tanta aversion
hacia la deuda como hacia las pérdidas, “lo que quiere
decir que le dan mas peso a una pérdida de recursos que
a la ganancia de los mismos™*.

Muchos microemprendedores sencillamente deciden
no expandirse debido a incertidumbres relacionadas con
el mercado, tal como se explicé antes. También puede
ser una preferencia por la diversificacion econémica,
por lo general hacia un trabajo pagado y la migracién, en
lugar de por la expansion y la especializacion en un solo
negocio. Para muchos, los negocios pequefios son una
actividad temporal que no pretenden expandir, pues tie-
nen otras aspiraciones y proyectos. En Vietnam, muchos
hogares rurales que han desarrollado pequefias actividades
comerciales o de servicio las segufan llevando a cabo
mientras buscaban un trabajo asalariado, pero luego las
suspendian®’. También esta el caso de norte de Camboya,
en donde algunos granjeros escogen no expandirse y even-
tualmente reducen sus cosechas comertciales, buscando
en su lugar empleos pagos y oportunidades de trabajo

en plantaciones a mayor escala®. Todas estas situaciones

85  Trinh, Khoa A. et al. Why Did They Not Borrow? Debt-Averse Farmers In Rural
Vietnam. 'The Developing Economies 60.4 (2022): 228-260.

86  Khuong Ninh, Le. Self-selection out of formal credit markets: evidence from rural
Vietnam. Asian Journal of Economics and Banking (2024), p17.

87  Investigacion propia en el norte de Vietnam.

88  Beban and Gironde, Surviving cassava
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reflejan la existencia de categorfas de negocios que son
“negocios de supervivencia”®. Pueden seguir siendo pe-
quefios, no tan 6ptimos y no darles mucho dinero, pero
valen la pena cuando no hay mas oportunidades y porque
afiaden algo al grupo de ingresos que obtienen gracias
a multiples actividades. Ese es, en efecto, el destino de
muchos micronegocios rurales y su (no) desarrollo no

refleja una demanda no satisfecha de crédito.

Uso y resultados
del microcrédito

Microcrédito: ;un recurso adicional o

algo que llena la brecha?

Vietnam y Camboya no son excepciones con respecto al
uso del microcrédito. Se pueden distinguir dos grandes
categorias. Los hogares rurales por debajo de la linea de
la pobreza lo usan principalmente para el consumo y los
gastos agricolas, mientras que aquellos que se encuentran
por encima de la linea de la pobreza lo usan para iniciar/
desarrollar negocios y para la compra de activos™. En
Camboya, una encuesta nacional llevada a cabo en el 2009
indico que el 46 % de todos los préstamos formales fueron
usados, principalmente, para consumo del hogar, mientras
que el 40 % fueron usados casi siempre para fines agrico-

las 0 no agricolas”. Un estudio més reciente confirma la

89 Berner, Erhard, Georgina M. Gomez y Peter Knorringa. Helping a large
number of people become a little less poor: The logic of survival entreprenenrs. Global
Labour in Distress, Volume I: Globalization, Technology and Labour
Resilience. Cham: Springer International Publishing, 2023. 341-361.

90  Felkner, John S. ez al. The interrelated impacts of credit access, market access and
Jorest proximity on livelibood strategies in Cambodia. World Development 155
(2022): 105795.

91  Gobierno de Camboya (2009). Encuesta socioeconémica.



importancia de los préstamos no productivos, los cuales
los tomaron el 50 % de los hogares encuestados y el 60
% de los hogares pobres™. Por cierto, la dicotomia de
productivo y no productivo deberfa refinarse: por ejemplo,
las motos, que se han convertido en una necesidad, se usan
tanto para propésitos productivos como no productivos.

Las narrativas subyacentes a la expansién del micro-
crédito representan hogares que salen de la pobreza ac-
cediendo a préstamos y creando pequefios negocios. Esa
es solo la realidad de unos pocos. Para la mayoria de las
poblaciones rurales, los microcréditos han sido usados
para compensar la brecha entre los gastos y los ingresos.
Esta brecha ha aumentado muchisimo por varias razones,
siendo la primera que los cultivos comerciales requieren
de la compra de fertilizantes e insumos fitosanitarios.
Segunda: la tierra agricola, que era de libre acceso o here-
dada, se ha convertido en un bien y los precios de la tierra
han alcanzado precios exorbitantes. Tercera: los costos
de vida también han subido dramaticamente, desde los
gastos diarios para comprar la comida que las poblaciones
ya no producen hasta el cumplimiento de las nuevas not-
mas sociales, como lo ejemplifican los gastos de las casas,
las ceremonias familiares y la educacion de los nifios™.
Para los segmentos mas vulnerables de las poblaciones,
este aumento en los gastos ha sido incluso mas retador
porque han perdido el acceso gratuito a los recursos de
los bosques, fuentes de agua y areas de pastoreo que eran

cruciales para suplir sus necesidades. Este es, en particular,

92 Dina Chhorn (2021). Microfinance illusion, poverty and welfare in Cam-
bodia. Journal of the Asia Pacific Economy, 26:4, 694-719, DOI:
10.1080/13547860.2020.1826074.

93 Poon, Jessie PH y and Diep T. Thai. Micro-credit and development in northern
Vietnam. Geografiska Annaler: Series B, Human Geography 92.1 (2010):
65-79. Gironde, C. ¢z al. (2022). From food crop to food shop. Agricultural com-
mercialization, food security, and gender relations in Cambodia. Fn: Agricnltnral Com-
mercialization, Gender Equality and the Right to Food (pags. 26-47). Routledge.
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el caso de las minorfas étnicas de Camboya debido a la
magnitud del robo de tierras™. En cuanto a los ingtesos,
para muchos, las cosechas comerciales no han resultado
ser tan rentables como crefan, al menos no lo suficiente
como para suplir sus necesidades”. Por lo tanto, la brecha
entre ingresos y gastos ha aumentado con el tiempo, ha-
ciendo que los mas vulnerables caigan en el ciclo vicioso
de no tener otra opcién mas que pedir dinero prestado
continuamente”. Y las poblaciones vulnerables estan lejos
de encontrarse en una situacion en la que un microcrédito
sea un recurso extra que les permita empezar un negocio.
Ya han hecho malabares con microcréditos de diferentes
fuentes solo para llenar las brechas y sobrevivir”.

El crédito cada vez se usa mas para financiar la mi-
gracion. Obtener crédito, ya sea uno formal o informal,
incrementa la probabilidad de enviar al extranjero a un
miembro del hogat®. Contrario al paradigma que dice
que el acceso a los servicios financieros formales puede
frenar la migracion de los lugares rurales, la migracion
resulta ser el mejor uso del crédito para muchos. Ese es
el caso, en particular, de los camboyanos que van a buscar

trabajo en Tailandia”. Los trabajadores migrantes no solo

94 Bliss, Frank (2022). Micro”finance in Cambodia. Development, Challenges and
Recommendations. Institute for Development and Peace (INEF), Universidad
de Duisburg- Essen (AVE Study 30/2022).

95 Felkner e al. (2022).

96 Beban A.y Gironde C. (2023). Surviving cassava. Thoi, Pham Thanh. Fi-
nancializing the Central Highlands: Indebtedness in Everyday Life of the K ho-Chil
Ethnic Communities. International Journal 5.11 (2024): 6933-6946.

97 Natarajan, Nithya y Katherine Brickell. Credit, land and survival work in rural

Cambodia: Rethinking rural 2y through a feminist lens. Journal of Agrarian
Change 22.3 (2022): 473-488.

98  Oum, C. M., Hassan, G. M. y Holmes, M. J. (2022). Impact of Microcredit
on Labonr Migration Decisions: Evidence from a Cambodian Housebold Survey.
Universidad de Waikato.

99 Bylander, M. y Hamilton, E. R. (2015). Loans and leaving: Migration and

the expansion of microcredit in Cambodia. Population Research and Policy
Review, 34, 687-708.




piden préstamos para migrar a Tailandia, sino que, una vez
que llegan al destino, “lo usan para obtener documentos,
conseguir trabajos mejor pagados y empezar proyectos
de emprendimiento”'”. A menudo, estos préstamos los
pide un apoderado en Camboya, afiadiendo numeros a
la cantidad de préstamos que se usan para la migracion.

Impacto en el bienestar

La valoracién del impacto del microcrédito en el bien-
estar es mixta en el caso de Vietnam. Muchos estudios
establecen una correlacién positiva entre el acceso a las
microfinanzas y el consumo y los gastos y los ingresos'”".
Cuando se usa para comprar insumos de agricultura y
ganado, el rol del microcrédito es significativo, en parti-
cular cuando tiene que ver con los ingtresos agricolas'”.
El microcrédito también ha sido positivo a la hora de
ayudar a los granjeros cuando se ven impactados por
catastrofes en la produccion agricola. Este resultado es
tipico de los afios 90, cuando unas pequefas cantidades
de dinero (alrededor de 100 dolares) les permitian a los
pequeios terratenientes (1.500 m2) comprar fertilizantes

para el arroz y suplementos dietarios para sus cerdos, lo

100 Bylander, Maryann. Destination debts: 1Local and transiocal loans in the migrant
experience. Geoforum 137 (2022): 194-202.

101 Nguyen, T. H. A., Trinh, Q. T. y Nguyen, T. L. (2024). Effects of microcredit
programs on household financial portfolios: Evidence from rural 1 ietnam. Heli-
yon, 10(21). Duong, Hoai A. y Hong S. Nghiem. The impact of microfinance
on poverty reduction in Vietnam: A dynamic panel-data analysis. Poverty & Public
Policy 14.4 (2022): 405-422. Phan, C. T., Sun, S., Zhou, Z. Y. y Beg, R.
(2019). Does microcredit increase honsehold food consumption? A study of rural
Vietnam. Journal of Asian Economics, 62, 39-51. Poon, Jessie PH y Diep
T. Thai. Micro-credit and development in northern V'ietnam. Geografiska Annaler:
Series B, Human Geography 92.1 (2010): 65-79.

102 Dao, N. D. (2020). Does the microcredit intervention change the life of the low-and
middle-income households in rural 1 ietnam? Evidence from panel data. World De-
velopment Perspectives, 20, 100259.
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cual hacfa una gran diferencia en términos de retornos
e ingresos.

Los resultados a mediano y largo plazo son menos
evidentes: los estudios cuantitativos no han concluido que

exista una relacion estadisticamente significativa entre el

103

microcrédito y los ingresos'”. Y los impactos del micro-

crédito son menores o nada significativos en términos

de la reduccién de la pobreza'™

105

, en particular para los
hogares pobres'”. Mas alld de las diferencias que puedan
encontrarse en cuanto a la evaluacion de resultados, se
reconoce que la contribucién del microcrédito al bienes-
tar de los clientes no esta bien establecido, en gran parte
por razones metodologicas, incluyendo la calidad de los
datos, la dificultad para tener en cuenta todas las varia-
bles explicativas que contribuyen al bienestar y a aislar la
correspondiente al microcrédito. El perfodo demasiado
corto de tiempo que se considera para evaluar la evolucion
del bienestar también es un limitante. Aunque se reconoce
que la acumulacién de microcréditos puede convertirse
en una carga y, a la vez, afectar de un modo negativo el

consumo'”. Esos tiesgos estin creciendo en un contexto

103 Duong, P. B. y Thanh, P. 'T. (2015). Impact evaluation of microcredit on welfare
of the Vietnamese rural households. Asian Social Science, Canadian Center
of Science and Education, 77, 190-201. https://doi.org/10.5539/ass.
v11n2p190. Dao, N. D. (2020). Does the microcredit intervention change the life
of the low-and middle-income households in rural Vietnam? Evidence from panel
data. World Development Perspectives, 20, 100259.

104 Nghiem, S., Coelli, T. y Rao, . (2012). Assessing the welfare effects of microfinance
in Vietnam: Empirical results from a quasi-experimental survey. The Journal of
Development Studies, 48(5), 619—632. Quach, Manh Hao. Access o finance
and poverty reduction: an application to rural Vietnam. Diss. Universidad de
Birmingham, 2005.

105 Duong, P. B. Thanh, P.'T. (2015). Impact evaluation of microcredit on welfare
of the Vietnamese rural households. Asian Social Science, Canadian Center
of Science and Education, 11, 190-201. https://doi.org/10.5539/ass.
v11n2p190.

106 Phan, C. T., Sun, S., Zhou, Z. Y. y Beg, R. (2019). Does microcredit increase
household food consumption? A study of rural Vietnam. Journal of Asian Eco-
nomics, 62, 39-51. https://doi.org/10.1016/j.asieco.2019.04.003.
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en donde las catastrofes a corto plazo son cada vez mas
frecuentes'”’. Ademas, los impactos del microcrédito en
el bienestar dependen de una mayor mejora de la infraes-
tructura y las facilidades, que por lo general son mercados
rurales, en especial en areas con movilidad restringida y
una infraestructura de transporte deficiente'”.

Las evaluaciones del impacto del microcrédito sobre
el bienestar en Camboya son, en general, menos positivas.
Aunque el acceso al microcrédito se asocia en general
con una mejora en el bienestar del hogar a corto plazo vy,
por lo tanto, con una reduccién en la pobreza, se resalta
que, a mediano plazo, tiene un impacto significativo en
los activos econémicos per capita y en los gastos para la
educacion de los nifios. Los analisis también contrastan
mucho cuando se refieren a los segmentos mas vulnera-
bles de la poblacion. Algunos argumentan que los hogares
extremadamente pobres, relativamente pobres o no po-
bres que piden microcréditos terminan peor en términos
de consumo de comida para al hogar per capita'”. Otros
afirman que el modelo de microcrédito les afiadi6 preo-

cupaciones en lugar de bienestar'”

y que incluso diluyé
mucho del progreso en cuanto a la reduccion de la po-

breza y el desarrollo econémico local logrado gracias

107 Phan, C. T., Vo, T. T. y Vo, D. T. H. (2023). Can microcredit reduce vulnerability
to poverty? Evidence from rural Vietnam. Review of Development Economics,
27(1), 608-629. https://doi.org/10.1111/rode.12951

108 Le, Cardin A. (2017) Microfinance: the impacts of a poverty reduction approach
and financial systems approach on poor rural households in Vietnam. Nghiem, H.,
Tim Coelli y Prasada Rao. The efficiency of microfinance in Vietnam: Evidence
Sfrom NGO schemes in the north and the central regions. International Journal of
Environmental, Cultural, Economic and Social Sustainability 2.5 (20006):
71-78.

109 Seng, Kimty. Revisiting microcredit’s poverty-reducing promise: Evidence from Cam-
bodia. Journal of International Development 30.4 (2018): 615-642.
110 Bylander, M., Jacoby, L., Bradley, P. Y Pérez, A. B. (2019). Over-indebtedness

and microcredit in Cambodia: Moving beyond borrower-centric frames. Development
Policy Review, 37, O140-O160.
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M Varios estudios

a un crecimiento econémico fuerte
indican que hay una tendencia a lo largo del tiempo entre
los pobres, que aceptan cada vez mas microcréditos para
satisfacer sus necesidades inmediatas, como la comida y
la salud'?, y para pagar deudas'”.

Por encima de todo, los estudios reconocen que no es
posible llegar a ninguna conclusién concreta sobre si o
cuanto mejora un microcrédito las condiciones de vida y
los activos econémicos per capita de un hogar''*. Hay una
falta de datos nacionales representativos y de limitaciones

relacionadas con los métodos'"”

. Mas importante aun,
es porque la mejora en la riqueza material que se puede
ver hoy en dfa, justo porque esta financiada en parte o
por completo por una deuda, en algunos casos puede
convertirse en una pérdida de activos y en pobreza mas
adelante debido a la creciente prevalencia y la magnitud

del endeudamiento en exceso''°.

Desarrollo de negocios,
capital social y crédito
Sin duda, el microcrédito les ha permitido a muchos

hogares rurales mejorar sus actividades agricolas'’’. En

111 Bateman, Milford. Cambodia: the next domino to fall? The Rise and Fall of
Global Microcredit. Routledge, 2018. 166-193.

112 Véase Bylander, M. (2015) Credit as coping: rethinking microcredit in the Cambo-
dian context. Oxford Development Studies, 43(4): 533-553. Seng, K. (2018)
Rethinking the effects of microcredit on household welfare in Cambodia. Journal of
Development Studies, vol. 54(9), 1496-1512.

113 Gironde ez al. (2022)

114 Bateman (2018).

115  Martin (2020). Baird (2024).
116 Chhorn (2021).

117 Thanh, P. T., Saito, K. y Duong, P. B. (2019). Impact of microcredit on rural
household welfare and economic growth in 1 ietnam. Journal of Policy Modeling,
41(1), 120-139.



Vietnam, en los afios 90, un microcrédito de alrededor
de 100 dolares se usaba para comprar fertilizantes para
el arroz y suplementos dietarios para los animales, los
cuales hacfan una gran diferencia en términos de retor-
nos ¢ ingreso para pequefios terratenientes''®. A veces, el
microcrédito también terminaba en fracasos y tenfa un
impacto negativo en los ingresos debido al uso inefectivo
de la tecnologia y de insumos o cuando las actividades
agricolas suftfan por plagas o la inestabilidad del mercado'".

Los microcréditos de sumas mas grandes se usaban
para involucrarse en negocios no agricolas, por lo general
abriendo tiendas en los pueblos, y para varias actividades
de servicio (restaurantes, reparaciones, zurcido y confec-
cién de ropa, peluquerias, fotografia, renta de peliculas,
etc) y talleres de manufactura de muebles. Entre quienes
desarrollaban un negocio importante y duradero, el mi-
crocrédito era un factor, pero no el factor clave. Primero,
las tiendas y las actividades de comercio se desarrollaban
gracias a los avances en los productos hechos por los
mayoristas. La cantidad de esos avances era mucho ma-
yor que aquellos provenientes de préstamos formales e
informales. Segundo, las tiendas que se desarrollaban con
éxito eran aquellas que eran capaces de vender a crédito.
Podian hacerlo porque tenfan el capital social para asegu-
rarse de que les pagaran a tiempo gracias a sus contactos
dentro de las autoridades locales, quienes podian obligar
alos clientes a pagar. En contraste, muchas tiendas sufren
por los impagos, en especial las regentadas por mujeres,

quienes no pueden negarse a que los hombres compren

118 Dao, N. D. (2020). Does the microcredit intervention change the life of the low-and
middle-income households in rural 1 ietnam? Evidence from panel data. World De-
velopment Perspectives, 20, 100259.

119 Le,D. V.y Tran, T. Q. (2024). Evaluating the impact of the government loan program

on farms in Vietnam: An application of fuzz3y regression discontinuity design. Poverty
& Public Policy.
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a crédito y tampoco pueden'®

. El capital social también
ha demostrado ser clave para la expansién de un negocio
por fuera de las fronteras de un pueblo. Por ejemplo, para
presentarselos a proveedores que aceptarfan datles materia
prima adelantada y, al contrario, para vender a crédito con
suficientes garantias de que les paguen como se ha acor-
dado. Por ultimo, el capital social también es clave para
que los negocios no se queden estancados por los muchos
problemas que pueden causar las autoridades locales.

A medida que la economia rural se transformd, la
relevancia del microcrédito cambi6 con el tiempo. Los
microcréditos para las actividades agricolas mencionadas
mas arriba ya no son rentables: los hogares prefieren
buscar empleos pagos y migrar. Hoy en dia, los beneficios
que se obtienen por los préstamos que se usan para las
actividades agricolas son muy desiguales. En Camboya,
mientras unos pocos productores a quienes les va bien
pueden convertir su crédito en una inversion rentable
para plantaciones de caucho o pimentén, la gran mayoria
de los granjeros normales pide prestado para cultivar yuca,
cuya rentabilidad ha quedado socavada por los precios
descendentes debido al auge de la yuca''. En contextos
en donde el rango de oportunidades esta limitado a nive-
les locales, la mayorfa de los prestatarios invierte en las
mismas actividades, como la cria de pollos y cerdos, y
terminan vendiendo los mismos productos en los mismos
mercados locales. Esto, a menudo, ha resultado en una
oferta que excede la demanda, y la situacién es incluso
peor en las areas rurales menos desarrolladas, en donde

el poder de compra es bajo. De nuevo, a los que les fue

120 Beban, A. (2023). Entreprenenrial Women in a Saturated Marketplace: How
Gendered Power Shapes Experiences of Debt in Rural Cambodia. Journal of
Contemporary Asia, 1-22.

121 Beban and Gironde (2023)



mejor fue a quienes tenfan el conocimiento y las redes

para vender por fuera de sus localidades. La mayoria sufre

por los mercados saturados.

En el caso de Camboya, los préstamos utilizados para
la produccion agricola e inversiones en negocios tuvieron
un impacto significativo al aumentar el ingreso mensual
per capita; sin embargo, parecen no tener ningun efecto
significativo en los activos econdémicos per capita. Aunque
el volumen de los préstamos puede aumentar significa-
tivamente las ganancias de un negocio, la mayorfa de
los préstamos se usan para actividades que no generan
mucha renta. Una encuesta extensiva observo que el 65
% de los hogares usan sus fuentes de ingresos y remesas
para pagar los préstamos, mientras que el 35 % usaba
actividades propias para pagarlos'®. Se argumenta con

frecuencia que la no rentabilidad y la poca solvencia son

122 Martin (2021).
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consecuencia de la ignorancia financiera y de los usos
irresponsables de un crédito. Aunque los prestatarios con
menor educacién financiera son mas propensos a tener
problemas, el argumento solo es valido para algunos de
los sobreendeudados. Mas fundamentalmente, la causa de
la insolvencia es la baja o nula rentabilidad de sus nego-
cios'®. Muchos negocios pequefios sencillamente no son
muy rentables. Muchas actividades pequefias, que antes
eran operadas por hogares rurales, se han vuelto poco
rentables y obsoletas con la presencia en aumento y la
competencia de negocios que operan con mayor volumen,
con mas capital para transporte y almacenamiento, asi
como de companias industriales que venden productos
que reemplazan los artesanales (plastico en lugar de bam-
bu). Las oportunidades para usar un microcrédito se ven,
obviamente, impactadas. En los afios 90, un microcrédito
de 100 o 150 dodlares se usaba a menudo para comprar y
criar 3 0 4 cerdos y los granjeros no tenfan ninguna difi-
cultad a la hora de pagar un crédito asi. Desde entonces,
esta actividad ha desaparecido, pues los compradores de
hoy en dia van a los pueblos con camiones en los que
cargan cerdos por docena, sino por centena, los cuales le
compran a un solo negocio familiar que se especializa en
esa actividad'®*. De un modo similar, la misma cantidad de
microcrédito la usaban algunos para comprarse una moto
para ir a las ciudades a comprar bienes y revenderlos en
los pueblos; esta actividad ha desaparecido desde que las
compafifas industriales y comerciales van ellas mismas a

surtir las tiendas rurales.

123 TLiv, (2013).

124 Investigacion propia en el norte de Vietnam.



Microcréditoy
mujeres rurales

Se considera comtinmente que los programas de micro-
crédito en ambos pafses han beneficiado a las mujeres en
general, pues son una herramienta efectiva para ayudarlas
a empezar negocios no relacionados con la granja, como
el procesamiento y venta de productos agricolas, los res-
taurantes y las tiendas de bienes de consumo. También se
considera que el microcrédito ha contribuido a mejorar
las condiciones econémicas de las mujeres y a tener un
impacto positivo en toda la familia, al menos a corto plazo.
En ambos paises, para la gran mayoria de las mujeres que
reciben un microcrédito, las ganancias de ingresos son
marginales, los cuales sin duda sin utiles para el hogar,
pero insuficientes para que sean capaces de mejorar sus-
tancialmente sus condiciones econémicas y convertirse
en “individuos exitosos”'®. Ademas, entre las mujeres
cuyos ingresos se redujeron significativamente durante
el primer afio de actividad, la mayorfa alcanzaron luego
una meseta rapido o incluso perdieron el impulso'*. Mas
alla de los ejemplos altamente publicitados de empren-
dedoras-prestatarias exitosas, los beneficios econémicos

deben ponerse en perspectiva'”.

Brechas de conocimiento
Primero, hay una falta de datos desagregados por género

sobre el impacto del microcrédito en las condiciones

125 Sam, Vichet. Formal credit usage and gender income gap: the case of farmers in
Cambodia. Agricultural Finance Review 81.5 (2021): 675-701.

126 Nagaria, D. ez al. (2024). Financial resilience, inclusion, and entreprenenrship : is Asia
and the Pacific close to gender parity? https:/ /hdlhandle.net/20.500.12870/6876.

127  ESCAP, UN (2024). Financial resilience, inclusion, and entreprenenrship: is Asia
and the Pacific close to gender parity?
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economicas de las mujeres, en particular sobre cuanto
control tienen las mujeres con respecto a los ingresos
que generan por sus actividades financiadas por el mi-
crocrédito'. Surge la pregunta de hasta qué punto las
ganancias generadas por las actividades llevadas a cabo
por las mujeres terminan en los bolsillos de las mujeres.
De un modo similar, hay informacién limitada sobre si
esas actividades, en principio lideradas por mujeres, se
llevan a cabo solo por mujeres y cuanto colaboran los
hombres en esto. Esta perspectiva de negocios liderados
por mujeres se corresponde de una manera imperfecta con
la organizacion practica de las actividades del hogar, con
su flexibilidad, es decir, con las multiples contribuciones

de los diferentes miembros'?

. En general, el registro de
las actividades que los hombres y las mujeres hacen juntos
versus las que hacen en separado, asi como cuanto de los
ingresos correspondientes se ponen en un fondo comun
y cuanto se mantiene separado es algo que no se ha in-

vestigado lo suficiente'"

. De una forma similar, poco se
sabe sobre cuanto poder de decision tienen las mujeres en
cuanto al uso de los ingresos que se ganan. .o que queda
claro es que este poder, de cara al esposo, depende del
tipo de gastos y de la clase social. As{ pues, la hipotesis
comun de que los créditos para las mujeres mejoran su
“condicion” carece de medidas y anilisis setios™!. Ade-
mas, hay pocas investigaciones sobre la sostenibilidad de

estas actividades y de sus efectos a mediano y largo plazo.

128  Bialus, Diana (2022). Financial Access of Women-Owned Small and Medinm-Sized
Enterprises in Vietnam. Asian Development Bank.

129 From food-crops to food shops.

130 Gironde, Christophe, ez al. No cash, no food. Gendered reorganization of livelihoods
and food security in Cambodia. The Journal of Peasant Studies 48.7 (2021):
1485-1506.

131  Sobre los paradigmas del empoderamiento de la mujer, véase Mayoux, L.
(20006). Women's Empowerment throngh Sustainable Microfinance: Rethinking “Best
Practice”. Eldis Gender Guide, 47-62.



Lo mismo aplica para el empoderamiento dentro de la CAPITULO 8
comunidad: se menciona a menudo, como si fuera obvio,

pero esta poco documentado.

La gran mayoria de las mujeres han usado el microcrédito
para actividades agropecuarias, en especial para la compra
de semillas e insumos para cosechas comerciales y para
comprar pequefios animales de cria (pollos, cerdos). En
los segmentos mas pobres de mujeres rurales, el microcré-
dito se ha usado, en gran medida, para el consumo y para
mitigar las variaciones de los ingresos. Los microcréditos
usados para el desarrollo de negocios liderados por mu-
jeres son pocos cuando se comparan con el nimero total

de prestatarios y el monto total concedido en forma de

microcréditos. También difieren muchisimo en tamafio y
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variacion de ingresos, asi que, por lo tanto, es muy dificil
sacar conclusiones generales'

Mientras que los programas de microcrédito liderados
por ONG lograron llegar a las mujeres mas vulnerables,
eso no se logré tanto por parte de las instituciones de
microfinanzas con animo de lucro. En Vietnam, la dis-
criminacién por género a la hora de acceder a un crédito
sigue siendo una preocupacion mayor a pesar de los que
se consideran esfuerzos significativos por parte del Go-
bierno vietnamita. Las empresas lideradas por mujeres
tienen un 34 % mas de probabilidades de experimentar
rechazos en cuanto a préstamos que las empresas lideradas
por hombres'”. Asi mismo, tampoco hay muchos bancos
que atiendan las necesidades especificas de las empresas
pequefas y medianas lideradas por mujeres (esto es, en las
que una mujer es la lider ejecutiva). Se dice que la mayoria
de los bancos no tienen estrategias especificas porque “no
ven la necesidad de que haya aproximaciones especificas
para las emprendedoras o no estan convencidos de que
haya oportunidades de negocio para y con ellas”*. En
los casos en los que se han hecho esfuerzos especificos
port llegar a las mujeres, los préstamos que reciben siguen
limitados en volumen por la naturaleza y el tamano (limi-

tado) de su actividad econémica.

132 Véase Beban, A. (2023). Entreprenenrial Women in a Saturated Marketplace:
How Gendered Power Shapes Experiences of Debt in Rural Cambodia. Journal of
Contemporary Asia, 1-22.

133 Le, Long Hoang y Joanna Katarzyna Stefatczyk. Gender discrimination in access
to credit: are women-led SMEs rejected more than men-led? Gender, Technology
and Development 22.2 (2018): 145-163.

134 Bialus, Diana (2022). Financial Access of Women-Owned Small and Medinm-Sized
Enterprises in Vietnam. Asian Development Bank.



Las actividades de soporte ciertamente
no hacen la diferencia
Una de las lecciones principales de Vietnam y Camboya
es que a las mujeres les va mejor econémicamente cuando
reciben apoyo ademds de crédito. Como se explico en la
Seccién 1.1, la Unién de Mujeres de Vietnam ha creado
una estructura de apoyo a través de la cual las mujeres pue-
den recibir entrenamiento empresarial, compartir sus ex-
petiencias y encontrar dnimo'”. Mas alld de las actividades
relacionadas con los negocios, el entrenamiento y apoyo
en areas como la educacion, la salud y la planeacion fami-
liar se ven como esenciales para reducir las inequidades
de género y aumentar la participacién de las mujeres en
las decisiones del hogar y la vida publica. Las actividades
de apoyo también pueden generar mayores expectativas
para las mujeres en términos del éxito en sus actividades,
y el acceso a los programas de microcrédito manejados
por la Unién de Mujeres se relaciona a menudo con la
aceptacion de otros programas de desarrollo social y una
accion mas amplia del Gobierno'. Asi pues, las acciones
de la Unién de Mujeres han sido criticadas porque también
constituyen una forma de presion y control social, pero la
presion y el control también hacen parte del éxito.

En contraste, no ha existido un apoyo comparable para
las mujeres rurales en Camboya, excepto en unos pocos
casos con programas de microcrédito liderados por ONG.

Si el “apoyo” y sus efectos en términos de confianza e

135 Dineen, Kathetine y Quan V. Le. The impact of an integrated microcredit program
on the empowerment of women and gender equality in rural VVietnam. The Journal
of Developing Areas (2015): 23-38.

136 Thanh, Long Bui, Lucia Morales y Bernadette Andreosso-o’Callaghan. The
role of microfinance in women empowerment: Global sustainable perspectives in the case

of Vietnam. Sustainable Development and Energy Transition in Europe
and Asia 9 (2020): 1-21.
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iniciativa es un proceso dificil de capturar y de medir, a
la inversa, la falta de confianza de muchos demuestra su
importancia. En el norte de Camboya, por ejemplo, es
impresionante como las mujeres de minorfas étnicas en
particular expresan una fuerte falta de confianza en sus
habilidades para abrir pequefas tiendas o restaurantes, tal
como lo ilustran las siguientes citas: “scémo y donde po-
dria comprar los productos para mi tiendar”, “los khmer
son inteligentes”, “los khmer saben en dénde comprar
bienes”, “ellos saben cémo lidiar con proveedores, no-
sotras no”"”". La falta de confianza propia resulta ser un
impedimento para el desarrollo de un negocio. Y, en este
caso, el éxito de algunos contribuye a reducir ain mas la
confianza de otros. En consecuencia, estas mujeres no
consideran pedir dinero prestado a pesar de la existencia
de consumidores y disponibilidad de microcréditos.

Empoderamiento, brechas y cargas

Mas alla de las ganancias econémicas, el microcrédito tam-
bién se evalta en términos de empoderamiento femenino,
concebido como un proceso para reducir las inequidades
de género con respecto a los ingresos (brecha de ingresos)
y con respecto al poder de decision sobre el uso de los
ingresos (brecha de utilizacion)'.

La hipétesis de que concederles créditos a las muje-
res puede reducir la brecha de ingresos es plausible. Sin
embargo, las situaciones en las que un hogar se beneficia
solo de un crédito a una mujer no son comunes; NO s¢
pueden eludir los créditos asignados o gestionados (pre-
dominantemente) por hombres. Cuando se compararon

137 I nvestigacién propia en el norte de Camboya entre el 2015 y el 2020.

138 Hofmann, Elisabeth y Kamala Marius-Gnanou. Credit for Women: A Future for
Men?. Microfinance and gender: New contributions to an old issue (2007):
7.



los ingresos respectivos que los hombres y las mujeres
obtienen por actividades desarrolladas gracias a un micro-
crédito, se encontrd, en el caso de Camboya, que el crédito
contribuye a la brecha de ingresos, es decir, que el regreso
al uso del crédito es mas alto para los hombres que para
las mujeres que obtienen créditos. Esto puede deberse ala
diferencia en el nivel de educacion, la educacion financiera
y otras dimensiones que estan a favor de los hombres y
que les permiten usar los créditos con mas efectividad que
las mujeres. También puede deberse al hecho de que los
hombres estan involucrados con actividades agropecuarias
mas rentables, como las cosechas comerciales, mientras
que las mujeres a menudo usan su crédito para un huerto
casero para su subsistencia y para tener pollos.

El crédito y los negocios también pueden ser una
fuente adicional de problemas y responsabilidades para
las mujeres, como se ve en el caso de duefias de tiendas.
Las tiendas de los pueblos estan sujetas al orden social
y moral de la comunidad, al respeto por las jerarquias
sociales, de edad y de género y a las practicas de ayuda
mutua y reciprocidad. Y la sostenibilidad de esas tiendas
depende, entre otras cosas, de su habilidad para vender
a crédito y crear una base de clientes leales. Por lo tanto,
puede ser dificil, sino imposible, no darles crédito a los
compradores, mucho menos si es una mujer la que debe
negarle un crédito a un hombre. No obstante, las mujeres
tienen menos poder que los hombres para persuadir a los
compradores de pagar, ni qué decir cuando los deudores
son hombres. Las deudas también pueden comprometer
la rentabilidad de sus tiendas'”.

139 Beban, A. (2023). Entrepreneurial Women in a Saturated Marketplace: How
Gendered Power Shapes Experiences of Debt in Rural Cambodia. Journal of
Contemporary Asia, 1-22.
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¢Nuevas vias para las
microfinanzas?

Después de un periodo de un crecimiento sostenido nota-
ble, la expansién del microcrédito ha llegado a un perfodo
de incertidumbre en los dos paises'*. En Vietnam, la ma-
yoria de las instituciones de microfinanzas estan creciendo
despacio, si es que lo hacen, y en afios recientes algunas
han perdido clientes''. Entre las explicaciones, una se
refiere a las regulaciones restrictivas del Gobierno y a la
falta general de una mentalidad comercial entre las insti-
tuciones de microfinanzas, pues en este caso su prioridad
es enfocarse en sus clientes existentes en lugar de buscar
nuevos. La posibilidad limitada de pedir prestado dinero
en una moneda extranjera, los colaterales insuficientes
para calificar para los préstamos de los bancos nacionales
y las cantidades limitadas de depédsitos que pueden movi-
lizar reducen aun mas la posibilidad de las instituciones
de microfinanzas de moverse hacia un modelo mas co-
mercial y expandirse. También surge la pregunta sobre la
insuficiencia de las habilidades técnicas que son necesatias

para la profesionalizacion del sector'*

. Por el contratio, en
Camboya, en donde las instituciones de microfinanzas no
tenfan restricciones a la hora de acceder a fondos de fuentes

extranjeras, el mercado se consider6 sobresaturado y la

140  Es interesante notar las diferentes perspectivas, en este caso, “el brillante
futuro que se viene”, tal como lo presenta el lado de los inversionistas de
la industria de las microfinanzas. (Helicap. Microfinance in Southeast Asia:
A Bright Future Abead. Industry Insights. https:/ /www.helicap.com/blogs/
microfinance-in-southeast-asia-a-bright-future-ahead).

141 Bevacqua, Ron, Duong Sophie Nguyen y and Don Lambert (2021). Reima-
gining Viet Nam's Microfinance Sector R dations for Institutional and 1 egal
Reforms. Asian Development Bank.

142 TLan, Thi y Nhu-An Tran (2005). Towards a viable microfinance sector in 1 iet
Nam: issues and challenges. International Labour Organisation.,




industria estd enfrentindose ahora a riesgos sistémicos'*.
Después de alcanzar “una provision casi ilimitada de mi-
crocrédito”* las instituciones de microfinanzas cambiaron
sus practicas de préstamo desde el 2018, migrando hacia
aumentar el tamafio promedio de los préstamos con un

petiodo de tiempo mas largo'

Esta politica es perjudicial
para los hogares mas vulnerables, que necesitan préstamos
mas pequenos y perfodos mas cortos para sus actividades
agropecuatias, asi que recurriran a préstamos informales'*

En este contexto, scudles son las nuevas perspectivas
posibles para el sector de las microfinanzas? Esta sec-
cioén revisa una serie de programas e intervenciones que
se considera que tienen el potencial de atender mejor
las necesidades de crédito para aumentar el desarrollo
agricola usando nuevas tecnologfas y para proteger a las
poblaciones contra las amenazas que las situaciones de

deuda pueden generar, especialmente para las mujeres.

Financiacion de la cadena de valor

En Vietnam, las cadenas de valor agricolas y los diferen-
tes tipos de agricultura por contrato han visto grandes
desarrollos; en parte, han reemplazado a los granjeros
vendiendo sus productos en los mercados. Este cambio ha
llevado a repensar los esquemas de microcrédito hacia un

financiamiento de la cadena de valor agricola (AVCE, por

143 Bliss, Frank (2022): Microfinance in Cambodia. Development, Challenges and
Recommendations. Institute for Development and Peace (INEF), Universidad
de of Duisburg- Essen (AVE Study 30/2022).

144 Bateman, M (2018). Cambodia: the next domino to fall?. The Rise and Fall of
Global Microcredit. Routledge.

145 Pimbhidzai, O. et al. Microfinance and household welfare: Cambodia policy note.
Banco Mundial, 2019.

146 Aiba, D., Sovannroeun, S., Sothearoath, O. y Vanndy, V. (2020). The Inmpact
of Interest Rate Cap Policy on the Lending Behavior of Microfinance Institutions in
Cambodia: Evidence from millions of observations in the Credit Registry Database.
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sus siglas en inglés), lo cual se refiere a los productos fi-
nancieros y servicios de apoyo proveidos no solo por uno,
sino varios participantes de la cadena, desde productores
de insumos hasta productores, recolectores, transforma-
dores, compradores mayoristas y minoristas. Por ejemplo,
un banco le da un préstamo a un granjero basandose en
un contrato que tiene con un comprador confiable o un
intermediario recibe un préstamo gracias a un contrato
con un comprador mayorista. Mas alld de la provision
de recursos y servicios financieros, el financiamiento de
la cadena de valor agricola tiene muchas ventajas sobre
el papel. Contribuye a conseguir productos y ventas con
seguridad, reduce los costos de las transacciones y, por lo
tanto, mejora la eficiencia de la cadena de valor. También
puede ser una respuesta a la falta de un colateral fisico para
acceder a un crédito, pues reconoce el capital social del
prestatario como colateral. Asf mismo, se considera que
el financiamiento de la cadena de valor agricola responde
a las necesidades de aquellos que sufren mas por la falta de
acceso al crédito, es decir, las mujeres, los grupos con ingre-
sos bajos y las minorias étnicas. Sin embargo, debe notarse
que se considera que las intervenciones de desarrollo de la
cadena de valor funcionan mejor en hogares a los que les va

bien, no en hogares pobres'’

. Por lo tanto, se cree que esta
estrategia tiene el potencial de superar los dos obstaculos
principales que enfrentan los granjeros, es decir, la falta de
metrcado y la falta de crédito. Este es, en efecto, un modelo
que se desarrollé bien informalmente y que les permitié a
los productores a los que les iba bien responder a las deman-
das de comida procesada y empaquetada y acceder a com-

pradores, normalmente supermercados e importadores,

147 Even, By Jason, D. (2017) Value chain development in Vietnam: a look at
approaches used and options for improved impact. Enterprise Development &
Microfinance 28.



que de otra manera habrian quedado fuera de su alcance.
En contraste, cuando se trata del sector formal, el finan-
ciamiento de la cadena de valor agricola sigue estando en
la etapa de innovacion. Su aplicacion queda restringida por
la debilidad de los eslabones de la cadena con respecto al
flujo de informacion, la coordinacion horizontal y vertical
y la confianza entre las partes interesadas'*, asi como la
participacién insuficiente de las instituciones financieras
formales, las cuales siguen siendo escépticas a la hora de

usat el capital social como colateral'®’.

Digitalizacion

Como en todas partes, la digitalizacion se presenta como
una oportunidad para que las instituciones de micro-
finanzas de Vietnam y Camboya mejoren su eficiencia
operativa y reduzcan los costos tanto para los proveedores
de servicios como para los clientes. En consecuencia, se
les hacen muchas recomendaciones a las instituciones
de microfinanzas para que expandan sus servicios de
banca mo6vil™. Y el contexto es favorable porque la co-
nectividad ha mejorado muchisimo, con el 89 % de los
vietnamitas rurales teniendo un teléfono moévil y un 68 %
de ellos usando teléfonos inteligentes. Sin embargo, si los
granjeros que usan teléfonos moviles supera a aquellos

que usan cuentas bancarias en los dos paises, la mayoria

148 Lam, Bui Thi e al. Valne Chain Financing Approach: A Good Way to Sus-
tainable Agricnltural Growth in 1ietnam. Global Changes and Sustainable
Development in Asian Emerging Market Economies Vol. 1: Proceedings
of EDESUS 2019 (2022): 537-559.

149 De Brauw, A. e al. (2020). Agriculture value chain finance in 1 ietnam. Agricul-
ture value chain finance in Vietnam. Australian Centre for International
Agricultural Research, Canberra, Australia. Luan, Do Xuan y Aaron J.
Kingsbury. Thinking beyond collateral in value chain lending: access to bank credit
Jfor smallbolder V ietnamese banmboo and cinnamon farmers. International Food and
Agribusiness Management Review 22.4 (2019): 535-555.

150 Seng, K.y Lay, S. H. (2018). Financial inclusion: Are mobile phones helpful in
Cambodia. NBC Workiing Paper Final.
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de ellos usa el dinero mévil para hacer pagos o transferir
pequefas sumas de dinero, pero no meten mucho en las

151 En efecto,

aplicaciones debido a los riesgos de perdetlo
silas transferencias de pagos a cuentas méviles ayudan a
reducir los costos de acceder al dinero, la reduccion esta
relativamente limitada. Y los costos financieros y transac-
cionales de la tecnologia mévil siguen siendo algo altos y,
para los pobres, demasiado altos. Ademas, la tecnologia
misma no es suficiente para cambiar las practicas: muchos
grupos de ahorro siguen prefiriendo las soluciones fisi-
cas en Camboya por encima de las méviles en Camboya
debido al conocimiento insuficiente sobre como usar la
banca moévil y el miedo a cometer errores. Con las fallas
frecuentes de la red o las dificultades del sistema con los
agentes moviles, la preferencia de usar recibos de papel
para los registros de grupo persiste. Yendo mas alla, varios
estudios sugieren que la banca mévil no es la panacea
para la inclusién financiera y que la confianza en las ins-
tituciones financieras, la educacién financiera, la distancia
hasta los bancos o instituciones de microfinanzas, la falta
de documentacién y los costos de los servicios son los
principales obsticulos'. La digitalizacién financiera tam-
bién se ve como un riesgo para una mayor disparidad de
género y un aumento en la exclusién de las poblaciones
menos educadas de los servicios financieros. Para que la
digitalizacion beneficie a las mujeres, se deben mejorar y
apoyar la educacion, los conocimientos matematicos y la
familiaridad con la tecnologia mévil. Sin embargo, sigue

abierta la pregunta de qué entrenamiento se necesita para

151 Nguyen, L. T. (2023). Financial Inclusion through Mobile Money in developing
countries: the case of Vietnam. En: Digital transformation, cooperation and global
integration in the new normal (pags. 121-141). Vietnam: Finance Publishing
House.

152 Sam, V. (2019). Formal Financial Inclusion in Canbodia: W hat are the Key Barriers
and Determinants?



incrementar de verdad la habilidad de las mujeres para
usar efectivamente los productos financieros digitales.
Junto con la digitalizacién de la tierra agricola del
prestatario (datos sobre la calidad del suelo para el uso ad
hoe de insumos agricolas) y los registros de datos finan-
cieros (analisis de flujo de dinero para préstamos mejor
adaptados), la digitalizacién se ve como una herramienta
para la modernizacion agricola, con chat-bots impulsados
con inteligencia artificial que provean consejos técnicos
especificos para la agricultura y un seoring de crédito algo-
ritmico que pueda evaluar la solvencia de los prestatatios o
la probabilidad y disposicion de que paguen el préstamo'>.
Asi pues, las fintech se ven como algo que, potencialmente,
puede permitir el desarrollo de la cadena de valor agricola
debido a que se facilitarfan los flujos de informacion entre
los actores de la cadena'. En Vietnam, una expetiencia
con un seoring de crédito automatico (ACS, por sus siglas
en inglés), en el que el juicio (subjetivo) humano se reem-
plaza por un analisis (objetivo) enfocado en los datos), ha
demostrado que sus beneficios y riesgos aun no pueden
evaluarse a plenitud. A pesar de su potencial para promo-
ver la inclusion financiera, dandoles créditos a prestatarios
“en riesgo” y a prestatarios financieramente excluidos, el
seoring de crédito automatico crea preocupaciones sobre
una discriminacién injusta, la pérdida de la autonomia

individual y cuestiones de privacidad.

153 Lainez, N. (2021). The Prospects and Dangers of Algorithmic Credit Scoring in
Vietnam: Regulating a 1egal Blindspot.

154 Luan, Do Xuan y Aaron J. Kingsbury. Thinking beyond collateral in value chain
lending: access to bank credit for smallbolder Vietnamese bamboo and cinnamon
farmers. International Food and Agtibusiness Management Review 22.4
(2019): 535-555.
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Proteger a las mujeres del abuso

financiero

Los problemas del abuso financiero sobre las mujeres y
de la violencia doméstica relacionada con el crédito han
surgido recientemente en los debates sobre microfinan-
zas'. El abuso financiero incluye que un esposo no le
permita a la esposa acceder a los ingresos del hogar, que
le quite el ingreso a la fuerza, que no le permita acceder a
una herencia, que no le autorice pedir préstamos, que use
mal o que no pague los préstamos pedidos en nombre de
ella, que monitoree las transacciones de cuentas digitales
o que le niegue el acceso a un teléfono inteligente. Como
con algunas actividades sociales en las que se involucran
las mujeres, como entrenamientos sobre género y em-
prendimiento, el abuso financiero a menudo se encuentra
15y la

violencia intima entre compafieros esta asociada con una

atado a la violencia entre compafieros intimos

contribucién financiera mayor por parte de la mujer al

hogat'”’. No obstante, poco se sabe sobre este tema'>®.

Discusion y recomendaciones

Esta secciéon rememora las lecciones principales apren-

didas gracias a la experiencia vietnamita y camboyana y

155 Tackling Financial Abuse of Women in Financial Inclusion: A Call to Action.
Finequity Blog, Swati Mehta, FinEquity, 19 de julio del 2024.

156 Bulte, E. y Lensink, R. (2019). Women’s empowerment and domestic abuse: Ex-
perimental evidence from Vietnam. Furopean economic review, 115, 172-191.

157  Jansen, H. A., Nguyen, T. V. N. y Hoang, T. A. (20106). Exploring risk factors
associated with intimate partner violence in Vietnam: results from a cross-sectional

national survey. International journal of public health, 61, 923-934.

158 Yount, K. M., Krause, K. H. y VanderEnde, K. E. (20106). Economzic coercion
and partner violence against wives in Vietnam: a unified framework? Journal of
interpersonal violence, 31(20), 3307-3331.



reexamina criticamente los discursos clave y las hipote-
sis sobre los programas y politicas de microcrédito. Las
recomendaciones se corresponden con la necesidad de
un analisis mas profundo de las oportunidades y riesgos
del crédito, asi como con las capacidades, necesidades y

preferencias financieras de las poblaciones.

Créditoyelresto

Contra el argumento general de que el acceso al crédito
es una precondicion para el desarrollo de un negocio, la
transformacion de los modos de vida rurales en Vietnam
y Camboya demuestra que los hogares y los negocios
necesitan mas de mercados que de créditos. Aseguran
sus ventas y luego, eventualmente, piden prestado para
expandirse. Las condiciones del crédito (volumen, tasa,
duracién y términos de pago) son solo una de las muchas
variables determinantes para invertir o endeudarse. Los
estudios longitudinales indican que el acceso a los mer-
cados también es determinante para la rentabilidad y la
durabilidad de un negocio, mucho mas que las tasas de
interés. Asi pues, las politicas que apunten a incrementar
la disponibilidad de créditos, simplificando procedimien-
tos y reduciendo los costos de los créditos, no pueden
remediar la falta de mercados y la debilidad de la demanda
que compromete la rentabilidad de los micro y pequefios
negocios.

La mayoria de los estudios sobre el crédito se enfo-
can solo en el crédito formal. Sin embargo, los negocios
rurales micro y pequefios le deben su inicio y desarrollo
principalmente al uso de los avances en productos y
materias primas, asi como a los préstamos informales. El
crédito formal aparecié como una adicion. Los tres tipos

de recursos deben considerarse juntos para entender las
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trayectorias de desarrollo de los negocios y los resulta-
dos. A pesar de su enorme expansion, el crédito formal
no ha reemplazado el crédito informal, sino que se han
desarrollado en una simbiosis. Las poblaciones rurales re-
curren a instituciones de microfinanzas, pero incluso mas
a prestamistas privados y comerciantes, pues les ofrecen
mas flexibilidad. Asi pues, el rol del crédito formal debe
ponerse en perspectiva mas que sacralizarse. Es solo uno
de los recursos financieros que las poblaciones rurales
usan, entre otros, y con el que hacen malabares.

A diferencia de la visién de una sola inversiéon (y
un crédito) para empezar, el desarrollo de los pequefios
negocios se hace poco a poco, con toda una serie de in-
versiones esparcidas a lo largo de uno o varios afos. El
monto de esas inversiones es variable, 2 menudo modera-
dos al principio (fase de prueba), luego mas significativos
a medida que el negocio consolida sus ventas y luego se
convierten en inversiones mas sustanciales (edificaciones,
medios de transporte, maquinas). .o mismo sucede con
los préstamos que obtienen.

Recomendacion: llevar a cabo 1) analisis de la rela-
cién entre el crédito formal y otros recursos financieros
y 2) estudios longitudinales sobre los pasos del desarrollo

de un negocio y el uso del crédito.

Los negocios necesitan mercados y

capital social

Los negocios que perduraron y siguieron siendo rentables
mas alla de la fase inicial son pocos. Aunque la industria
de las microfinanzas marca a los emprendedores exitosos,
muchos no duran casi nada y muchos fracasan. Muchos
otros persisten en un modo de supervivencia: incluso un

ingreso muy bajo es siempre mejor que nada, siempre y



cuando no exista otra oportunidad de empleo. Las expli-
caciones tradicionales para las limitaciones y los fracasos
de los negocios se centran, principalmente, en el lado de
la oferta, es decir, las condiciones de acceso al crédito, el
costo y las capacidades empresariales de los prestatarios.
El argumento comun es que los negocios fracasan debido
auna falta de educacién financiera, experiencia insuficien-
te y el uso irresponsable de los créditos, pero eso es cierto
solo para una minorfa. Como los prestatarios con niveles
mas bajos de educacion financiera tienen mas probabilida-
des de experimentar dificultades, las actividades de apoyo,
como los entrenamientos de capacidades empresariales,
ciertamente ayudan. Sin embatgo, adquirir y/o fortalecer
esas habilidades no puede generar milagros. El mal ren-
dimiento y los fracasos suceden, mas fundamentalmente,
debido al entorno local pobre (demanda débil, poco poder
adquisitivo, diversidad limitada de productos y servicios)
en el que operan los negocios. Por desgracia, el lado de la
demanda y del mercado se ignora en muchas evaluaciones
de ese contexto.

Recomendacion: 1) llevar a cabo estudios de met-
cado (demanda, cadena de valor, clisteres rurales, redes
rurales-urbanas) como complemento a las capacidades
gerenciales de los clientes y sus capacidades de endeu-
damiento y pago y 2) realizar un analisis longitudinal del
desarrollo de los micro y pequefios negocios.

El capital social demuestra que es fundamental en las
trayectorias en desarrollo y sus resultados. Los negocios
rentables y sostenibles le deben su éxito a sus relaciones
interpersonales con las diferentes partes interesadas tanto
como a las cantidades de crédito que han movilizado.
Ademas, su inclusién en las cadenas de valor 2 menudo
reduce la necesidad de endeudamiento. El capital social es
igual de importante para la habilidad de vender a crédito,
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lo cual es una ventaja comparativa, tal como se demuestra
en el caso de las pequenas tiendas de los pueblos.
Recomendacion: extender las evaluaciones de las
capacidades de los prestatarios para que incluyan su capital
social dentro de las comunidades, asf como su inclusion
en la cadena de valor y las redes socioeconémicas (de
acuerdo con los principios de financiamiento de la cadena

de valor agricola).

Resultados dispares

Sin duda, el microcrédito ha contribuido a mejorar el
bienestar de los hogares a corto plazo, al menos para lle-
nar parte de la brecha de gastos e ingresos, y a lidiar con
las incertidumbres econémicas y las crisis de ingresos. A
mediano plazo, los resultados de bienestar son, en general,
menos evidentes y la contribucién del microcrédito al
bienestar de los prestatarios no es facil de establecer por
razones metodologicas y porque no hay muchos estudios
sobre los efectos a mediano y largo plazo.

A diferencia de la narrativa que implica un enlace
causal entre el microcrédito y la reduccion de la pobreza,
el microcrédito no ha remediado por si solo la pobreza.
Mas importante aun, los resultados de bienestar son muy
dispares a lo largo de las diferentes categorias de benefi-
ciarios de microcréditos. En alguna instancia, el crédito
formal se ha convertido en un riesgo y no en un recurso
para los més vulnerables, pero no tienen otra opcién mas
que continuar pidiendo dinero prestado asi sea solo para
poder pagar la deuda que se les va a vencer.

Por una parte, muchas mujeres se han beneficiado del
acceso a microcréditos gracias a programas liderados por
ONG o a través de organizaciones masivas, como en el

caso de Vietnam. Las actividades de apoyo demuestran



ser utiles en términos de habilidades, experiencia y para
aumentar la confianza en si mismas. Por otra parte, las
mujeres sufren de una discriminacién estructural per-
sistente en el acceso a créditos, una situacion que puede
persistir porque las instituciones de microfinanzas se han
vuelto menos receptivas ante las mas vulnerables y, en su
lugar, se centran en los segmentos mas acomodados de
las poblaciones y negocios rurales.

Aunque el microcrédito tiene efectos positivos para las
mujeres en términos de ingresos a corto plazo, también
hay evidencia de que las emprendedoras exitosas son po-
cas en numero. Como con los hombres, el microcrédito
es solo una herramienta para empezar, pero no resuelve
los multiples obstaculos a los que se enfrenta una mujer
a la hora de convertir su negocio en algo rentable. Los
efectos del microcrédito y del emprendimiento femenino
en el empoderamiento no son concluyentes. Cuando son
positivos, se debe en principio al estatus o clase social
favorable de las familias involucradas. Por lo demas, las
mujeres no ganan mucho en términos de reconocimiento
cuando llevan a cabo actividades que no les dan mucho
dinero y que, para muchas, no son sostenibles. Las mujeres
también cargan con la responsabilidad de ”’sus” préstamos
y “sus” negocios. Por ultimo, algunas mujeres quedan
expuestas a formas ocultas de abuso financiero. Sin em-
bargo, estos resultados estan mal documentados debido
a la falta de datos y a estudios dedicados a la situacién
especifica de las mujeres frente a los hombres: proceso
de toma de decisiones dentro del hogar, control y uso de
los ingresos y la participacién en la vida comunitaria. El
empoderamiento, un proceso de cambio que toma afios,

no esta documentado apropiadamente.

CAPITULO 8

|397



CAPITULO 8

398

Las categorfas amplias, como “pequefos granjeros”,
“los pobres”, “poblaciones vulnerables” y “mujeres”'”’
no se corresponden con las grandes diferencias inter-
seccionales, tal como se ve en los negocios de distintos
tamafios y con necesidades respectivas liderados por mu-
jeres, quienes necesitan servicios financieros con diseflos
diferentes'. Una aproximacioén mas segmentada es clave
para el disefio del microcrédito y, mas alla del crédito,
para los servicios financieros que se correspondan con
las distintas necesidades de las multiples categorfas de
poblaciones y negocios rurales.

Recomendaciones: 1) llevar a cabo un analisis de
los distintos resultados del crédito para los multiples
grupos sociales de las poblaciones rurales a mediano y
largo plazo y 2) sistematizar la recoleccién de datos de
género desagregados.

Los ecosistemas rurales han cambiado profundamente
en dos o tres décadas, asi como han cambiado las nece-
sidades de las poblaciones con respecto a los créditos.
El microcrédito tipico de 100 ddlares para comprar fer-
tilizantes o suplementos para la comida de los animales
de los afos 90 ya no es relevante. Solo el microcrédito
no puede resolver los problemas fundamentales de la
economia de los hogares, es decir, la competencia que
las compafifas industriales ejercen sobre sus actividades
agricolas y no agricolas. Esa es la razén por la que una
cantidad creciente de poblaciones vulnerables prefiere
buscar trabajo asalariado y migrar, actividad para la que
cada vez se usa mias el crédito. Los negocios exitosos

pueden necesitar y querer mas créditos para crecer. Para

159 Frewer, Tim (2017). The gender agenda: NGOs and capitalist relations in highland
Cambodia. Critical Asian Studies 49.2: 163-186.

160  Sawhney, S., Kumaraswamy, S.K., Singh, N., Kiamba, E. y Sotiriou, A.
(2022). No small business: a segmented approach to better finance for micro and small
enterprises. Consultative Group to Assist the Poor.



esa categoria, las politicas que apuntan a aumentar la
provisiéon son relevantes, incluyendo la simplificacién
de los procedimientos de préstamo, lo que les permite
a los proveedores servicios de microfinanzas aumentar
el tamafio de los préstamos y acceder a financiacion de
bancos comerciales e inversionistas extranjeros (en el caso
de Vietnam), as{ como permitir la participacion de actores
mas institucionales en el sector. Sin embargo, el caso de
Vietnam demuestra que una mayor cantidad de fondos no
se traduce en mas crédito si el manejo de las instituciones
de microfinanzas no se orienta mas hacia lo comercial.
La industria de las microfinanzas ha entrado a un pe-
rfodo de incertidumbre, creciendo despacio en Vietnam,
saturandose y haciendo que muchos prestatarios caigan
en un sobreendeudamiento que se pasa de una genera-

cién a otra, como en el caso de Camboya'®!

. Las hipotesis
generales como la de la demanda insatisfecha de crédito
se han vuelto cuestionables y las instituciones de micro-
finanzas deberfan adaptarse de acuerdo con ello. Los
sistemas de seguros, por ejemplo, parecen cada vez mas
relevantes de cara a la volatilidad del mercado de bienes
e incluso mas con el cambio climatico. Para las institu-
ciones de microfinanzas, los sistemas de aseguramiento
de cosechas, por ejemplo, ofrecen la ventaja de proteger
a los productores contra el imago y una demanda poten-
cialmente en aumento de los préstamos porque estarfan
asegurados'®. Sin embargo, las pricticas de los gobiernos
y de las instituciones financieras estan, en muchos casos,

desfasadas, como se ilustra en el caso de Vietnam, en

161 Green, W. N. y Estes, |. (2019). Precarions debt: Microfinance subjects and inter-
generational dependency in Cambodia. Antipode, 51(1), 129-147.

162 Khuong Ninh, Le. Self-selection out of formal credit markets: evidence from rural
Vietnam. Asian Journal of Economics and Banking (2024), pag. 17.
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donde la participacién en las finanzas de la cadena de
valor sigue limitada.

Para concluit, el analisis del desarrollo del microcrédito
y sus resultados en términos de bienestar y emprendimien-
to en las partes rurales de Vietnam y Camboya requieren
de una aproximacién adaptada que vaya mas alla de las
condiciones para la provisién de créditos y las evalua-
ciones de la capacidad de pago de los prestatarios. Esta
estrategia va en la misma linea de los muchos llamados a
reenmarcar los esquemas de microfinanzas para que res-
pondan mejor a las necesidades cambiantes y dispares de

las poblaciones rurales, en patticular a las de las mujeres'®.

Bibliografia

ADB (Asian Development Bank) (2007). Cambodia: Rural Credit
and Savings Project Completion Report. Manila.

ADB (Asian Development Bank) (2000). Report and Recommenda-
tion of the President to the Board of Directors on a Proposed Ioan to
the Kingdom of Cambodia for the Rural Credit and Savings Project.
Manila.

Aiba, D. et al (2020). The Impact of Interest Rate Cap Policy on the
Lending Bebavior of Microfinance Institutions in Cambodia: Evidence
Srom millions of observations in the Credit Registry Database.

Baird, 1. (2024). Indigenous communal land titling, the microfinance
industry, and agrarian change in Ratanafkiri Province, Northeastern
Cambodia. The Journal of Peasant Studies, 51:2, 267-293.
DOI: 10.1080/03066150.2023.2221777.

Bateman, M. (2020). Land titling improves access to microcredit in
Cambodia: be careful what yon wish for. En: Presentation at the 2020
World Bank Conference on Land and Poverty. Banco Mundial.
Washington, D. C.

163 ESCAP, UN. (2023). Feminist Finance Forum: Driving action for a feminist entre-
prenenrial ecosystem in Asia and the Pacific



Bateman, M (2018). Cambodia: the next domino to fall?. The Rise and
Fall of Global Microcredit. Routledge, pags.166-193

Beban, A. (2023). Entreprenenrial Women in a Saturated Marketplace:
How Gendered Power Shapes Experiences of Debt in Rural Cambo-
dia. Journal of Contemporary Asia, 1-22.

Beban, A.y Gironde, C. (2023). Surviving cassava: smallholder farmer
strategies for coping with market volatility in Cambodia. Journal of
Land Use Science, 18(1), 109-127

Berner, E. ez al (2023). Helping a large number of people becone a little
less poor: The logic of survival entrepreneurs. Global Labour in
Distress, Volume I: Globalization, Technology and Labour
Resilience. Cham: Springer International Publishing. Pags.
341-361

Bevacqua, R. ez a/ (2021). Reimagining Viet Nans Microfinance
Sector Recommendations for Institutional and 1.egal Reforms. ADB
Southeast Asia Working Paper Series, n. 20. Asian Develo-
pment Bank.

Diana, B. (2022). Financial Access of Women-Owned Small and Me-
dinm-Sized Enterprises in 1Vietnam. ADB Southeast Asia Wor-
king Paper Series, n. 22. Asian Development Bank.

Blau, G. y Dennis, A. (2024). Debt, land and labour: Cambodian mi-
grant workers’ precarions livelibood strategies. Global Social Policy:
14680181241258062.

Bliss, F. (2022). Microfinance in Cambodia. Development, Challenges
and Recommendations. Institute for Development and Peace
(INEF), Universidad de Duisburg- Essen (AVE Study).

Bulte, E. y Lensink, R. (2019). Women's empowerment and domestic
abuse: Excperimental evidence from 1 ietnam. European economic
review, 115, 172-191.

Bylander, M. (2022). Destination debts: Local and translocal loans in
the miigrant experience. Geoforum 137: 194-202

Bylander, M. ez al (2019). Over-indebtedness and microcredit in Cambo-
dia: Moving beyond borrower-centric frames. Development Policy
Review, 37: O140-O160.

Bylander, M. (2015). Credit as Coping: Rethinking Microcredit in
the Cambodian Context. Oxford Development Studies 43 (4):
533-553.

Bylander, M. yHamilton, E. (2015). Loans and leaving: Migration and
the expansion of microcredit in Cambodia. Population Research
and Policy Review, 34: 687-708.

CAPITULO 8

| 401



CAPITULO 8

402 |

Cardin A. (2017). Microfinance: the impacts of a poverty reduction
approach and financial systems approach on poor rural housebolds in
Vietnam. Tesis universitaria laureada. Paper 454, Universidad
Estatal de Portland. https://doi.org/10.15760/honors.451.

Chhorn, D. (2021). Microfinance illusion, poverty and welfare in Cam-
bodia. Journal of the Asia Pacific Economy, 26:4, 694-719,
DOI: 10.1080/13547860.2020.1826074.

Creedy, J. y Hien T. (2018). Types of microfinance organisation: A
taxonom)y. Third Sector Review 24.2 (2018): 105-136.

Creusot, A. y Quynh T. (2003). La microfinance a-t-elle encore une place
lorsque [offre de crédit s'étend? 1.a microfinance en Asie. Entre
traditions et innovations: 64-82.

Dang, H. y Thuyen, T. (2022). Risk Perceptions and Management
Strategies of Rice Smallbolders in the Mekong Delta, 1 ietnam. Polish
Journal of Environmental Studies 31.1: 637-651.

Dao, N. (2022). Money Pools (H'| i/ Hp) in the Mekong Delta. Com-
munity Economies in the Global South: Case Studies of
Rotating Savings and Credit Associations and Economic
Cooperation, 187.

Dao, N. (2020). Does the microcredit intervention change the life of the
low-and middle-income housebolds in rural Vietnam? Evidence from
panel data. World Development Perspectives, 20, 100259.

De Brauw, A. et al. (2020). Agriculture value chain finance in
Vietnam. Australian Centre for International Agricultural
Research, Canberra, Australia.

Dineen, K.y Le, Q. V. (2015). The impact of an integrated microcredit
program on the empowerment of women and gender equality in rural
Vietnam. The Journal of Developing Areas, 23-38.

Duong, H. y Hong S. (2022). The impact of microfinance on poverty
reduction in Vietnam: A dynamic panel-data analysis. Poverty &
Public Policy 14.4: 405-422.

Duong, P. y Thanh, P. (2015). Impact evaluation of microcredit on
welfare of the 1 ietnamese rural households. Asian Social Science,
Canadian Center of Science and Education, 11, 190-201.
https://doi.org/10.5539/ass.v11n2p190.

ESCAP, UN (2023). Feminist Finance Forum: Driving action for a
feminist entreprenenrial ecosysten in Asia and the Pacific.


https://doi.org/10.1080/13547860.2020.1826074
https://doi.org/10.5539/ass.v11n2p190

BESCAP, UN (2024). Financial resilience, inclusion, and entreprenenrship:
is Asia and the Pacific close to gender parity?

Even, B. y Jason, D. (2017). Value chain development in 1 ietnam: a
look at approaches used and options for improved impact. Enterprise
Development & Microfinance 28.

Fanchette, S. (2014). When Global Industry Meets Rural Industry:
Hanoi and its Peripheries, 1Vietnam. Autrepart, 69(1), 93-110.

Felkner, J., ez al (2022). The interrelated impacts of credit access, market
access and forest proximity on livelibood strategies in Cambodia. World
Development 155: 105795.

Frewer, Tim. The gender agenda: NGOs and capitalist relations in hi-
ghland Cambodia. Critical Asian Studies 49.2 (2017): 163-186.

Gironde, C. ¢t al (2022). From food crop to food shop. Agricultural
commercialization, food security, and gender relations in Canbodia.
En: Agricultural Commercialization, Gender Equality and the Right
1o Food. Routledge, pags. 26-47.

Gironde, C. ez al (2021). No cash, no food. Gendered reorganization
of livelihoods and food security in Cambodia. The Journal of Peasant
Studies 48.7: 1485-1506.

Gironde C. y Senties Portilla, G. (2015). From Lagging Bebind to
Losing Ground: Cambodian and Laotian Household Economy and
Large-Scale Iand Acquisitions, International Development Po-
licy n.6, Ginebra: Graduate Institute Publications, Boston:
Brill-Nijhoff, pags. 172-204. http://poldev.revues.org/2043.

Gironde, C. (2007). Mangue de crédit on manque de profit? 1. ¢conomie
Sfamiliale an Vietnam. Ex: Annuaire Suisse de politique de dévelo-
ppement 2007 — Financer le développement par la mobilisation des
ressonrees locales. Vol. 26, n. 2, Ginebra: Institut Universitaire
d’Etudes du Développement, pags. 157-172. http://aspd.
revues.org/139.

Green, W. N. (2023). Duplicitons debtscapes: Unveiling social im-
pact investment for microfinance. Environment and Planning
A: Economy and Space, 55(3), 583-601. https://doi.or-
¢/10.1177/0308518X221136135.

Green, W. N. (2020). Financial landscapes of agrarian change in Cam-
bodia. Geoforum, 137, 185-193.

Green, W. N. y M. Bylander (2021). The exclusionary power of M-
erofinance: Over indebtedness and 1and Dispossession in Cambodia.
Sociology of Development 7(2): 202-29.

CAPITULO 8

| 403


http://aspd.revues.org/139
http://aspd.revues.org/139
https://doi.org/10.1177/0308518X221136135
https://doi.org/10.1177/0308518X221136135

CAPITULO 8

404 |

Gobierno de Vietnam, Departamento de Estadisticas Generales
(2018). Resultados de las encuestas de calidad de vida en
hogares de Vietnam del 2018.

Gobierno de Camboya (2009). Encuesta socioeconémica del
2009.

Hoang, T. T. H. y Jonh, C. (2020). Development of Microfinance
Organizations in Vietnam. Vnu Journal of Economics and
Business, 36(5).

Hofmann, E. y Kamala M. G. (2007). Credit for Women: A Future

Jfor Men? Microfinance and gender: New contributions to an
old issue, n. 7.

International Monetary Fund (2016). Cambodia: 2016 Article 117
Consultation—DPress Release; Staff Report'y Statement by the Exce-
cutive Director for Cambodia. Washington, D. C.

International Finance Corporation (IFC) (2009). Microfinance in
Cambodia: Taking the Sector to the Next Level. Phnom Penh.
Lainez, N. (2021). The Prospects and Dangers of Algorithmic Credit

Scoring in Vietnam: Regulating a 1 egal Blindspot.

Lam, B. ezal (2022). Value Chain Financing Approach: A Good Way to
Sustainable Agricultural Growth in 1 ietnam. Global Changes and
Sustainable Development in Asian Emerging Market Econo-
mies Vol. 1: Proceedings of EDESUS 2019, pags. 537-559.

Lan, T. y Nhu-An T. (2005) Towards a viable microfinance sector in 1 iet
Nam: issues and challenges. International Labour Organisation.

Le, D.y Tran, T. (2024). Evaluating the impact of the government loan
program on farms in Vietnam: An application of fugzy regression
discontinuity design.

Le, K. (2023). Self-selection out of formal credit markets: evidence from
rural Vietnam. Asian Journal of Economics and Banking.
DOI: 10.1108/AJEB-02-2023-0011.

Liv, D. (2013). Study on the drivers of over-indebtedness of
microfinance borrowers in Cambodia: An in-depth investi-
gation of saturated areas. Phnom Penh: Cambodia Institute
of Development Study.

Long, L. y Stefanczyk. J. (2018). Gender discrimination in access to
credit: are women-led SMEs rejected more than men-led? Gender,
Technology and Development, 22.2: 145-163.

Martin, N. (2020). The link between microcredit and rural honsehold
economyy. Faculté des sciences économiques, sociales, politiques



et de communication, Université catholique de Louvain. De
Leenert, P. y Peeters, Amaury. http://hdlL.handle.net/2078.1/
thesis:27638 http://hdlhandle.net/2078.1/thesis:27638.

Mayoux, L. (2006). Womens Empowerment through Sustainable Micro-
finance: Rethinking “Best Practice”. Eldis Gender Guide, 47-62.

Mehta, S. Tackling Financial Abuse of Women in Financial Inclusion:
A Call to Action. Finequity Blog, 19 de julio del 2024.

MIMOSA (20106). Cambodia: Multiple Borrowing and Loan Sizes.
Special Circular.

Microfinance Index of Market Outreach and Saturation — MIMOSA
Project.

MIMOSA (2020). Cambodia. Microfinance Index of Market Ou-
treach and Saturation — MIMOSA Project.

Mulema, J. e al (2021). Barriers and opportunities for the youth engagement
in agribusiness: empirical evidence from Zambia and V'ietnam. Deve-
lopment in Practice, 31(5), 690-706.

Nagaria, D. ef a/ (2024). Financial resilience, inclusion, and entrepre-
nenrship: is Asia and the Pacific close to gender parity? https:/ /hdl.
handle.net/20.500.12870/6876.

Nguyen, T. ez al (2024). Effects of microcredit programs on housebold
[financial portfolios: Evidence from rural 1 ietnam. Heliyon, 10(21).

Nguyen, A-T. ezal (2023). Agricultural commercialization in the Mekong
region: A meta-narrative review and policy implications. Journal of
Land Use Science 18.1, 128-151.

Nguyen, N. ez al (2021). The convergence of financial inclusion across
provinces in 1V ietnam: A novel approach. Plos one, 16(8), €0256524.

Nghiem, T. e al (2020). Crop boom as a trigger of smallholder liveli-
hood and land use transformations: the case of coffee production in the
northern mountain region of Vietnam. Land 9.2: 56.

Nghiem, S. ef al (2012). Assessing the welfare effects of microfinance in
Vietnam: Empirical results from a quasi-experimental survey. The
Journal of Development Studies, 48(5), 619—-632.

Nghiem, H. ez al. The efficiency of microfinance in Vietnam: Evidence
Sfrom NGO schemes in the north and the central regions. International
Journal of Environmental, Cultural, Economic and Social
Sustainability 2.5 (2006): 71-78.

Nguyen, L. (2023). Financial Inclusion throngh Mobile Money in de-
veloping countries: the case of VVietnam. ¥n: Digital transformation,

CAPITULO 8

| 405


http://hdl.handle.net/2078.1/thesis:27638

CAPITULO 8

406 |

cooperation and global integration in the new normal (pags. 121-141).
Vietnam: Finance Publishing House.

Nithya, N. y Brickell, K. (2022). Credit, land and survival work in rural
Cantbodia: Rethinking rural antononmy throngh a feminist lens. Journal
of Agrarian Change 22.3: 473-488.

Oum, C. ez al (2022). Impact of Microcredit on Labour Migration De-
cisions: Evidence from a Cambodian Household Survey. Universidad
de Waikato.

Ovesen, J. e Ing-Britt, T. (2014). Symbiosis of microcredit and private
moneylending in Cambodia. The Asia Pacific Journal of Anthro-
pology 15.2: 178-196.

Pham, T. ez al (2019). Determinants of smallholder farmers’ marketing
channel choice: evidence from the Vietnamese rice sector. Asian Eco-
nomic Journal 33.3 (2019): 281-300.

Phan, C. ¢z a/ (2019). Does microcredit increase household food consump-
tion? A study of rural Vietnam. Journal of Asian Economics,
62, 39-51. https://doi.org/10.1016/j.asiec0.2019.04.003.

Phan, C.y Vo, D. (2023). Can microcredit reduce vulnerability to poverty?
Evidence from rural 1Vietnam. Review of Development Econo-
mics, 27(1), 608-629. https://doi.org/10.1111/rode.12951.

Phlong, P. (2009). Informal credit systems in Cantbodia (tesis de maes-
trfa, Universidad del Norte de Illinois).

Pimhidzai, O. ez a/ (2019). Microfinance and household welfare: Cam-
bodia policy note. Banco Mundial.

Poon, J. y Thai, D. (2010). Micro-credit and development in northern
Vietnam. Geografiska Annaler: Series B, Human Geogra-
phy, 92(1), 65-79.

Quach, M. (2005). Access to finance and poverty reduction: an application
to rural Vietnam. Disertacion. Universidad de Birmingham.

Samreth, S. ez al (2023). Impact of the interest rate ceiling on credit cost,
loan size, and informal credit in the microfinance sector: evidence from
a household survey in Cambodia. Empirical Economics, 65(6),
2627-2667.

Sawhney, S. ez a/ (2022). No small business: a segmented approach to
better finance for micro and small enterprises. Consultative Group
to Assist the Poor.

Seng, K. (2018). Revisiting microcredits poverty-reducing promise: Evi-
dence from Cambodia. Journal of International Development
30.4: 615-642.



Seng, K. (2018). Rethinking the effects of microcredit on honsehold
welfare in Cambodia. Journal of Development Studies, vol.
54(9), 1496-1512. https://doi.org/10.1080/00220388.201
7.1299139.

Seng, K., y Lay, S. H. (2018). Financial inclusion: Are mobile phones
helpful in Cambodia? NBC Working Paper Final.

Thanh, L. ez al (2020). The role of microfinance in women empowerment:
Global sustainable perspectives in the case of 1 ietnam. Sustaina-
ble Development and Energy Transition in Furope and
Asia, 9:1-21.

Thanh, P. ez a/ (2019). Impact of microcredit on rural household welfare
and economic growth in Vietnam. Journal of Policy Modeling,
41(1): 120-139.

Thoi, P. (2024). Financializing the Central Highlands: Indebtedness in
Everyday Life of the K’ho-Chil Ethnic Communities. International
Journal 5.11: 6933-6946.

Trinh, K. ez al. (2022.) Why Did They Not Borrow? Debt-Averse
Farmers In Rural Vietnam. The Developing Economies 60.4:
228-260.

Sam, V. (2019). Formal Financial Inclusion in Cambodia: What are the
Key Barriers and Determinants? Banco Nacional de Camboya.
https://mpra.ub.uni-muenchen.de/94000/.

Sam, V. (2021). Formal credit usage and gender income gap: the case of far-
meers in Cambodia. Agricultural Finance Review 81.5: 675-701.

Wolz, A. (1999). Achievements and problems of people’s credit funds in
Vietnam.

Banco Mundial (2022). The Global Finance Index 2021.

Xuan., L. y Kingsbury, A. (2019). Thinking beyond collateral in value
chain lending: access to bank credit for smallbolder Vietnanese bamboo

and cinnamon farmers. International Food and Agribusiness
Management Review 22.4: 535-555.

CAPITULO 8

| 407









Los autores:

Paola Arias : Directora Banca de las Oportunidades

Michael Bryan: Jefe de anilisis econémico de Banca de las
Oportunidades



CAPITULO 9

Paola Arias y Michael Bryan

Introduccion

El bajo acceso al financiamiento empresarial se explica por
barreras de oferta y demanda. Frente a este ultimo tipo,
existe una tendencia comun entre las empresas: muchas
solicitudes de crédito son rechazadas porque se percibe
una insuficiencia de colaterales. En muchos casos, las
empresas ni siquiera intentan solicitar préstamos porque
creen que no cumplen con los requisitos de colaterales exi-

gidos por los proveedores de servicios financieros. Segun
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la encuesta de micronegocios (EMICRON) realizada por
el DANE en 2022, el 39,8 % de los micronegocios no
solicitan un crédito porque no cumplen con los requisitos,
tales como garantfas, codeudores, avales y fiadores.

Los sistemas de garantias mobiliarias establecen marcos
juridicos que permiten que bienes muebles, como inventatios,
cosechas y maquinaria, se utilicen como colaterales para obte-
ner préstamos. En efecto, la indisponibilidad de garantias no
es frecuentemente el problema, sino mas bien la incapacidad
de utilizar activos diferentes a los inmuebles como colaterales.
Por esta razon, en el 2013, el Gobierno colombiano expidio la
Ley 1676 con el objetivo de incrementar el acceso al crédito,
ampliando el abanico de bienes, derechos o instrumentos
que puedan ser objetos de garantia. Esta legislacion permitié
la creacién del Registro de Garantias Mobiliarias (RGM)
operado por la Confederacién Colombiana de Camaras de
Comercio (Confecamaras).

Con la constitucion del régimen de garantfas mobiliarias
en Colombia, diversas entidades gubernamentales, agencias
de cooperacién internacional y gremios han colaborado
para generar conciencia sobre los beneficios del régimen,
asf como para el desarrollo de nuevos productos de crédito
respaldados por bienes muebles. Como resultado, segiin
datos del RGM de Confecamaras, entre el 2019 y e1 2023 se
otorgaron 233.937 créditos a empresarios por cerca de 65.2
billones, de los cuales el 92 % se destind a mipymes.

Sin embargo, persisten oportunidades para el desarro-
llo y escalamiento de mas soluciones crediticias apalan-
cadas en esta herramienta. L.os datos del RGM muestran
que el 82 % de los registros correspondian a las tradicio-
nales pignoraciones sobre vehiculos, una cifra que se ha
mantenido practicamente inalterada en la dltima década.
Ademis, en promedio, solo el 2,8 % de las empresas regis-
tradas en el Registro Unico Empresarial y Social (RUES)



accedi6 a financiacién mediante garantias mobiliarias
entre el 2015 y el 2023.

Este capitulo se estructura en seis secciones que ofre-
cen directrices para fomentar una nueva ola de innovacién
en el financiamiento empresarial mediante el uso de bienes
muebles como colaterales para respaldar obligaciones
financieras, siendo la primera esta introduccion. La se-
gunda seccién examina el panorama del financiamiento
en Colombia, describiendo la evolucion del acceso al
crédito en el pafs y las limitaciones que enfrentan las
empresas para acceder a financiacion. La tercera seccion
aborda como el marco juridico del régimen de garantias
mobiliarias, con énfasis en la Ley 1676 del 2013 y los
decretos reglamentarios que la complementan, habilitan
una nueva infraestructura de acceso al crédito. En la
cuarta seccioén se presentan diversos casos de uso que
demuestran cémo las garantfas mobiliarias han sido apli-
cadas para desarrollar productos financieros o potenciar
existentes. La quinta seccién proporciona un panorama
general sobre la evolucion de los créditos apalancados con
garantias mobiliarias en Colombia, detallando el nimero
de operaciones realizadas y los montos desembolsados. Fi-
nalmente, se identifican las principales oportunidades para
la profundizacién del mercado de garantias mobiliarias
en Colombia, examinando los retos desde la perspectiva

de la oferta, la demanda y el entorno.

La profundizacion financieray el
acceso a crédito en Colombia

Diversas fuentes de informacion evidencian que el acceso
al financiamiento en Colombia continua siendo un desafio

importante. Al analizar la profundizacién financiera, se
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observa un retroceso a niveles similares a los del 2013,
con una posicion relativamente baja en comparacion con
otros paises, segun cifras del Banco Mundial y el Fondo
Monetario Internacional. En particular, la cartera bruta
ajustada ha mostrado un comportamiento heterogéneo:
en el 2002 representaba el 22,4 % del PIB y, con el tiempo,
fue incrementandose hasta alcanzar su punto maximo
en el 2020, con un 50,8 %, impulsada por las medidas
implementadas para mitigar los efectos de la pandemia
de COVID-19. Sin embargo, en los afios posteriores ha
disminuido, llegando al 42,4 % del PIB en el 2023, lo que
refleja una reducciéon de 8,4 puntos porcentuales desde el
pico del 2020. Al desagregar por rubros, se observa que
la cartera comercial y la de consumo son las principales
contribuyentes al resultado general, representando el 21,3

% y el 13,3 % del PIB, respectivamente.

Grafica 1. Cartera bruta total ajustada (porcentaje del PIB)
Fuente: elaboracion propia con datos del FMI, Banco
Mundial y DANE.
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Al comparar a Colombia con otras regiones con res-
pecto del crédito interno al sector privado como porcen-
taje del PIB, se observa que Colombia se encuentra por
debajo de los promedios continentales de América Latina
y el Caribe, Europa y Asia, lo que evidencia oportunidades
para mejorar su nivel de profundizacién financiera en el

escenatio internacional.

Grafica 2. Crédito interno al sector privado, 2022 (porcen-
taje del PIB). Fuente: elaboracion propia con datos del FM,
Banco Mundial y DANE.
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En cuanto a la tenencia de productos de crédito, en el
2023,13.5 millones de adultos, correspondientes al 35,3 %
del total de la poblacién mayor a 18 afios, tenfan vigente
al menos un producto de crédito, como una tarjeta de

crédito, una libranza o un préstamo para un vehiculo. La
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proporcion de adultos con crédito vigente disminuy6 en
0,9 puntos porcentuales frente al afio anterior, lo que se
traduce en que en, el 2023, cerca de 134.744 adultos menos
accedieron a créditos en comparacién con el 2022 (Banca
de las Oportunidades y Superintendencia Financiera de
Colombia, 2024).

Desde el 2019, esta cifra ha mostrado una tendencia
a la baja, alcanzando su nivel mas bajo en el 2021. Al desa-
gregar por productos, el indicador mas alto corresponde a
las tarjetas de crédito, mientras que el segmento de vivienda
registra la menor proporcién. No obstante, el microcrédito
destaca por una de las caidas mas pronunciadas, con una re-
duccién de 2,9 puntos porcentuales entre el 2018 y el 2023.

Grafica 3. Adultos en Colombia con al menos un producto
de crédito en instituciones financieras (porcentaije)
Fuente: elaboracion propia, con datos de Banca de las
Oportunidades, TransUnion y DANE.
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La tenencia de productos financieros empresariales si-

gue un patrén similar.'* El indicador de acceso a al menos

164  Este indicador se obtiene a través de un proceso que consta de dos etapas.
En primer lugar, se procesan los registros de informacién de empresas
constituidas ante las cimaras de comercio del pais, utilizando los datos alo-
jados en el Registro Unico Empresarial y Social (RUES). Para este andlisis,
se consideran Ginicamente las empresas con registros activos y renovados.



un producto financiero para personas juridicas alcanzo
el 73,1 % en el 2023, lo que representa mas de 400.000
empresas (Banca de las Oportunidades y Superintendencia
Financiera de Colombia, 2024). Sin embargo, el acceso a
productos de crédito en especifico fue significativamente
menor, ubicandose en el 26,1 %. Este ultimo indicador
ha mostrado una tendencia decreciente desde el 2019,
disminuyendo de manera sostenida a una tasa de al menos
un punto porcentual por periodo y alcanzando su nivel
mas bajo en el 2023. El contexto macroeconémico de
Colombia, marcado por altos niveles de inflacion, politi-
ca monetaria contractiva y una recuperaciéon econémica
moderada tras las medidas de cierre por la pandemia del
COVID-19 en el 2020, explica en parte la caida en el
acceso a financiacion empresarial. Estas condiciones re-
dujeron el apetito crediticio, dificultaron el cumplimiento
de obligaciones financieras y aumentaron la percepcion
de riesgo por parte de las entidades financieras. Ademas,
segun Confecamaras (2024), la crisis econémica impacto
fuertemente al tejido empresarial, con una tasa de cance-
lacién de empresas entre el 2020 y el 2023 que promedio6
el 13 %, representando mas de 200.000 empresas can-
celadas anualmente, mientras que la tasa de creacion de
empresas disminuy6 al menos 0,65 puntos porcentuales
en el mismo periodo, reflejando un entorno adverso para

la sostenibilidad y el crecimiento empresarial.

Grafica 4. Personas juridicas con registro activo en alguna
camara de comercio en Colombia con al menos un produc-
to de crédito en instituciones financieras (porcentaije)

Posteriormente, se utiliza el Numero de Identificacién Tributaria (NIT) de
las personas juridicas para identificar los productos financieros asociados,
consultando los registros de obligaciones financieras disponibles en el
buré de crédito TransUnion.
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Fuente: elaboracion propia, con datos de Banca de las
Oportunidades, TransUnion y RUES.
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Por tamafio empresarial'®, al cierre del 2023, solo el
14,8 % de las microempresas tenfa acceso a crédito, un
contraste evidente con las pequefas, medianas y grandes
empresas, cuyos porcentajes fueron del 60,8 %, 75 % y
81,9 %, respectivamente. Esta brecha, que alcanza casi 70
puntos porcentuales entre grandes empresas y microem-
presas, es aun mas pronunciada si se consideran las mi-
croempresas informales. Ademas, entre el 2019 y el 2023,
las pequefias empresas experimentaron una disminucién
significativa en este indicador, con una reduccién de 4,7
puntos porcentuales.

Por sector econémico, el agropecuario presento el ma-
yor acceso a crédito, con un 30,2 %, seguido por las indus-
trias manufactureras con 29,2 %, el comercio con 28,8 %
y los servicios con 23,1 %. Sin embargo, entre el 2019 y el

2023, el comercio mostrd la mayor caida en el indicador,

165  De acuerdo con la Ley 905 del 2004, que define el tamafio de las empresas
en Colombia usando el enfoque de activos, una microempresa es una firma
que posee activos por al menos 500 salarios minimos mensuales legales
vigentes (SMMLV), la pequefa tiene activos entre 500 y 5000 SMMLY, la
mediana empresa tiene entre 5000 y 30.000 SMMLYV, y la empresa grande
tiene mds de 30.000 SMMLYV en activos. La aplicacién de esta definicion
se hace debido a que el registro administrativo de la informacién de las
ventas de las empresas es atn incipiente, con posibles errores de medida,
y todavia se encuentra en calibracion, siguiendo la nueva reglamentacién
del Decreto 957 del 2019.



con una reduccion de 14,1 puntos porcentuales, seguido por
las industrias manufactureras con 9 puntos porcentuales.
En cuanto a la antigiiedad de las empresas, las con-
solidadas'® registraron el indice de acceso mis alto con
un 53,1 %, seguidas por las maduras con un 29,8 %, las
jovenes con un 15,3 % y las nacientes con apenas un 3,2
%. Durante el perfodo de analisis, las mayores disminu-
ciones se dieron en las empresas consolidadas y maduras,
que registraron cafdas de 15,8 y 14 puntos porcentuales,
respectivamente, mientras que las nacientes mostraron

una disminucién menor, de 3,2 puntos porcentuales.

Grafica 5. Personas juridicas con registro activo en alguna
c@mara de comercio en Colombia con al menos un produc-
to de crédito en instituciones financieras, segin sector
economico, tamafio empresarial y antiguedad (porcentaije)
Fuente: elaboracion propia, con datos de Banca de las
Oportunidades, TransUnion y RUES.
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166 La clasificacién por edad empresarial se plantea de la siguiente manera: las
empresas nacientes llevan de funcionamiento entre 0 a 2 aflos, las empresas
jovenes llevan de funcionamiento entre 2 y 5 afios, las empresas maduras
llevan entre 5 y 10 afios de funcionamiento y las empresas consolidadas
llevan mas de 10 afios de funcionamiento.
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Las garantias mobiliarias:
fundamentos, relevancia
y marco juridico

El acceso a financiacion formal para las empresas esta
condicionado por un conjunto de barreras que se originan
tanto en la oferta como en la demanda de servicios finan-
cieros, las cuales interactian y refuerzan un circulo vicioso
de exclusion financiera. Estas limitaciones se derivan de

factores relacionados con la asimetria de informacién, las



capacidades técnicas y financieras, la idiosincrasia y los
niveles de vulnerabilidad econémica de este segmento.

Desde la oferta, las instituciones financieras enfrentan
un problema asociado al desconocimiento de las caracte-
risticas y comportamientos financieros de las empresas
mas pequefias, como los micronegocios. Esta asimetria
de informacién se manifiesta en la inexistencia o insu-
ficiencia de informacién o de registros administrativos
que permitan caracterizar a las unidades productivas de
baja escala. En los casos en que dichos registros existen,
pueden presentar deficiencias en su calidad, accesibilidad
o capacidad para ser utilizados de manera efectiva en
procesos de analisis de crédito. Esta falta de informacion
incrementa el riesgo de seleccién adversa dado que las
instituciones no cuentan con herramientas adecuadas para
diferenciar entre prestatarios con buen y mal comporta-
miento crediticio. De manera concomitante, se agrava el
riesgo moral en tanto las entidades financieras no dispo-
nen de mecanismos efectivos para monitorear el uso de
los recursos prestados ni garantizar el cumplimiento de
las obligaciones. Estos elementos aumentan los costos de
transaccion asociados a las actividades de intermediacién,
especialmente en lo referente a procesos de monitoreo,
gestion financiera y cobranza.

En consecuencia, los productos de financiacién ofre-
cidos tienden a ser mas costosos, reflejando el riesgo
percibido y los costos adicionales en los que incurre
la intermediacion financiera. Este encarecimiento del
crédito, junto con la percepcion de alto riesgo, lleva a
un racionamiento del mismo, resultando en una baja
prevalencia o inexistencia de productos financieros di-
seflados especificamente para atender las necesidades de
las unidades productivas de baja escala. Los altos niveles

de autoexclusiéon observados en encuestas como la de
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micronegocios del DANE (2023) o las de inclusion finan-
ciera de Banca de las Oportunidades (2022) corroboran
la limitada interaccion de estas unidades productivas con
el sistema financiero formal debido, en parte, a la insufi-
ciencia de una oferta adecuada.

Por su parte, desde la demanda, los factores que res-
tringen el acceso a financiacion pueden clasificarse en
aquellos de indole comportamental y los asociados a
la vulnerabilidad econémica y financiera. En términos
comportamentales, estas empresas suelen exhibir bajos
niveles de capacidades financieras, lo que implica un co-
nocimiento limitado de conceptos basicos y, por ende,
una limitada habilidad para tomar decisiones informadas
y estratégicas en la gestion de recursos. Esta situacién se
ve exacerbada por la falta de capacidades técnicas, geren-
ciales y empresariales que obstaculizan la consolidacién
y el crecimiento de las unidades productivas. Asimismo,
patrones culturales y sesgos comportamentales, como la
desconfianza hacia el sistema financiero formal y la falta
de percepcion del crédito como una herramienta para el
crecimiento, agravan esta situacion. En este contexto, la
autoexclusién emerge como un comportamiento comuin
con el cual las empresas evitan interactuar con el sistema
financiero, incluso cuando podrian potencialmente cali-
ficar para productos crediticios.

En cuanto a los factores asociados a la vulnerabilidad
econémica y financiera, se destaca la alta informalidad que
caracteriza a gran parte del tejido empresarial. Muchas
empresas no estan registradas formalmente en camaras
de comercio, no cumplen con aportes a la seguridad so-
cial, no realizan registros contables bésicos y operan, en
su mayorfa, como unidades de subsistencia. La falta de
formalizacion limita su capacidad para acceder al crédito

dado que pueden no cumplir con requisitos exigidos para



la financiacién formal. Adicionalmente, estas empresas
presentan una limitada capacidad patrimonial, reflejada
en la carencia de activos tangibles, como bienes inmue-
bles, que puedan ser utilizados como colaterales. A ello
se suman los ingresos bajos y la alta inestabilidad en los
flujos de caja que refuerzan la falta de garantfas.

No obstante, aunque cominmente se asocia la carencia
de activos tangibles con la ausencia de activos en general,
este no es necesariamente el caso, ya que las unidades
productivas en esta categoria cuentan con la capacidad de
apalancar otros tipos de activos, como redes comerciales
de confianza, inventario, flujos futuros de venta, perfil
transaccional electronico y, en ciertos casos, las mismas
cuentas por cobrar. Estos activos, también conocidos
como bienes muebles, pueden constituir formas alterna-
tivas de colaterales en esquemas financieros adaptados a

sus caracteristicas.

Las tres innovaciones del régimen de
garantias mobiliarias en Colombia

Como respuesta a la necesidad de modernizar el acceso
al crédito en un entorno caracterizado por las barreras
mencionadas anteriormente y por fricciones en la cola-
teralizacién de bienes muebles, en agosto del 2013 fue
promulgada en Colombia la Ley 1676 “por la cual se
promueve el acceso al crédito y se dictan normas sobre
garantias mobiliarias”. Esta norma entrd en vigencia, en
su mayor parte, en febrero del 2014, sentando hace mas de
una década un hito en el marco regulatorio colombiano.
Inspirada en un movimiento internacional enfocado en
mejorar los entornos de negocio en paises en desarrollo,
estaley adopta principios establecidos en la Guia legislativa

sobre operaciones garantizadas de la Comision de las Naciones
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Unidas para el Derecho Mercantil Internacional (UNCI-
TRAL, por sus siglas en inglés) del 2007, los cuales buscan
armonizar las practicas internacionales en materia de ga-
rantfas mobiliarias y facilitar la integracién de economias
emergentes en mercados globales (UNCITRAL, 2010).
La Ley 1676 sienta muchas bases para la democratiza-
ci6én del acceso al crédito, integrando a actores que his-
toricamente habfan sido excluidos del sistema financiero
formal debido a la falta de activos fisicos tradicionales.
Esto es posible gracias a tres innovaciones que les ofrecen
aacreedores beneficios legales que fortalecen la seguridad
juridica. La primera de estas es la ampliacion de los bienes,
derechos y acciones que pueden ser objeto de garantia,
acompafiada de la creacién del Sistema Unitario de Ga-
rantfas sobre Bienes Muebles. LLa normativa permite que
los bienes muebles corporales e incorporales, presentes
y futuros, sean utilizados como colaterales para respaldar
obligaciones de diversa indole. Estos bienes incluyen in-
ventarios, cuentas por cobrar y otros activos que, aunque
intangibles, son sujetos de valoracién pecuniaria (es decir,
poseen un valor econémico reconocido). El Sistema Uni-
tario de Garantfas organiza estas figuras en un marco que
engloba diversas formas de garantizar obligaciones, como
la venta con reserva de dominio, las cesiones en garantia
y las transferencias de derechos sobre bienes muebles.
La segunda innovacion es la creaciéon de mecanismos
claros para la constitucion, prelacion y oponibilidad de
las garantfas frente a terceros, asi como la implementa-
cién del Registro de Garantias Mobiliarias (RGM). Este
registro electronico centralizado, de caracter publico, es
administrado por Confecamaras y opera como un sistema
accesible que otorga transparencia y seguridad juridica a
las obligaciones garantizadas (Confecamaras, 2024). El

RGM permite inscribir la garantfa desde el momento de su



constitucion, especificando los bienes gravados, las partes
involucradas y las obligaciones garantizadas, estableciendo
asi un orden claro de prelacion entre acreedores en caso
de conflicto. Esta estructura reduce significativamente
la incertidumbre en las operaciones de crédito, otorgan-
doles a los acreedores una herramienta para verificar la
existencia de garantias previas y proteger sus intereses
frente a terceros.

La tercera innovacion es la simplificacién de los me-
canismos de ejecucion, los cuales se dividen en judiciales
y extrajudiciales, permitiendo la recuperacion eficiente
de los bienes en garantia en caso de incumplimiento del
deudor. En el ambito judicial, 1a ejecucion de garantias se
realiza a través de procesos definidos en el Codigo General
del Proceso. Estos procesos requieren de la inscripcion
de un formulario registral de ejecucion en el RGM, lo que
permite iniciar acciones judiciales para la recuperacion
de los bienes o el cobro de las obligaciones garantizadas.

Por su parte, los mecanismos extrajudiciales incluyen
el pago directo y la ejecucion especial. El pago directo le
permite al acreedor solventar el saldo insoluto del crédito
utilizando los bienes dados en garantia siempre que exista
un acuerdo previo o que el acreedor sea el tenedor del
bien. Esto elimina la necesidad de recurrir a instancias
judiciales. La ejecucion especial, por su parte, se tramita
ante notarios o camaras de comercio (centros de con-
ciliacién y arbitraje) y se fundamenta en acuerdos entre
las partes para establecer procedimientos especificos de
recuperacion, que incluyen la enajenacion de los bienes o
su apropiacion directa por parte del acreedor. Ambos me-
canismos extrajudiciales ofrecen una alternativa eficiente y
menos costosa en comparacion con los procesos judiciales
tradicionales, fortaleciendo la confianza de los acreedores

y promoviendo la agilidad en la resolucion de conflictos.
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Recuadro 2

Marco normativo y legal complementario del régimen
de garantias mobiliarias en Colombia

Decreto 1835 del 2015

Este decreto complementa la Ley 1676 del 2013 y regula aspectos para
la operatividad del RGM. Establece los procedimientos para la inscrip-
cion, modificacion y cancelacion de garantias en él. Asimismo, detalla
las normas para la prelacién y oponibilidad frente a terceros y regula
los mecanismos de ejecucion extrajudicial, como la enajenacion directa
de bienes dados en garantia. Ademas, armoniza la interaccion entre el
RGMy otros sistemas, como el Registro Nacional Automotor y el Regis-
tro de Propiedad Industrial, permitiendo la vinculacién de garantias mo-
biliarias sobre bienes especificos, como vehiculos o derechos de pro-
piedad intelectual. Este decreto también refuerza la posibilidad de que
las controversias relacionadas con las garantias puedan ser resueltas
mediante mecanismos alternativos, como el arbitraje o la conciliacion.

Decreto 466 del 2016

Este decreto modifica el Decreto 2555 del 2010, ampliando el alcance
del Estatuto Organico del Sistema Financiero para incluir las garantias
mobiliarias dentro de las garantias admisibles. Esta disposiciéon les per-
mite a los establecimientos de crédito reconocer legalmente las garan-
tias mobiliarias para respaldar sus operaciones financieras. Ademas,
enfatiza el uso de estas garantias en el calculo de la Pérdida Dado el
Incumplimiento (PDI), fomentando una mayor aceptacion y uso de ga-
rantias no tradicionales, como inventarios y cuentas por cobrar, dentro
del sistema financiero formal. Esto fortalece la confianza en las garan-
tias mobiliarias como colateral viable y promueve su inclusion en las
practicas crediticias regulares.



Recuadro 2

Marco normativo y legal complementario del régimen
de garantias mobiliarias en Colombia

Decreto 1349 del 2016

Este decreto establece un marco para la circulacion de la factura elec-
trénica como titulo valor, alineandola con los principios de la Ley 1676
del 2013. Aunque su enfoque principal esta en las facturas electronicas,
el decreto fortalece el vinculo entre estas y el régimen de garantias mo-
biliarias al considerar las facturas como activos intangibles validos para
ser utilizados como garantia. Ademas, especifica los requisitos para
que las facturas puedan ser registradas y endosadas, promoviendo su
uso como herramientas financieras confiables. Este marco normativo
garantiza que las facturas electrénicas cumplan con los estandares
comerciales y fiscales necesarios, incorporando mecanismos de valida-
cion por parte de la DIAN y asignandoles un Cédigo Unico de Factura
Electrénica (CUFE).

Circular Externa 032 del 2015

Esta circular, emitida por la Superintendencia Financiera de Colombia,
actualiza la Circular Basica Contable y Financiera para incorporar cri-
terios especificos sobre la valoracion y clasificacion de garantias mo-
biliarias. Establece directrices para determinar el valor de las garantias
utilizadas en créditos, asi como para su actualizacién periddica. Ade-
mas, integra las garantias mobiliarias dentro del célculo de la Pérdida
Dado el Incumplimiento (PDI) en los Modelos de Referencia de Cartera
Comercial y de Consumo, fomentando su inclusién en las practicas de
gestion de riesgos de las entidades financieras. Esta circular contribuye
a fortalecer la transparencia y precision en la administracion de carteras
respaldadas por garantias mobiliarias, impulsando su adopcién por par-
te de las instituciones vigiladas.

CAPITULO 9

| 427



CAPITULO 9

428

Casos de uso apalancados en
garantias mobiliarias

El régimen de garantias mobiliarias en Colombia puede
transformar el acceso al crédito al permitir que bienes
muebles, tangibles e intangibles, sirvan como colateral.
Esto se logra mediante un marco normativo que amplia
los bienes garantizables, implementa un registro centrali-
zado y electronico y simplifica los mecanismos de ejecu-
cion. Estas innovaciones aumentan la seguridad juridica
y crean un entorno propicio para nuevos modelos de
financiacién. A continuacion, se presentan seis casos de
uso que aprovechan el régimen de garantfas mobiliarias

para habilitar soluciones financieras innovadoras.

Financiacion basada en activos

La financiacién basada en activos (ABL, por sus siglas
en inglés) es un modelo de financiacién que les permite
a las empresas utilizar activos liquidos, como inventarios
y cuentas por cobrar, como colateral para obtener una
linea de crédito, generalmente de naturaleza rotativa. Este
esquema se centra en la capacidad de los activos respal-
dados de transformarse en efectivo en lugar de depender
exclusivamente del historial crediticio del prestatario. La
financiacién se estructura mediante la asignacion de por-
centajes de avance sobre los activos elegibles, siendo mas
grande para bienes con una mayor fungibilidad. El modelo
incluye la creacién de una cuenta controlada'’ donde

los pagos de los deudores de las cuentas por cobrar son

167 Estas cuentas permiten centralizar y monitorear los ingresos derivados de
los bienes o flujos futuros dados en garantia, fortaleciendo la trazabilidad
y mitigando tiesgos asociados a incumplimientos.



depositados directamente (Banco Mundial, 2019). Esto
reduce automaticamente el saldo de la linea de crédito
y libera espacio para nuevas solicitudes de financiacion.
Ademas, el monitoreo de los activos respaldados se realiza
de forma periddica, incluyendo examenes de colateral en
sitio o utilizando herramientas tecnolégicas.

Para un correcto despliegue del modelo ABL se re-
quiere una infraestructura de crédito sélida. La Ley de
Garantias Mobiliarias garantiza que los activos respal-
dados puedan ser gravados a lo largo de todas las etapas
de produccién, desde materias primas hasta productos
terminados e incluso facturas.

En linea con lo anterior, el RGM es esencial para este
modelo, ya que permite la descripcion genérica de los
activos y asegura los derechos del prestamista frente a
terceros desde el momento de la inscripcion. Este registro
también permite verificar la inexistencia de gravamenes
previos sobre los activos respaldados. Asimismo, es crucial
contar con mecanismos de ejecucion extrajudicial dada
la naturaleza mévil y fluctuante de los activos utilizados
como colateral. Estos mecanismos facilitan la recupera-
cién rapida de bienes tangibles e intangibles en caso de
incumplimiento. Finalmente, la existencia de un mercado
secundario activo y liquido es indispensable para asegurar
que los activos puedan venderse rapidamente en caso de

incumplimiento.

Adelanto de ventas

El adelanto de ventas, también conocido como pignora-
ci6én de pagos electrénicos, pignoracion de adquirencias o
merchant cash advances, es un producto financiero disefiado
generalmente para empresas que procesan pagos me-

diante tarjetas de crédito o débito. En economias donde
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el producto es prevalente, a diferencia de un préstamo
tradicional, el avance consiste en un acuerdo comercial
donde el financiador proporciona un monto de dinero
a la empresa a cambio de un porcentaje de sus futuras
ventas electronicas (Banco Mundial, 2022). Este modelo
se basa en un analisis de las ventas historicas con tarjetas
a partir del cual se determina el monto del anticipo y un
factor de pago (por ejemplo, un anticipo de $100 con un
factor de 1.2 significa que la empresa devolvera $120).
Los pagos se realizan deduciendo un porcentaje fijo de las
ventas diarias, lo que protege el flujo de caja del negocio
en momentos de menor actividad, ya que el pago se ajusta
proporcionalmente a los ingresos. Silas ventas aumentan,
el monto adeudado se paga mas rapidamente'®.

El régimen de garantias mobiliarias se configura como
un habilitador clave para el producto de adelanto de ven-
tas, ya que la Ley 1676 del 2013 establece, en su articulo
13, que la garantia mobiliaria constituida sobre un bien
se extiende automaticamente a todos los bienes derivados
o atribuibles, salvo pacto en contrario. Esto incluye los
flujos de venta generados a través de medios electronicos
que son depositados en una cuenta controlada, lo que
asegura que estos ingresos futuros también estén grava-
dos como parte de la garantia. Adicionalmente, el RGM
permite registrar de forma genérica las ventas realizadas
por medios electrénicos, otorgando mayor claridad y
prioridad a los derechos del financiador sobre dichos
ingresos futuros. Este marco legal amplia el margen de
accion para el acreedor, quien puede ejecutar la garantia

de manera eficiente en caso de incumplimiento.

168 Esto, a su vez, incrementa el costo efectivo del financiamiento, ya que el
“factor de pago” aplicado a los ingresos generados puede resultar en un
mayor potcentaje del monto prestado en comparaciéon con un plazo mas
largo.



La existencia de mecanismos de ejecucion extraju- CAPITULO 9
dicial también es fundamental en este esquema, ya que
le permite al financiador monitorear continuamente las
ventas electronicas, capturar un porcentaje de los ingresos
y aplicar estos fondos directamente al pago de la deuda.

Recuadro 3.
Dinamicas del mercado transaccional

y su impacto en el producto de adelanto de ventas

El mercado transaccional colombiano ha experimentado un crecimiento
sostenido en el acceso y uso de servicios financieros digitales, conso-
lidando un ecosistema robusto que impulsa la innovacion en productos
como el adelanto de ventas. Segun el Reporte de inclusion financiera
de Banca de las Oportunidades y la Superintendencia Financiera de
Colombia, en el 2023, el porcentaje de adultos con al menos un produc-
to financiero alcanzé el 94,6 %, un incremento de 2,3 puntos porcentua-
les con respecto al 2022, sumando 1.4 millones de nuevos usuarios al
sistema financiero formal. Este crecimiento fue liderado por productos
de depdsito, particularmente cuentas de ahorro y depoésitos de bajo
monto asociados a billeteras digitales, que crecieron a una tasa anual
del 20 %, superando el 6,6 % de las cuentas de ahorro tradicionales.

Con 57.6 millones de billeteras digitales activas en el pais, representan-
do 1,5 por cada adulto, y 82.5 millones de cuentas de ahorro, represen-
tando mas de 2 por adulto, el ecosistema transaccional puede generar
un creciente volumen de datos que permite una mayor personalizacion
de servicios financieros. Este entorno favorece la ampliacion del pro-
ducto de adelanto de ventas mas alla de los datafonos tradicionales,
incorporando nuevos canales, como pagos mediante codigos QR y
transferencias electronicas en billeteras digitales. La democratizacion
del acceso a productos digitales y el aumento en su uso crean una rica
historia de transacciones que mejora la capacidad de evaluar riesgos
crediticios y proyectar flujos futuros, factores clave para escalar este
producto.
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Recuadro 3.
Dinamicas del mercado transaccional

y su impacto en el producto de adelanto de ventas

Ademas, el crecimiento de los canales digitales, como internet y apli-
caciones mdviles, es notable. En el 2023, segin datos de la Super-
intendencia Financiera de Colombia, se realizaron 15.308 millones de
operaciones, de las cuales el 62,9 % de las transacciones monetarias
se efectuaron por medios digitales, un salto significativo desde el 23 %
registrado en el 2019 (Grafica XXX). Con un promedio de 424 transac-
ciones anuales por adulto con producto financiero y un valor promedio
transado de 276 millones de pesos, el ecosistema transaccional esta
creando las condiciones para que mas empresas accedan a soluciones
de financiamiento basadas en sus flujos de ventas.

Grafica 6. Participacion de operaciones realizadas por
medio de canales digitales (porcentaije).
Fuente: elaboracion propia, con datos de la Superinten-
dencia Financiera de Colombia.
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Arrendamiento operativo y financiero

El arrendamiento operativo es un modelo de financiacién
que les permite a las empresas utilizar activos como vehi-
culos, maquinaria o equipos durante un periodo especifico
sin adquirir la propiedad. El arrendador compra el activo y
se lo alquila al arrendatario a cambio de pagos periddicos.
Estos pagos se calculan con base en el costo del activo
menos su valor residual, mas los costos financieros y la
ganancia del arrendador. Durante el contrato, el arrenda-
tario tiene derecho a usar el activo dentro de los limites
establecidos, como kilometraje maximo o condiciones
de mantenimiento. Al final del contrato, el arrendatario
tiene la opcion de devolver el activo, comprarlo a su valor
de mercado o renovarlo por un equipo actualizado. El
arrendador retiene la propiedad legal del activo y asume
la depreciacion durante el periodo del contrato.

El régimen de garantias mobiliarias le permite al arren-
dador mantener la propiedad legal del activo mientras este
se encuentra en posesion del arrendatario, asegurando su
reconocimiento legal incluso en caso de incumplimiento.
El RGM desempefia un papel importante al notificar a
terceros que el activo arrendado le pertenece al arrendador
y no puede ser transferido libremente por el arrendatario.
Este producto también puede funcionar en jurisdicciones
sin dicho registro a costa de ajustes en precios y condi-
ciones para mitigar riesgos.

Adicionalmente, la ejecucion extrajudicial es deseable
pero no siempre necesaria dado que los activos arrendados
suelen ser bienes duraderos e identificables, facilitando
su recuperacion a través de procesos judiciales tradicio-
nales. La existencia de un mercado secundario liquido

es crucial para determinar el valor residual del activo al

CAPITULO 9

|433



CAPITULO 9

434|

final del contrato, asi como para su disposicion en caso
de incumplimiento.

Por su parte, el arrendamiento financiero es un producto
que les permite a las empresas acceder al uso de activos de
alto valor, como maquinaria, vehiculos o equipos especia-
lizados, mediante pagos periddicos que incluyen capital,
intereses y comisiones. A diferencia del arrendamiento
operativo, este modelo transfiere la propiedad del activo
al arrendatario al finalizar el contrato mediante un pago
nominal. Durante el contrato, el arrendador conserva la
propiedad legal del activo mientras el arrendatario lo utiliza.
Este esquema les permite a las empresas adquirir activos
esenciales para sus operaciones sin realizar grandes inver-
siones iniciales, ya que solo se requiere de un pago inicial
que representa un porcentaje pequefio del valor del activo.

El modelo se estructura de manera que los pagos pe-
riédicos reflejen la depreciacién del activo y cubran los
costos financieros asociados. El arrendamiento financiero
es particularmente beneficioso en sectores que requieren
de activos costosos o especializados, permitiéndoles a las
empresas conservar capital de trabajo mientras adquie-
ren bienes productivos. Al estar respaldado por el activo
arrendado, este producto también le ofrece seguridad al
arrendador, ya que el bien en sf mismo sirve como garantfa.

Para su implementacion efectiva, se requiere de un
marco legal y crediticio que respalde tanto al arrendador
como al arrendatario. E1 RGM asegura que el activo en
posesion del arrendatario no pueda ser transferido o gra-
vado sin el consentimiento del arrendador. Este registro
les proporciona claridad a terceros y protege los derechos
del arrendador hasta que todas las obligaciones hayan sido
cumplidas.

Asimismo, la existencia de mecanismos de ejecucion

extrajudicial facilita la recuperacion del activo en caso de



incumplimiento, aunque el producto puede operar con
procedimientos judiciales tradicionales, especialmente
para bienes duraderos y facilmente identificables. Un
mercado secundario es deseable para asegurar que los
activos recuperados puedan venderse en caso de incum-

plimiento, reduciendo pérdidas para el arrendador.

)
g

Factoring

El factoring tradicional es un mecanismo financiero que les

permite a las empresas vender sus cuentas por cobrar a
un tercero, conocido como factor, a cambio de liquidez
inmediata. Este producto es especialmente util para em-
presas con ciclos de ventas regulares que necesitan acceso
a capital de trabajo. En este esquema, el factor compra las
cuentas por cobrar del cliente y asume el riesgo de cobro
de estas, asegurando el flujo de caja para la empresa. De-

pendiendo del acuerdo, el factoring puede ser con recurso
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(el cliente responde en caso de impago del deudor) o sin
recurso (el factor asume todo el riesgo).

El modelo requiere de que el factor realice un analisis
financiero del cliente y de los deudores para determinar
la elegibilidad de las cuentas por cobrar. Esto incluye
evaluar el historial de ventas, los tiempos de pago y la
concentracion de riesgos. Para proteger los derechos del
factor, es fundamental notificatles a los deudores sobtre
la transferencia de las cuentas por cobrar, asegurando que
los pagos scan realizados directamente al factor.

Para garantizar la transparencia y eficiencia de este es-
quema, es importante contar con un registro de garantias
mobiliarias'®”. Este elimina posibles conflictos de interés
al proporcionar claridad sobre los derechos de cobro y
eliminar gravamenes ocultos. Aunque no es obligatorio,
la existencia del régimen de garantias mobiliarias puede
fortalecer la operacion, garantizando que los deudores
estén obligados a pagarle al factor y no al cliente original.

Ademas, la disponibilidad de mecanismos de ejecucion
extrajudicial es critica para que el factor pueda ejercer sus
derechos de cobro de manera eficiente. Aunque el factoring
no depende directamente de un mercado secundario,
contar con una infraestructura tecnolégica adecuada fa-
cilita la gestién y el monitoreo de las cuentas por cobrar,

mejorando la escalabilidad del producto.

Recuadro 4.

El Sistema de Factura Electronica en Colombia

169 registro de colateral porque su estructura se basa en la relacion contractual
directa entre el factor, el proveedor y el comprador ancla. En este modelo,
el comprador ancla, que generalmente tiene una calificacion crediticia solida,
firma un acuerdo con el factor en el que confirma de manera irrevocable su
obligacion de pagar las facturas adquiridas por el factor. Este compromiso
elimina la necesidad de un gravamen adicional sobre activos o colaterales, ya



EI RADIAN (Registro de la Factura Electronica) en Colombia ha trans-
formado radicalmente el acceso al financiamiento, particularmente para
las empresas, al integrar tecnologia de vanguardia y un marco normati-
vo sélido. Este sistema, soportado por la masificacion de la factura elec-
trénica, ha modernizado un ecosistema anteriormente basado en papel,
carente de registro y con altos niveles de opacidad, convirtiéndolo en un
modelo de referencia internacional.

El desarrollo del RADIAN vy del factoring electronico en Colombia ha
sido posible gracias a un conjunto de avances normativos y legales. La
Ley 1231 del 2008 marco el inicio al modificar la regulacion de la factura
prevista en el Codigo de Comercio, estableciendo las bases para su
uso como titulo valor. Posteriormente, la Ley 1676 del 2013 introdujo el
concepto de aceptacion tacita, que permite que una factura sea valida
como titulo valor automaticamente si no es rechazada expresamente
dentro de los tres dias posteriores a la recepcion de los bienes o ser-
vicios. Este marco fue complementado con el Decreto 1154 del 2020,
que reglamento la circulacién de la factura electrénica como titulo va-
lor y las resoluciones expedidas por la DIAN, entre ellas la Resolucién
000042 del 2020 y su actualizacién mediante la Resolucion 000165 del
2023, que definieron los sistemas de facturacion y los roles de los pro-
veedores tecnoldgicos. Ademas, la Resolucion 000085 del 2022 regul6
especificamente el funcionamiento del RADIAN.

Estos avances normativos han consolidado a la factura electrénica
como un instrumento financiero confiable, cumpliendo requisitos comer-
ciales y fiscales que garantizan su validacion y trazabilidad. El proceso
incluye la generacion de la factura en un formato digital estandar (XML),
su transmisién y validacion por la DIAN, la asignacion del Codigo Unico
de Factura Electronica (CUFE) y la firma electrénica, garantizando asi
la autenticidad y seguridad del documento. Ademas, la factura electréni-
ca permite registrar eventos de circulacion, como el endoso y la cesion,
lo que facilita su financiamiento y otorga prelacion y certeza juridica a
los acreedores.

que el factor adquiere directamente la propiedad de las cuentas por cobrar
a través de una venta formalizada.
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Gracias a estas innovaciones legales, las facturas electronicas pueden
negociarse libremente en plataformas tecnoldgicas, permitiendo endo-
sos individuales o en lote. La democratizacion de este instrumento ha
empoderado a pequefios proveedores, eliminando barreras como el
consentimiento del pagador para financiar las facturas y ha generado
un equilibrio de poder entre actores pequefios y grandes del mercado.

Desde su implementacion, los resultados son contundentes: segun ci-
fras de la DIAN (2024), el nimero de facturas inscritas para financiacion
ha crecido exponencialmente, pasando de menos de 1.000 en el 2021
a mas de 1.75 millones en el 2023, generando financiamiento por mas
de 43 billones de pesos. Este avance, facilitado por una pluralidad de
proveedores tecnoldgicos y factores, ha permitido el desarrollo de eco-
sistemas que optimizan la cesién y el endoso de facturas.

EI RADIAN no solo ha cerrado la brecha de financiamiento para empre-
sas sin historial crediticio, sino que también genera datos alternativos
que permiten evaluar riesgos crediticios con mayor precision y automa-
tizar procesos.

Agricultura por contrato

El producto de agricultura por contrato con garantia mo-
biliaria es un mecanismo financiero diseflado para cubrir
el ciclo completo de produccién agricola, facilitando el
acceso al crédito para pequefios productores mediante
el respaldo de 6rdenes de compra, cultivos y derechos
de cobro como garantias. Este esquema permite que
las instituciones financieras les otorguen anticipos a los
productores, quienes los utilizan para financiar insumos
clave, como semillas, fertilizantes y mano de obra. Los
préstamos se repagan directamente a través de los agrega-
dores, es decir, las empresas que adquieren la produccion
agricola para comercializarla o transformarla.

El flujo operativo es simple: el productor solicita finan-
ciamiento y entrega como garantia las 6rdenes de compra

y los derechos asociados a sus cultivos. La institucién



financiera analiza la capacidad de pago del productor
y acepta la garantia, desembolsando un porcentaje del
valor estipulado en la orden de compra. Una vez que el
productor le entrega los bienes al agregador, este trans-
fiere directamente el monto de la orden a la institucién
financiera, quien deduce el valor del préstamo mas los
intereses, devolviéndole el remanente al productor. Esta
estructura no solo mitiga riesgos para el financiador, sino
que también asegura flujos claros y controlados para el
productor.

El régimen de garantfas mobiliarias es clave para
potenciar este producto. Las 6rdenes de compra y los
bienes agricolas futuros son reconocidos como activos
garantizables bajo la Ley 1676 del 2013, proporcionando
seguridad juridica a las instituciones financieras. A través
del RGM, estas garantias pueden inscribirse para asegurar
prelacion frente a terceros y reduciendo significativa-
mente los riesgos asociados al incumplimiento. Ademas,
la flexibilidad de este régimen permite que tanto bienes
tangibles (cultivos) como intangibles (derechos de cobro)
sean utilizados como colateral, ampliando el acceso al

crédito para productores con necesidades de financiacion.

Panorama general de los créditos
apalancados con garantias
mobiliarias

A través de los casos de uso mencionados anteriormente
y otros desarrollos innovadores, se han dado pasos en la
profundizacién del mercado de garantias mobiliarias. En-
tre el 2019 y el 2023, se desembolsaron 233.937 créditos
respaldados por bienes muebles, con un valor total de 65.2
billones de pesos, segin datos del Registro de Garantias
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Mobiliarias (RGM) administrado por Confecamaras. Tan
solo en el 2023, se realizaron 47.881 operaciones, lo que
evidencia la adopcion de este mecanismo por parte de los

diferentes actores del sistema financiero.

Grafica 7: desembolsos de créditos respaldados con
bienes muebles (ndmero)
Fuente: elaboracion propia basada en el Registro de
Garantias Mobiliarias de Confecamaras.
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Sin embargo, al cierre del 2023, apenas el 2,8% de
las empresas inscritas en el Registro Unico Empresa-
rial y Social (RUES) accedieron a financiacién mediante
garantias mobiliarias. Este porcentaje se ha mantenido
relativamente estable en los ultimos afios, lo que sugiere
un espacio importante para seguir ampliando su uso en
el ecosistema empresarial colombiano.

El tejido empresarial del pafs estd compuesto predo-
minantemente por microempresas, seguidas de pequefas,
medianas y grandes empresas. De acuerdo con el RGM, el
77 % de los créditos respaldados con garantias mobiliarias
se destinaron a microempresas, mientras que las pequefias,
medianas y grandes empresas representaron el 9 %, 6 %
y 8 %, respectivamente. En total, el 92 % de los créditos

con garantias mobiliarias se dirigieron a las mipymes. Esta
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preponderancia resalta el impacto positivo de las garantias
mobiliarias en la inclusién financiera de los actores mas
pequefios del sistema productivo. LLos montos promedio
desembolsados también reflejan las diferencias segun
el tamafio de la empresa: las microempresas accedieron
a un promedio de 67.9 millones, las pequefas a 125.9
millones, las medianas a 271.2 millones y las grandes a
606.7 millones.

Grafica 8: empresas con créditos respaldados con bienes
muebles (porcentaije)
Fuente: elaboracion propia basada en el Registro de
Garantias Mobiliarias de Confecamaras y el RUES.

3,1%

2,3%

2019 2020 2021 2022

Tabla 1. Distribucion de los desembolsos de créditos
respaldados con bienes muebles por tipo de empresa,
2023 (porcentaje). Fuente: elaboracion propia basada en
Confecamaras.

. Numero de ins- Participacion
Tipo de empresa o 0
cripciones (%)
Microempresa 180.793 7%
Pequefia 21.882 9%
Grande 17.891 8%

2,8%

2023
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. Numero de ins- Participacion
Tipo de empresa oy 0
cripciones (%)
Mediana 13.371 6%
Total 233.937 100%

En cuanto a los sectores econdémicos, el comercio
lidera el acceso a créditos respaldados con garantias mo-
biliarias, representando el 40 % del total de las operacio-
nes, seguido por el sector servicios (35 %) y la industria
(11,7 %). Por otro lado, los sectores de construccion (4
%), agricultura (3 %) y extraccion (0,5 %) tienen una
participacion menor, lo que refleja la relevancia de las
garantias mobiliarias en sectores con alta rotacion de

bienes y servicios.

Grafica 9. Distribucion de los desembolsos de
créditos respaldados con bienes muebles por sector
economico, 2023 (porcentaije)

Fuente: elaboracion propia basada en registro
de garantias mobiliarias.
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Los bancos son las principales entidades que otorgan
créditos respaldados por garantfas mobiliarias, concen-

trando casi la mitad de las operaciones realizadas entre el
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2019y el 2023. Les siguen las sociedades financieras con el

28,7 % y las companias de financiamiento con el 16,5 %.

Grafica 10. Distribucion de los desembolsos de créditos
respaldados con bienes muebles por tipo de entidad
financiera, 2023 (porcentaje). Fuente: elaboracion propia
basada en registro de garantias mobiliarias
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Los bienes utilizados como garantia en estas operacio-
nes presentan una distribucion diversa. Los flujos futuros,
que incluyen ingresos proyectados y pignoraciones de
adquirencia (por ejemplo, adelanto de ventas), son el tipo
de bien mas empleado, representando el 34 % del total de
los créditos respaldados. Les siguen la maquinaria y equipo
con el 18 %, los derechos econémicos con el 15 % y los
productos agricolas con el 12 % (por ejemplo, agricultura
por contrato). Las facturas y derechos de crédito, por su
parte, representan el 7 %, destacando la utilidad de estos
activos en la estructuracion de financiamientos basados

en bienes intangibles.
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Grafica 11. Distribucion de los desembolsos de créditos
respaldados con bienes muebles por tipo de bien, 2023
(porcentaije). Fuente: elaboracion propia basada en
registro de garantias mobiliarias
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La entrada en vigor del régimen de garantias mobi-
liarias trajo consigo la implementacion de mecanismos
eficientes para la ejecucion, como el pago directo y la
ejecucion especial, que han reducido significativamente
la necesidad de procesos judiciales. En el 2023, el 92 %
de las ejecuciones se resolvieron mediante el pago directo
gracias a la mejora de los pactos contractuales entre deu-
dores y acreedores. Esto no solo ha agilizado los procesos,
sino que también ha fortalecido la confianza en el uso de
las garantias mobiliarias como colateral.

Geograficamente, el acceso al crédito respaldado con
garantfas mobiliarias se concentra en Bogota, que represen-
ta el 27 % del total de las operaciones, seguida por Medellin
(7 %), Cali (5,9 %), Barranquilla (3 %) y Bucaramanga (2,6
%0). Las principales ciudades capitales acumulan el 46,3 %
de los créditos, mientras que el 53,7 % se distribuye en
otras ciudades y municipios, reflejando el alcance de este

instrumento financiero en las principales regiones del pafs.



Oportunidades para la
profundizacion del mercado de
garantias mobiliarias en Colombia

Uno de los desafios mas destacados es la baja prevalencia
de productos de crédito cuyo respaldo principal es una
garantia mobiliaria. A pesar del crecimiento estas garan-
tias, su apropiaciéon en casos de uso especificos sigue
siendo limitada. Esta situacién puede asociarse a factores

que involucran tanto la oferta, la demanda y el entorno.

Factores de oferta
Capacidades internas
Desde la perspectiva de la oferta, uno de los principales
retos que enfrentan las entidades financieras es el desarro-
llo de un marco de capacidades adecuado que les permita
estructurar, implementar y gestionar productos financie-
ros respaldados por bienes muebles de manera eficiente
y sostenible. El desarrollo de una estrategia basada en
garantias mobiliarias requiere de un marco de capacidades
estructurado en cinco areas fundamentales: modelo de
negocio, gestion del riesgo de crédito, operaciones, legal,
y comercial, segiin se aprecia en la Figura XX.

El modelo de negocio constituye la base de la estrategia
y se enfoca en herramientas de analisis y segmentacion para
identificar oportunidades y estructurar productos financie-
ros alineados con las necesidades del mercado. Incluye el
analisis de los casos de negocio para determinar la viabili-
dad econdémica de los productos, estudios de mercado que
permiten identificar la demanda y las ventajas competitivas,
asi como una segmentacion y perfilamiento de clientes
que organiza el mercado en grupos segun capacidad de
generacion de flujos futuros y perfil econémico.
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marco de capacidades

Fuente: elaboracion propia.

Figura 1
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La gestion del riesgo de crédito se centra en los proce-
sos necesarios para mitigar el incumplimiento y asegurar
un adecuado control financiero. Este componente incluye
sistemas de alertas tempranas para identificar riesgos
potenciales mediante el monitoreo de patrones de pago
y de los flujos futuros de venta del cliente como garantia
principal del crédito. También comprende el disefio del
proceso de desembolso, la clasificacion de riesgo para
determinar las condiciones del financiamiento segun el
perfil del cliente y la estrategia de salida, que establece
los procedimientos necesarios para la recuperacion de
los bienes dados en garantia en caso de incumplimiento.

LLas operaciones y tecnologia son el soporte que per-
mite el despliegue de los productos. Este componente
define criterios de elegibilidad de los bienes muebles
aceptables como colateral, considerando su valor, liquidez
y posibilidad de recuperacién. También incluye la defini-
cion de sistemas de control de cobranza para garantizar
que los pagos se realicen de acuerdo con los términos
establecidos, asf como un monitoreo de los flujos reales
comparados con los esperados, lo que permite identificar
desviaciones y ajustar las estrategias de gestion. Ademas,
abarca la construccion y gestion de cuentas de control,
reguladas mediante un contrato de control de cuentas ban-
carias. Este acuerdo tripartito entre el acreedor, el deudor
y una institucién depositaria le otorga al acreedor control
sobre una parte de los recursos del deudor, asegurando
que los flujos de ingresos vinculados al crédito sean ges-
tionados de manera eficiente y destinados prioritariamente
al cumplimiento de las obligaciones financieras.

El componente legal proporciona el marco juridico
necesario para garantizar que los acuerdos entre las partes
se ejecuten de manera segura y conforme a la normati-

vidad aplicable. Comprende contratos especificos para
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regular las relaciones entre las partes, como el contrato de
crédito que establece las condiciones del financiamiento,
el contrato de garantia que formaliza los bienes muebles
ofrecidos como respaldo y el contrato de control que
regula la gestion de la cuenta donde se manejan los flujos
de ingresos garantizados. Incluye también el registro de
la garantia mobiliaria, asegurando la prelacion y claridad
sobre los derechos de las partes involucradas.

El ambito comercial se enfoca en asegurar que los
productos financieros respaldados por garantias mobilia-
rias sean accesibles al mercado objetivo y cuenten con el
apoyo adecuado del equipo comercial. Este componente
incluye el disefio de campafias de mercadeo dirigidas
a los segmentos previamente identificados, programas
de capacitaciéon que garantizan que la fuerza de ventas
comprenda los aspectos técnicos de los productos y los
comunique adecuadamente a los clientes y la implementa-
cién de estructuras de incentivos para alinear los esfuerzos

del equipo comercial con los objetivos de la estrategia.

Elegibilidad y gestion de valor de
garantias mobiliarias
Los criterios de elegibilidad y la valoracién de garantias
mobiliarias habilitan el disefio y operaciéon de productos
de crédito respaldados por bienes muebles. Ambos com-
ponentes establecen parametros técnicos y metodologicos
necesarios para identificar y gestionar los bienes que se
utilizaran como colateral, definiendo sus catracteristicas,
riesgos asociados y valor.

Los criterios de elegibilidad se enfocan en determinar
qué bienes muebles pueden ser aceptados como garantia,
considerando su naturaleza y fungibilidad. Los bienes se-

leccionados deben cumplir con parametros que aseguren



su capacidad de respaldar obligaciones crediticias, ademas
de considerar los costos y procedimientos necesarios
para su recuperacion en caso de incumplimiento. Estos
criterios también incorporan la evaluacién de factores aso-

ciados a riesgos ambientales'”

, sociales y de gobernanza,
integrando aspectos normativos que buscan alinear las
operaciones con los estandares regulatorios aplicables y
la sostenibilidad operativa (Banca de las Oportunidades,
2022).

La valoracion de garantias mobiliarias se centra en
determinar el valor econémico objetivo de los bienes
dados en garantia utilizando métodos que incluyen el
valor justo de mercado, el valor de liquidacién y el valor

residual. Este proceso debe ser continuo a lo largo del

170  El riesgo ambiental ha adquirido una relevancia creciente como factor
generador de pérdidas potenciales, exigiendo la incorporacion de criterios
y lineamientos especificos en la gestion de riesgos de bancos e instituciones
financieras. En este sentido, durante la vigésimo sexta reunién de la Con-
ferencia de Cambio Climatico de las Naciones Unidas (COP26), celebrada
en Glasgow en el 2021, se consolidé un consenso internacional para limitar
el financiamiento de industrias vinculadas al carbén, lo que podtia derivar
en la inadmisibilidad de inventarios relacionados con este recurso como
garantfa crediticia.

Asimismo, las instituciones financieras estin siendo evaluadas por
calificadoras internacionales segin su alineacién con los principios ESG
(Ambiental, Social y de Gobernanza), lo que podria acelerar la exclusion de
ciertos activos, como vehiculos y maquinaria con motores de combustion
interna, asf como inventarios compuestos por dichos bienes. Estas restric-
ciones también podrian extenderse a las garantias basadas en inventarios,
cartera, flujos de efectivo y equipos de empresas cuyas operaciones tienen
un impacto ambiental significativo, como algunos segmentos de los sectores
de minerfa, construccion, transporte y ganaderia.

Cabe senalar que estas decisiones sobre la admisibilidad de bienes
como garantias dependen de la cultura de riesgo y sostenibilidad de cada
entidad financiera. Le corresponde a cada institucién determinar la via-
bilidad de aceptar estos activos, considerando su exposicion a pérdidas
inesperadas relacionadas con el cambio climatico, lo cual implica evaluar
su probabilidad, impacto y posibles estrategias de mitigacion.

En consecuencia, el analisis del impacto ambiental en la admisibilidad
de garantias debe ser exhaustivo y abordarse desde multiples perspectivas.
Ignorar estos factores puede aumentar la exposicion a pérdidas imprevis-
tas, subrayando la importancia de una gestion integral que contemple las
dimensiones ambientales en el marco de las decisiones financieras.
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ciclo de vida del crédito, lo que exige monitoreos regu-
lares para ajustar el valor en funcién de las condiciones
del mercado y el estado del bien. La valoracién depende,
ademas, de la existencia de mercados secundarios para
los bienes, los cuales facilitan la estimacién de precios
y la recuperacién de activos en caso de incumplimien-
to. Sin embargo, la variabilidad de los valores y la falta
de estandares homogéneos para ciertos tipos de bienes
pueden dificultar este proceso, especialmente cuando los
bienes muebles no cuentan con una liquidez estable o
suficiente demanda en mercados secundarios (Banca de
las Oportunidades, 2022).

Los proveedores de servicios financieros enfrentan
desafios importantes al implementar estos componentes.
En términos de elegibilidad, es necesario desarrollar ca-
pacidades institucionales que permitan evaluar de forma
precisa los bienes muebles, ajustarse a las normativas
vigentes y prever los costos asociados a la administracion
de estas garantfas. Por su parte, la valoracién implica es-
tablecer politicas claras para realizar avaltios confiables y
gestionar los costos derivados de inspecciones y actua-
lizaciones peridédicas. Ambos procesos requieren de un
enfoque metodolégico y técnico que combine analisis de
mercado, herramientas de gestién de riesgos y sistemas

de informacion robustos.

Factores de demanda

Los factores de demanda se relacionan en particular con
la percepcion de complejidad de los productos por parte
de los usuarios finales. Uno de los principales retos radica
en el disefio de productos que sean sencillos y facilmente
apropiados por los empresarios, quienes constituyen una

pozcidn significativa del mercado objetivo para este tipo



de soluciones. La percepcion de que estos productos son
complicados o poco intuitivos puede limitar su adopcién
incluso cuando ofrecen ventajas financieras claras.

El producto de adelanto de ventas ejemplifica como
estas barreras de demanda pueden manifestarse. Este
mecanismo financiero les permite a los comerciantes
obtener liquidez anticipada utilizando como colateral
los flujos de ventas procesados a través de medios elec-
trénicos, como datafonos. La estructura del producto
incluye la creacién de una cuenta concentradora en la
cual se retiene un porcentaje fijo de los flujos de venta
del cliente para el repago del crédito. Aunque este diseflo
facilita la automatizacién del proceso de recuperacion,
puede percibirse como complejo por los empresatios,
quienes pueden no estar familiarizados con conceptos
como cuentas concentradoras o flujos controlados.

Adicionalmente, el producto incorpora una funciona-
lidad que puede operar como una ejecucion ad hoc en caso
de que los flujos previstos no sean suficientes para cubrir
el crédito otorgado. En estas situaciones, la institucién
financiera puede incrementar el porcentaje retenido de
las ventas futuras, lo que permite ajustar el repago a los
ingresos reales del cliente. Sin embargo, esta caracterfs-
tica puede ser percibida como intrusiva, ya que afecta
directamente los ingresos diarios del empresario, quien
puede interpretar este ajuste como una interferencia en
su autonomia financiera.

LLa combinacién de estos factores puede generar in-
certidumbre y desconfianza en los usuarios potenciales,
limitando la apropiacién del producto. Para abordar es-
tas barreras, es crucial que los proveedores financieros
disefien esquemas de comunicacién claros y enfoques
pedagogicos que expliquen los beneficios y el funciona-
miento de los productos de manera accesible. En el caso
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del producto de adelanto de ventas, deben considerarse
alternativas que flexibilicen la gestién del crédito, permi-
tiendo que el cliente mantenga una percepcion de control
sobre sus flujos de caja mientras se aseguran los meca-
nismos de recuperacion necesarios para mitigar riesgos.

Complementariamente, una de las oportunidades clave
para profundizar el régimen de garantfas mobiliarias en
Colombia es potenciar las estrategias de difusioén y capacita-
cién entre los empresarios, lo cual contribuirfa a una mayor
adopcion de esta herramienta de financiacion. Un ejemplo
en Colombia es el curso virtual de garantias mobiliarias
desarrollado por la Corporacién Financiera Internacional
(IFC), Confecamaras y Colombia Productiva, el cual les
ha permitido a empresarios y funcionarios de institucio-
nes financieras conocer las bases del régimen. Iniciativas
como esta pueden ampliarse y fortalecerse, asegurando que
mas actores del sector empresarial comprendan cémo las
garantfas mobiliarias pueden facilitar su acceso a crédito,

particularmente en el caso de las microempresas.

Factores de entorno

El desarrollo de productos de crédito respaldados con
bienes muebles depende de factores externos que pueden
actuar como catalizadores para la innovacion financiera.
Entre estos, la interseccion entre la financiacion basada
en activos y la financiacién basada en datos representa
una oportunidad significativa para ampliar el acceso al
crédito, optimizar los modelos de negocio y reducir fric-
ciones en la evaluacién de riesgos. Esto les permite a las
instituciones financieras ir mas alld del valor fisico de los
bienes muebles, aprovechando datos transaccionales para
construir una vision mas completa y dinamica del perfil

crediticio de los clientes.



La financiacion basada en datos, impulsada por avances
tecnolégicos y el crecimiento de sistemas de procesamien-
to de informacion, introduce una dimension adicional en
la estructuracién de productos financieros. A través del
analisis de datos generados por transacciones electroni-
cas, habitos de consumo y operaciones comerciales, las
instituciones financieras pueden identificar patrones que
informen decisiones crediticias mas precisas. Este enfoque
no solo mejora la capacidad de evaluar riesgos, sino que
también permite personalizar las condiciones del crédito
en funcién del comportamiento real del cliente.

Las finanzas abiertas eliminan barreras que limitan
el acceso a datos relevantes. En un sistema de finanzas
abiertas, los datos previamente contenidos en sistemas
cerrados se comparten de manera estandarizada y segura
entre diferentes actores del ecosistema financiero con
el consentimiento del usuario financiero. Esto genera
nuevas oportunidades para diseflar productos financie-
ros mas inclusivos al permitir una vision mas amplia del
cliente, integrando multiples fuentes de informacion. Las
finanzas abiertas también fomentan la competencia y la
innovacién al facilitar la entrada de nuevos participantes
en el mercado.

El producto de adelanto de ventas es un ejemplo
practico del impacto potencial de las finanzas abiertas en
la financiacién basada en datos. Bajo modelos cerrados,
las entidades financieras se ven limitadas a analizar Gnica-
mente los flujos de ventas procesados a través de medios
electrénicos de los clientes propios. Esta limitacion puede
generar fricciones en la asignacién del cupo de crédito y
dificultar la precision del perfil transaccional de clientes
potenciales. Asi, la entidad no tiene acceso a informacién

relevante sobre otros flujos comerciales o ingresos en
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otras entidades financieras que podrian mejorar la eva-
luacién del cliente y reducir las tasas de rechazo.

En un sistema de finanzas abiertas, las instituciones
financieras pueden agregar datos provenientes de multi-
ples fuentes, como otras plataformas de pago, sistemas
de facturacion electronica y redes de comercio digital.
Esto permite robustecer los perfiles transaccionales, eli-
minando barreras informativas y mejorando la capacidad
de prediccion en la asignacion de cupos de adelanto de
ventas. Al contar con una visién ampliada del flujo de
ingresos de un cliente, se generan eficiencias que pueden
traducirse en condiciones mds competitivas para el pro-
ducto como tasas de interés ajustadas al perfil de riesgo
real y estructuras de pago mas flexibles.

Otras medidas para incentivar el uso del régimen de
garantias mobiliarias incluyen el fortalecimiento de la
agenda de capacitacion sobre esta herramienta, especial-
mente a través de la generacién y aprovechamiento de
informacién sobre el desempefio del régimen a través
del Registro de Garantias Mobiliarias (RGM), asf como
su interoperabilidad con otros registros administrativos,
como los que faciliten la tipificacién de las obligaciones
financieras garantizadas o de los deudores garantes. Fi-
nalmente, la creacién de espacios de colaboracion inter-
sectorial, que incluyan la academia, el sector privado y el
Gobierno, serfa clave para la ideacion, pilotaje y despliegue
de nuevos casos de uso con foco en unidades producti-
vas de baja escala que aprovechen mejor el régimen de

garantias mobiliarias.
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CAPITULO 10
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Introduccion

La inclusién financiera constituye un elemento esencial
para fomentar el crecimiento econémico y disminuir la
pobreza al integrar servicios financieros en la cotidiani-
dad. Esto posibilita que tanto individuos como empresas,
particularmente aquellos en situaciones de vulnerabilidad,
accedan a servicios financieros adecuados y asequibles.
Asi, el acceso a los servicios financieros se torna indis-
pensable para el empoderamiento y la autonomia econé-

mica de las mujeres, facilitando su acceso a oportunidades
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en esferas productivas, personales y familiares. A pesar
de su relevancia, persisten las brechas de género que
restringen la plena participacion de las mujeres en la eco-
nomia formal. La agenda de género ha sido establecida
en los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de las
Naciones Unidas, subrayando la necesidad de empoderar
a mujeres y nifias. La inversion en el empoderamiento
econémico femenino es una estrategia clave. La oferta
financiera abarca cuentas de ahotro, créditos, medios de
pago, seguros ¢ inversiones. La tecnologia ha emergido
como una herramienta eficaz para mitigar desigualdades,
permitiendo un mejor acceso a productos financieros.

La creciente demanda de servicios financieros por
parte de las mujeres refleja su necesidad de crédito, aho-
rro seguro, seguros accesibles y plataformas digitales. Un
enfoque de género analiza las barreras que enfrentan las
mujeres en su acceso a estos servicios no solo en términos
de disponibilidad, sino también considerando factores
estructurales que perpetian desigualdades.

En este capitulo se aborda la relevancia de la inclusion
financiera como un factor crucial para el empoderamiento
de las mujeres, enfatizando que las brechas de género
constituyen un obstaculo significativo. Primero, se anali-
zan las disparidades de género en el acceso a productos
financieros, como cuentas de ahorro y crédito. Es decir,
un diagnostico de la situacion de inclusion financiera que
las mujeres viven en la regién actualmente. En la segunda
seccion se discuten las desigualdades que se ven agravadas
por la falta de acceso equitativo a la tecnologia, lo que res-
tringe su participacion en el sistema financiero. Ademas,
se examinan las barreras por parte de la demanda, oferta
y factores sociales y culturales que limitan la capacidad de
las mujeres para aprovechar las herramientas financieras

digitales, perpetuando su exclusién econémica. En la



tercera seccion se abordan las soluciones a las barreras
por medio de herramientas digitales, como sistemas de
pagos, cuentas moviles y acceso a seguros, ademas de la
integracion de datos abiertos y ajustes regulatorios para
mejorar el acceso financiero. Sin embargo, persisten de-
saffos como la falta de productos adaptados a las necesi-
dades de las mujeres. Finalmente, el documento presenta
recomendaciones politicas que incluyen la creacién de
productos financieros digitales accesibles, la mejora de
la educacién financiera y regulaciones que consideren las
barreras, necesidades e impactos diferenciales de género

para las mujeres.

Acceso a servicios financieros:
una primera mirada

El acceso a servicios financieros es un ambito donde las
disparidades de género se manifiestan de manera parti-
cularmente aguda en América Latina. Los obstaculos a
los que se enfrentan las mujeres limitan su acceso a un
amplio espectro de productos y servicios financieros en
comparacion con sus contrapartes masculinas. A pesar de
los avances significativos logrados en la inclusién finan-
ciera de las mujeres, se mantiene una brecha notable que
revela la falta de equidad entre los géneros en términos
de acceso y uso de servicios financieros.

De acuerdo con la Global Findex Database (2021), en
la region de América Latina y el Caribe el 69,3 % de las
mujeres posee una cuenta bancaria, cifra que contrasta
con el 76,6 % de los hombres, lo que pone en relieve
la necesidad urgente de implementar acciones efectivas
que promuevan una mayor inclusién y equidad en este

ambito critico.
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Grafica 3. Porcentaje de cuentas de hombres y mujeres en
Ameérica Latina. Fuente: Elaboracion propia con base en la
Global Findex Database (2021).
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En el 2014, en Colombia, segun los datos de Global
Findex, el acceso a cuentas fue del 43,5 % para hom-
bres, comparado con el 33,6 % para mujeres. Es decir,
una brecha de género de 9,9 puntos porcentuales. Otros
paises de América Latina también presentaron brechas
de género similares a la de Colombia: Pert, Guatemala,
Ecuador. También se observan las brechas en los niveles
de ahorro formal. En el 2014, el 16,4 % de los hombres
tenfan ahorro formal, comparado con el 8,4 % de las
mujeres (brecha de 8,1 puntos porcentuales). Esta cifra
fue casi el doble de la regién (4,4 puntos porcentuales),
y el 17,5 % de los hombres tiene crédito con entidad
financiera, frente al 13,7 % de las mujeres (Banca de las
Oportunidades, 2014).



Asimismo, el porcentaje de mujeres que ahorran es
sistematicamente inferior al de los hombres en todos los
paises estudiados, con una brecha de género de aproxi-
madamente 10 puntos porcentuales. En Colombia, el 41
% de hombres ahorré dinero, comparado con un 32 %
de mujeres, en un periodo de 12 meses, donde la brecha
fue del 9 % en el 2021. Lo anterior indica que, a pesar de
algunos avances, las mujeres siguen siendo menos pro-
pensas a ahorrar, y cuando lo hacen, tienden a hacerlo por
fuera de los sistemas financieros formales (CAL, 2021).

Solo desde el 2015 se incluyé en Colombia un andlisis
sobre el acceso y uso de productos financieros segun géne-
roy edad debido al vacio de informacién que no permitia
hacer las desagregaciones. Ese afio, frente a las cuentas de
ahorro electronicas (CAE)!', hubo un 76,1 % de mujeres
frente a un 9,8 % hombres (diferencia de 66,3 %), y en
los depésitos electrénicos se vio un 46,5 % mujeres y un
21,2 % de hombres' ™. Esta proporcion se explica debido
a que muchos de los usuarios activos de estos productos
son receptores de transferencias del Gobierno y, dentro
de estos dltimos, hay un gran nimero de madres cabeza
de familia (Banca de las Oportunidades, 2015).

Después de la pandemia, el sistema financiero cambid
y no se quedo atras con la disminucién de las brechas. En
el 2020, las mujeres siguen teniendo una mayor propot-
cién que los hombres frente a las CAE y los depodsitos

electronicos. Estos depdsitos se duplicaron entre el 2019

171 Las cuentas de ahorro electronicas (cuentas CAE) son cuentas dirigidas a las
personas de nivel 1 del SISBEN y a los desplazados inscritos en el Registro
Unico de Poblacién Desplazada. Gran parte de esta poblacién es receptora
de transferencias del Gobierno. El objetivo de estas cuentas es promover el
acceso de esta poblacion a servicios financieros. Estas tienen un limite de
débito mensual de 2 SMMLV (aproximadamente, 1.400.000 pesos).

172 Las cuentas de ahorro electronicas, los depdsitos electronicos de tramite
simplificado y las cuentas de ahorro de tramite simplificado fueron unifi-
cadas bajo la categoria de depédsitos de bajo monto en el 2020.
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y el 2020, teniendo una brecha a favor de las mujeres.
No obstante, en el 2020, el 52,3 % de cuentas de ahorro
pertenecia a los hombres y el 47,7 % a las mujeres. La
brecha es menor, pero persiste (4,6 puntos porcentuales
en el 2020 versus 5,3 en el 2019). En el 2020, también
disminuy6 el acceso a crédito tanto de hombres como
mujeres y continta la brecha (36,9 versus 33,3) (Banca
de las Oportunidades, 2020).

El acceso a depositos electronicos en Colombia ha
experimentado un notable crecimiento, con un incre-
mento del 70,8 % para las mujeres y del 72,7 % para los
hombres. Este avance destaca la relevancia de la inclusion
financiera y la reduccién de la brecha en este sector, que
se considera una de las mas bajas registradas, con una
diferencia de solo 2,1 puntos porcentuales (Banca de las
Oportunidades, 2024).

Ademas, el acceso a cuentas de ahorro ha visto un
aumento considerable en el 2023, alcanzando un 77,1 %
para mujeres y un 83,9 % para hombres. Este panorama
indica un progreso hacia la paridad, pues la disparidad en
el uso de estos productos financieros entre géneros ha
mostrado una ligera disminucion, pasando de 6,9 puntos
porcentuales en el 2022 a 6,8 puntos en el 2023 (Banca
de las Oportunidades, 2024). Este contexto refleja no
solo el avance en el acceso, sino también la necesidad de
seguir trabajando en pro de la equidad de género dentro
del sistema financiero.

El acceso al crédito es otro de los grandes desafios
que enfrentan las mujeres. Factores estructurales y psico-
légicos dificultan el acceso al financiamiento formal para
las mujeres, quienes suelen percibir un mayor estrés al
solicitar créditos. Las barreras en el acceso a crédito se
manifiestan de manera mas pronunciada en las mujeres

debido a la falta de garantias suficientes, documentos



laborales formales y la naturaleza informal de sus ingresos,

especialmente en zonas rurales.

En Colombia, segtn el Reporte de Inclusién Finan-
ciera del 2023, hubo una diferencia de 3,7 puntos porcen-
tuales en el acceso a crédito entre hombres y mujeres, a
favor de los primeros. Esta exclusion limita la capacidad
de las mujeres para emprender y desarrollar negocios,
afectando la diversidad y resiliencia del sector empresarial.

En el 2014, el crecimiento del acceso a setvicios fi-
nancieros en Colombia, aunque notable, no ha logrado
erradicar las profundas desigualdades que atn persisten en
el sistema. ILa problematica estructural del bajo acceso al
crédito se manifiesta con mayor claridad en la situacién de
las mujeres, quienes enfrentan barreras significativas que
limitan sus oportunidades econémicas. Este fenomeno
se ve reflejado en los datos presentados en el Reporte
de Inclusién Financiera de 2023, donde se evidencia que
las mujeres y la poblaciéon de municipios rurales conti-

nuan con niveles de acceso al crédito inferiores. En este
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contexto, las cifras son elocuentes: en el 2023, se registrd
una diferencia de 3,7 puntos porcentuales en el acceso
al crédito, favoreciendo a los hombres (37,1 %) frente
a las mujeres (33,4 %). Esta disparidad no solo resalta
la necesidad de un enfoque mas inclusivo en las politi-
cas financieras, sino que también subraya la urgencia de
abordar las barreras que obstaculizan el empoderamiento

econémico de las mujeres en el pais.

Rompiendo muros: obstaculos que
limitan el acceso financiero digital
de las mujeres

Los servicios financieros digitales son ideales para las
necesidades de las mujeres. Son accesibles, convenientes
y econémicos. Promueven la formalizacion de actividades
economicas informales, ofrecen privacidad y autonomia
financiera y favorecen la reduccién de la brecha de género
en areas rurales y entre mujeres jovenes o de bajos ingre-
sos a estos servicios. A pesar de los importantes avances
en inclusién financiera en América Latina, las mujeres
continuan enfrentando barreras significativas para acceder
a los servicios financieros digitales. Estos obstaculos no
solo limitan su capacidad para participar en la economia
formal, sino que también refuerzan y perpetian las bre-
chas de género preexistentes. Las desigualdades estruc-
turales, las menores oportunidades laborales y salariales,
las tareas domésticas no remuneradas, la falta de acceso
a tecnologia, la pobreza digital y las normas sociales y
culturales restrictivas son factores clave que les impiden a
muchas mujeres aprovechar plenamente las herramientas
digitales disponibles. De acuerdo con estas dificultades,

se  discutiran  las siguientes barreras: 1) normas para
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2) barreras de de-

acceder y usar productos digitales,

normas culturales.

3) barreras de oferta y 4)

manda,

Grafica. Las barreras que enfrentan las mujeres.

Fuente

Elaboracion propia a partir de Roa (2021).
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CAPITULO 10
Barreras tecnologicas

La accesibilidad y utilizacién de la tecnologia no se dis-
tribuye de manera uniforme en los paises. El acceso a
servicios y tecnologfas digitales, como la infraestructura
tecnoldgica en conectividad (por ejemplo, internet de
banda ancha) y el uso de dispositivos como computadoras,
teléfonos celulares o tabletas, continta siendo desigual.

En el caso del acceso a internet en el hogar, en el 2022,
la mitad de las personas tenfan internet en sus casas (tanto
hombres como mujeres) en América Latina, posiblemente
como resultado de la pandemia (Grafica 1).

Grafica 1. Poblacion sin acceso a internet en el hogar
en América Latina 2019 - 2022
Fuente: Elaboracion propia con datos de la CEPAL (2024).
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Si bien a nivel general se observa una mejora, pet-
sisten las disparidades entre las zonas urbana y rural
(Grafica 2). En el 2022, mas de dos tercios de los hogares

468| latinoamericanos no tenfan acceso a internet en la zona



rural, elemento esencial para poder realizar transacciones,
depositar dinero o simplemente para pagar los servicios

financieros.

Grafica 2. Poblacion sin acceso ainternet en el hogar en
Ameérica Latina (urbano-rural, 2022)
Fuente: Elaboracion propia con datos de la CEPAL (2024).
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Entre el 2014 y el 2021, el numero de personas de la
regién con acceso a internet movil se duplico, pasando de
220 millones en el 2014 a mas de 400 millones a finales del
2023 (65 % de la poblacién). A pesar de la discriminacion
de precios, todavia existe una brecha en cuanto al acceso a
internet movil en América Latina. De los 230 millones de
personas no conectadas en la regién, 190 millones viven
en dreas que cuentan con cobertura de internet movil,
pero no lo utilizan. Aunque los precios de los servicios
han disminuido, la falta de asequibilidad sigue siendo el
mayor obstaculo. Las desigualdades econdmicas juegan
un papel clave: para una gran parte de la poblacién con
ingresos bajos, el costo de conectarse a internet sigue
siendo inaccesible (Asociacién Global de Sistemas M6-
viles GSMA, 2023).

En el caso de los celulates, de acuerdo con la CAF
(2021), se observa que las mujeres tienden a utilizar los
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medios digitales en una medida menor en comparacion
con los hombres. Este fenémeno se manifiesta en una
brecha de 6 puntos porcentuales en cuanto a la posesion
de teléfonos celulares que tienen un plan de datos activo.
En el caso de Colombia, solo un 26 % de las mujeres tie-
nen acceso a esta tecnologfa, mientras que el porcentaje
correspondiente a los hombres asciende a un 35 %. Esta
diferencia revela una brecha significativamente mayor (9
%), lo que contrasta con otros paises de la region, donde
las disparidades de acceso a medios digitales son menos
pronunciadas.

En el entorno tecnolégico, las mujeres tienen que en-
frentarse a la pobreza digital. Este tipo de pobreza es un
factor estructural que afecta el acceso a las herramientas
digitales. Esta se entiende como la falta de acceso equitati-
vo a tecnologias digitales, como internet de alta velocidad
y dispositivos electronicos, asi como a las habilidades
necesarias para utilizarlos de manera efectiva (Vaca-Trigo
y Valenzuela, 2022). La disparidad en el acceso a internet
entre hogares de diferentes niveles econémicos es con-
siderable y se agrava por el alto costo de la conectividad,

especialmente para mujeres sin ingresos propios.

Barreras de demanda:

Las barreras de demanda se caracterizan por la falta de
oportunidades para trabajar fuera de la casa o la falta de
activos que sirvan de colateral o garantia del crédito, los
cuales impiden que la mujer busque financiamiento.

La participacion de la mujer en el mercado laboral
es una de las grandes barreras que enfrentan las mujeres
para su empoderamiento econémico. Esta impacta direc-

tamente el acceso de las mujeres a servicios financieros



formales, lo que a su vez afecta su inclusién financiera.
Segun la CEPAL (2024), la tasa de ocupacién femenina
en América Latina es del 48 % en comparacién con el 70
% de los hombres. Esta discrepancia se traduce en que
solo hay 68 mujeres empleadas por cada 100 hombres,
lo que limita su capacidad para generar ingresos estables,

ahotrar, invertit o acceder a crédito.

Grafica 4. Participacion en el mercado laboral de mujeres
en América Latina y el Caribe. Fuente: Cepal (2024).

Mujeres 48%

En Colombia, en el primer trimestre del 2022, la tasa
de ocupacién de las mujeres fue del 42,6 % en compa-
racién con el 68,5 % de los hombres (DANE, 2022),
siendo esto solo un indicativo de una realidad mas de-
safiante. La brecha disminuyd, pasando de 27,3 a 25,9
puntos porcentuales. L.a desigualdad persistente en el
acceso a oportunidades laborales se ve acentuada por las
disparidades salariales que enfrentan las mujeres, feno-
meno que se manifiesta intensamente en el ambito rural
y entre aquellas con niveles educativos limitados. En el

2021, las mujeres sin educacién formal experimentaron
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una alarmante brecha salarial del 39,3 %. En las zonas
rurales, este desbalance se presenta de manera igualmente
preocupante, alcanzando un 28,4 %.

Asimismo, las mujeres tienen mas probabilidades de
estar desempleadas, de ocupar trabajos informales y de
trabajar a tiempo parcial de manera involuntaria. Segin las
cifras de la OIT (Organizacion Internacional del Trabajo,
2023), el porcentaje de informalidad en las mujeres es del
53 %, que es menor al de los hombres, que se ubicé en
un 57 % en Colombia. No obstante, las mujeres tienen
tasas de informalidad mas altas que los hombres por
nivel educativo, especialmente sin educacion basica (92,2
% frente a un 88,2 %) y en zonas rurales (84 % frente a
un 83,6 %).

La disparidad en ingresos impacta significativamente
el poder adquisitivo de las mujeres, limitando su capaci-
dad para acceder a servicios financieros formales, como
créditos, seguros o cuentas de ahorro. Esta situacion se
ve agravada por la falta de ingresos regulares y adecuados,
lo que restringe su participacién en el sistema financiero.
Las instituciones financieras, como los bancos, suelen
diseflar sus servicios en funcién del historial de ingresos
y la estabilidad laboral. Sin embargo, como las mujeres
enfrentan mayores tasas de informalidad y desempleo,
sus oportunidades de obtener crédito o financiamiento
para emprendimientos se ven seriamente comprometi-
das, lo que afecta su inclusion financiera. Asimismo, la
escasez de ingresos constantes influye negativamente en
su capacidad de ahorro, perpetuando asi su exclusion del
sistema financiero formal y manteniéndolas en un estado
de vulnerabilidad econémica.

Un elemento clave que profundiza la exclusion finan-
ciera de las mujeres es la falta de alfabetizacion digital.
El estudio de Highet (2021) y Roa (2021) sefiala que las



normas sociales crean barreras para la educacion finan-
ciera digital de las mujeres, lo cual es clave para su inclu-
sion financiera, y limita los beneficios del uso de medios
digitales. Estas normas restringen sus oportunidades de
participar en el mercado y generar ingresos, y la baja con-
fianza en las instituciones financieras reduce su acceso a
servicios financieros digitales. En ciertos contextos, el uso
del celular por parte de las mujeres esta mal visto, lo que
no solo afecta su capacidad para acceder a informacién
y servicios financieros, sino también su alfabetizacién
digital. Sin acceso a la educacién financiera, las mujeres
enfrentan una doble desventaja: por un lado, no logran
comprender plenamente los productos financieros dispo-
nibles y, por otro, no pueden utilizarlos de manera efectiva.

A pesar de los esfuerzos por proporcionar infraes-
tructura y servicios financieros digitales, muchas mujeres
no poseen las habilidades necesarias para aprovechatlos,
lo que las excluye de programas que requieren de cono-
cimientos basicos. Esta falta de competencias digitales,
junto con normas sociales que limitan su acceso a la
tecnologia, refuerza la pobreza digital y perpetia su ex-
clusion del sistema financiero formal. Ademas, el acceso
a servicios financieros digitales depende en gran medida
de la tecnologia moévil: sin acceso a dispositivos o sin
la posibilidad de usarlos en privado, la capacidad de las
mujeres para interactuar con el sistema financiero se ve
restringida, agravando la brecha de género en la inclusién
financiera.

La educacién financiera es un area critica donde las
mujeres en América Latina, incluida Colombia, enfrentan
desventajas significativas. Diversos estudios, como los
realizados por la CAF (2021), han demostrado que las
mujeres tienden a tener menos conocimientos financieros

en comparacion con los hombres. Esta falta de educacion
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financiera limita su capacidad para tomar decisiones infor-
madas, aprovechar los productos financieros disponibles
y planificar para el futuro. En muchos casos, esto conduce
ala autoexclusion, es decir, a que las propias mujeres deci-
dan no participar en el sistema financiero formal porque
no se sienten seguras de sus capacidades para gestionar
productos financieros complejos. La falta de confianza
en sus conocimientos y habilidades perpetaa un ciclo de
exclusion y desigualdad entre hombres y mujeres.

Segun el estudio de la CAF (2021), en la region lati-
noamericana se identificaron importantes disparidades en
cuanto a la autonomia financiera, la capacidad de ahorro y
la resiliencia econémica, pues los hombres tienen mayor
autonomia en la toma de decisiones financieras, mientras
que las mujeres tienden a compartir o delegar estas deci-
siones en sus parejas o familiares. Esta dinamica refleja
una dependencia econémica que disminuye la capacidad
de las mujeres para gestionar sus propios recursos.

La exclusion financiera de las mujeres se agrava por
factores interrelacionados, siendo la falta de alfabetizacion
digital uno de los mas importantes. L.as normas sociales
limitan su acceso a la educacion financiera digital, atec-
tando su participacion en el mercado y su confianza en
las instituciones. A pesar de la infraestructura y servicios
digitales disponibles, la falta de competencias para utili-
zarlos y las restricciones culturales perpetian un ciclo de
pobreza digital que marginaliza a las mujeres. En América
Latina, las mujeres, como en Colombia, tienen menos
conocimientos a nivel tecnolégico. ILa pandemia del CO-
VID-19 ha agravado esta situacion, revelando su escasa
resiliencia econémica.

La Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdémico (OCDE, 2021) identifica estos factores como



contribuyentes significativos a la exclusion digital de las

mujeres:

a. Las mujeres suelen tener menos acceso a dispositivos
tecnologicos y a internet debido a barreras econémi-
cas o geograficas, siendo el costo una de las principales
dificultades. Un estudio realizado por Agtiero ef al.
(2020) en seis paises de la region, reveld que el costo
de las tecnologfas es el obstaculo mas relevante para
mas de la mitad de las mujeres (52 %) frente al 46%
de los hombres, especialmente en zonas rurales.

b. La falta de oportunidades para recibir formacién
tecnologica limita la capacidad de las mujeres para
aprovechar las herramientas digitales y participar ple-
namente en la economia digital. Durante la pandemia,
el uso de canales digitales para tramites financieros
y pagos en linea cobré mayor relevancia para redu-
cir el uso del efectivo. Sin embargo, muchos nego-
cios informales liderados por mujeres no estaban en
condiciones de implementar la tecnologfa necesaria,
exacerbando la exclusion digital.

c. El género sigue siendo un factor de discriminacién
en diversos aspectos de la transformacion digital. Ia
baja representacion de las mujeres en las carreras de
tecnologfa de la informacion limita el potencial eco-

nomico e innovador en América Latina.

Esta exclusion se agrava en zonas rurales, donde las
barreras geograficas y la infraestructura limitada agravan
la situacién. En muchos casos, las instituciones financieras
estan ubicadas en areas urbanas, haciendo que el acceso a
estos servicios sea aun mas complicado para las mujeres

en zonas rurales.
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Barreras de oferta

Las barreras de oferta en el acceso a servicios financieros
digitales para las mujeres se deben, en gran parte, a la falta
de productos financieros apropiados y a un deficiente
mercadeo de los mismos. A esto se suman factores estruc-
turales como la desigualdad de género y las dificultades
asociadas a la residencia en zonas rurales o situaciones
de pobreza econémica. Estas condiciones dejan a las
mujeres al margen del mundo digital, limitando su ac-
ceso a los servicios financieros digitales y restringiendo
su participacion en la economia formal, lo cual impacta
negativamente su empoderamiento econémico. Como
resultado, se ven privadas de los beneficios que ofrece la
economia digital, como el acceso a recursos educativos y
financieros (Mejia y Azar, 2021).

Una de las principales manifestaciones de la pobreza
digital es la brecha digital y la brecha de conectividad.
Dado que los servicios financieros, incluidas las micro-
finanzas y las plataformas de pago digitales, se estan
digitalizando rapidamente, abordar estas disparidades es
crucial. Sin acceso a estos servicios, las mujeres quedan
excluidas de herramientas clave, como transferencias elec-
tronicas, cuentas de ahorro digitales y otros instrumen-
tos que podrian mejorar sus oportunidades econémicas
(Lazarte, 2022).

En el ambito del crédito, las mujeres enfrentan barreras
especificas, siendo una de las mas significativas la falta
de garantias suficientes para respaldar las transacciones
financieras. A pesar de poseer activos, muchas no pueden
cumplir con los requisitos de colateral requeridos por las
instituciones financieras, en parte debido a la alta tasa

de informalidad laboral que afecta su acceso a ingresos



estables. Ademas, las instituciones financieras suelen ope-
rar bajo sesgos que perpetian inequidades sistémicas,
evidenciando una discriminacion que limita la inclusion
financiera de las mujeres.

Existen, no obstante, ejemplos positivos en la region.
Diversos bancos de desarrollo han implementado es-
trategias disefiadas especificamente para abordar estas
barreras. Algunos ofrecen fondos de crédito y progra-
mas de garantia adaptados a las necesidades de mujeres
emprendedoras, fomentando su inclusiéon econémica y
reduciendo riesgos financieros. Estas iniciativas buscan
impulsar el desarrollo de negocios liderados por mujeres,
contribuyendo a mitigar la exclusion financiera estructural

que enfrentan (Azar, Lara y Mejia, 2018).

Normas cultures y sociales:

Las reglas culturales y sociales cumplen un papel clave
en la inclusion financiera de las mujeres, pues influyen
en sus oportunidades de participacién econdémica y en su
acceso a productos y servicios financieros. Estas normas
refuerzan los roles tradicionales de género e impactan
en la inclusion financiera y la transformacion digital. En
América Latina, muchas mujeres priorizan las tareas do-
mésticas no remuneradas sobre su desarrollo profesional,
enfrentindose a un mundo tecnolégico para el cual no
estan preparadas.

Segun Roa (2021), estas reglas perpetian la idea de
que el rol principal de la mujer es el de cuidadora, lo que
se refleja en la falta de poder de negociacién y toma de
decisiones sobre el manejo de ingresos y gastos tanto
en el hogar como a nivel individual. La sobrecarga de
trabajo doméstico no remunerado recae sobre las mu-

jeres. En Colombia, el 30 % de las mujeres tiene como

CAPITULO 10

| 477



CAPITULO 10

478 |

actividad principal el trabajo doméstico, una cifra mayor
que el promedio de América Latina (23,7 % en el 2021)
(CEPAL, 2024). Esta realidad limita su tiempo disponible
para actividades econémicas retribuidas y formales, lo
que a su vez reduce sus ingresos y su capacidad para ac-
ceder a servicios financieros. Esta dependencia financiera
disminuye su autonomia econémica y su capacidad para
manejar sus propios recursos, afectando negativamente
su inclusion financiera.

Ademas, a menudo se afiade la exigencia de obtener per-
misos de esposos o familiares masculinos, lo que restringe
suacceso auténomo y sin limitaciones a los servicios nece-
sarios para su bienestar y desarrollo. Las restricciones a la
movilidad que enfrentan también afectan significativamente
su interaccion con instituciones financieras, complicando
ain mas su situacion actual y generando una dependencia
que impacta multiples areas de su vida. La obtencién de
una identificacion oficial se transforma en otro obstaculo
considerable dado que muchas mujeres lidian con diversas
complicaciones administrativas y sociales para conseguir la
documentacion que les permita participar plenamente en
la vida cotidiana. Esta situacién no solo limita su capacidad
de acceder a servicios basicos esenciales para su calidad
de vida, sino que también tiene un efecto negativo en su
autonomia y en las oportunidades de desarrollo personal y
profesional que podrian mejorar tanto su situacion como
la de sus familias.

LLa carencia de control sobre los recursos financieros
no solo perpetua la dificil entrada de las mujeres en el
ambito del sistema financiero formal, sino que también
restringe su acceso a una variedad de oportunidades eco-
noémicas que podrian favorecer su desarrollo y empode-
ramiento. En consecuencia, se establece una interrelaciéon

compleja entre las estructuras de poder que rigen estas



dinamicas y las experiencias individuales de las mujeres,

quienes, a menudo, se ven atrapadas en un ciclo de de-
pendencia que limita sus posibilidades de participacién
activa en el mercado.

Las normas sociales y los sesgos de género no solo
limitan la participacion econémica de las mujeres, sino que
también restringen su acceso a herramientas financieras
esenciales. Esta exclusion sistémica afecta su autonomia,
empoderamiento y oportunidades econdmicas, perpe-
tuando la desigualdad y limitando su bienestar financiero.

Los estudios respaldan esta realidad. Segun la CAF
(2021), las mujeres suelen enfrentar mas dificultades que
los hombres para cubrir gastos imprevistos y llegar a fin de
mes. Ademis, los hombres tienden a tenetr mas confianza
en sus conocimientos y habilidades financieras, lo que les
permite manejar con mayor eficacia situaciones de difi-
cultad econémica. Esta falta de resiliencia financiera pone
a las mujeres en una posiciéon de mayor vulnerabilidad,

especialmente durante tiempos de crisis.
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Otra barrera significativa es la presencia de sesgos de
género tanto en las propias mujeres como en los provee-
dores de servicios financieros. Estos sesgos influyen en las
decisiones de las entidades financieras, lo que puede resul-
tar en la oferta de productos inadecuados o en la negativa
a conceder créditos. Segin Banca de las Oportunidades
(2024), las percepciones culturales sobre las diferencias
entre hombres y mujeres contribuyen a reforzar estas
desigualdades.

Impactos de las brechas
de género en la inclusion financiera
de las mujeres

Las mujeres necesitan pagar comodamente sin costos de
desplazamiento. Necesitan enviar remesas, pagar bienes y
servicios de una forma mas facil, segura y econémica. La
falta de acceso a servicios financieros limita la capacidad
de las mujeres para ahorrar, invertir y gestionar riesgos,
perpetuando ciclos de pobreza y dependencia econémica.
En Colombia, esta situacién es grave en las zonas rura-
les, donde las mujeres a menudo dependen de ingresos
informales e irregulares (Vera y Tamayo, 2022). Esta
exclusion financiera refuerza la dependencia econémica
de las mujeres, lo que no solo perpetia su vulnerabilidad
economica, sino que también las expone a situaciones de
abuso financiero y violencia doméstica.

La transformacion digital permite que las mujeres
puedan abrir una cuenta de ahorros digital en su casa sin
los costos de desplazamiento. La posesién de una cuenta
individual les da a las mujeres mas privacidad, seguridad
y control de su dinero. La digitalizacién ha acelerado la

inclusion financiera, particularmente durante la pandemia



del COVID-19, que impulsé la adopcion de herramien-
tas y estrategias digitales. Este apartado examinard los
diversos productos financieros y la integracién de nuevos
actores dentro del ecosistema financiero digital: sistema de
pagos, cuentas de ahorro, sistemas de informacion (datos

abiertos), fintech y, finalmente, regulacion.

Sistemas de pagos digitales

Las mujeres, al igual que los hombres, necesitan pagar
bienes y servicios de manera mas comoda, segura y sin
los costos asociados al desplazamiento, lo que hace que
los sistemas de pagos digitales resulten beneficiosos. Sin
embargo, la falta de confianza en las instituciones finan-
cieras tradicionales y la percepcion de riesgo contindan
excluyéndolas de los servicios financieros digitales. Los
pagos digitales, o pagos electrénicos, son transferencias
de dinero entre cuentas utilizando dispositivos digitales,
como teléfonos moéviles o computadoras, a través de
canales electrénicos como los datos moviles. Estos son
una forma rapida y sencilla de acceder a otros servicios
financieros digitales, facilitando el comercio electrénico
y productos digitales, ademas de conectar a los usuarios
con la economia global.

Segin los datos disponibles, en el 2021, los hombres
presentaban una probabilidad superior de 7,7 puntos
porcentuales a la hora de realizar o recibir transacciones
digitales (Grafica 5). Esta brecha de género se mantiene a
pesar de un aumento general en el uso de pagos digitales
(Global Findex, 2021).
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Grdafica 5. Porcentaje de hombres y mujeres que realizaron
o recibieron pagos digitales, 2017 - 2021
Fuente: Global Findex 2021.
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También estan las plataformas digitales que tienen el
potencial de superar las restricciones impuestas por la
geografia, reducir los costos de transaccién del uso de los
servicios financieros y mejorar la transparencia y, por lo
tanto, aumentar la confianza en los sistemas financieros de
las mujeres (Arnold, J. y S. Gammage, 2019). La mejora de
la autonomia financiera y la salvaguarda de la privacidad
son esenciales para gestionar recursos eficientemente.
Controlar sus fondos les permite a los individuos ser inde-
pendientes y reduce el riesgo de cooptacion por terceros.

Otra herramienta son las gpen finances o las finanzas
abiertas'” (Superintendencia Financiera de Colombia),
que facilitan que los usuarios, como propietarios de su

informacion financiera, permitan que terceros accedan a

173 Es un esquema que fija las condiciones tecnoldgicas para que circulen de
forma segura los datos utilizados por el consumidor financiero y se ofrezcan
productos o servicios que se adaptan a la medida de cada persona.



ella bajo su autorizacion. En América Latina, los primeros
paises que adoptaron las finanzas abiertas y su regula-
cién fueron México y Brasil. Estos paises han logrado
avances. En el 2024, Colombia continua avanzando en
la implementaciéon de un marco regulatorio para las fi-
nanzas abiertas, integrando principios de transparencia
y acceso a la informacién. Conforme a lo dispuesto en
el Plan Nacional de Desarrollo 2022-2026, se establece
un esquema de datos abiertos dentro de la estrategia de
Gobierno digital, facilitando la interoperabilidad y apro-
vechamiento de la informacién publica (Iniciativa Datos
Abiertos Colombia, s. f.). Este enfoque busca fortalecer
la transparencia, promover la innovacién y mejorar la
toma de decisiones tanto en el sector publico como en el
privado, contribuyendo a un ecosistema financiero mas
dinamico y accesible para todos los ciudadanos.

La revolucién de las finanzas abiertas en Brasil ha
crecido rapidamente, transformando los servicios finan-
cieros. En menos de dos afios, mas de 27 millones de
clientes se han registrado, alcanzando los 41 millones de
cuentas en el 2023 (FinDev, 2023). Este avance se debe
a un sistema de pagos rapidos e interoperables y al cre-
cimiento de la tecnologfa financiera, beneficiando a los
usuarios y mejorando las dinamicas del sector.

Coémo se benefician las personas de las finanzas abiertas:

* Las personas son duefias de la informacion (em-
poderamiento de la informacién).

*  Promueve una mayor y mejor oferta de las pro-
ductos y servicios financieros.

*  Losdatos, como el historial crediticio, seran alma-
cenados en una sola entidad y podran ser consul-

tados por mds actores.
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*  Cualquier persona puede autorizar a la entidad
para que comparta la informacién a terceros, siem-
pre sabiendo a quién y para qué.

*  Responsabilidad de la informacion.

Las finanzas abiertas representan una herramienta
clave para la inclusion de las mujeres, no solo para el sis-
tema de pagos, sino también para el desarrollo de nuevos
productos y servicios financieros. Estas permiten que las
usuarias sean propietarias de su informacion financiera, fa-
cilitando un empoderamiento de sus datos y promoviendo
una mayor oferta de productos y servicios personalizados.
Sin embargo, la adopcién de estas herramientas requiere
de que se generen condiciones de confianza y seguridad,
ademas de una formacién adecuada en el uso de estas
tecnologfas.

Esto permite que las diferentes instituciones finan-
cieras o no financieras puedan ofrecer recomendaciones
con productos y servicios personalizados a las mujeres.
No obstante, no todas las mujeres son iguales y sus ne-
cesidades son diferentes. Por ejemplo, el acceso a crédito
tiene que estar basado en una vision completa de la situa-
cion financiera y de sus realidades. Lo que desean hacer
las finanzas abiertas es que los productos y servicios
se ajusten a las necesidades de las mujeres. Ademas, el
surgimiento de empresas de tecnologia o aplicativos con
soluciones tecnologicas ha avanzado rapidamente en los
ultimos afios, permitiendo modelos alternativos de scoring,
ahorro, crédito e inversion adaptados a distintos perfiles,
incluidas las mujeres.

No obstante, es necesario crear las condiciones nece-
sarias para garantizar la confianza de las mujeres en las
finanzas abiertas y la digitalizacion. ILa educacion finan-
ciera les permite a las mujeres tener mayor conciencia de



la privacidad de los datos, el consentimiento informado
y las medidas de seguridad necesarias para aprovechar las
ventajas de las finanzas abiertas o de los beneficios que le

puede otorgar el sistema financiero digital.

Cuentas moviles y ahorros

En América Latina, entre el 2014 y el 2021, el porcentaje
de cuentas moviles crecio en mas del 100 %. Ademas, en
la grafica 6 se observa un incremento de cuentas moéviles
entre el 2017 y el 2021 a causa de la pandemia. No obstan-
te, los hombres siguen con mayores cifras que las mujeres.
Cabe resaltar que, en el 2021, en la region, la brecha entre
hombres y mujeres era de 6,2 puntos porcentuales, en
comparacién con Colombia, donde fue mucho menor
(0,2 puntos porcentuales).

Grafica 6. Porcentaje de hombres y mujeres que tienen
cuentas moviles, 2017 - 2021. Fuente: Elaboracion propia
con base en Global Findex Database (2021).
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CAPITULO 10 El acceso a cuentas bancarias de ahorro, particular-
mente las digitales, ha permitido que las mujeres gestionen
mejor su dinero y lo hagan de forma privada y segura. La
digitalizacién ha permitido la apertura de cuentas de aho-
rro desde el hogar, eliminando barreras de desplazamiento
y facilitando el acceso en zonas rurales. Esto es clave para
mejorar el control financiero de las mujeres, en especial el
de aquellas en situaciones de vulnerabilidad econémica.

A pesar de las facilidades que ofrecen las herramien-
tas digitales, el porcentaje de mujeres que utiliza cuentas
moviles para ahorrar sigue siendo bajo en comparacion
con el uso de cuentas en instituciones financieras tradi-
cionales (Grafica 7).

Grafica 7. Ahorros en cuentas méviles y en instituciones
financieras (mujeres, 2017 - 2021). . Fuente: Elaboracion
propia con base en Global Findex Database (2021).
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Acceso acrédito

Ademas, las mujeres se excluyen de la era digital. Esto se
refleja en las cifras de Global Findex del 2021, que indican
que solo un 0,9 % de las mujeres accedieron a un crédito
mediante una cuenta movil, comparado con el 14 % que
lo hizo a través de instituciones financieras.

Un enfoque prometedor es el uso de big data y modelos
de scoring alternativos, que permiten evaluar la capacidad
crediticia de las mujeres a partir de su historial transac-
cional y reputacion digital, en lugar de los métodos tradi-
cionales basados en documentacion formal, que muchas
veces desfavorecen a las mujeres.

Hay factores que influyen a las mujeres a la hora de
acceder a un crédito, ya que sienten mas estrés y nerviosis-
mo al solicitarlos, lo cual esta relacionado con la creencia
general de que es mas complicado para ellas acceder al
financiamiento. Esta percepcién contribuye a la autoex-
clusioén de las mujeres del sistema financiero formal, ya
que muchas prefieren no endeudarse aun cuando se les
ofrecen diferentes alternativas de financiamiento (Banca
de las Oportunidades y la CAFE, 2024).

El analisis de la Banca de las Oportunidades y la CAF
(2024) concluye que existen barreras estructurales y psi-
colégicas que afectan el acceso de las mujeres al finan-
ciamiento formal, lo que lleva a su autoexclusion. Las
mujeres enfrentan mas desafios especificos relacionados
con ingresos (17 % frente al 15 % de hombres) y docu-
mentacion laboral (13 % frente a un 9 %). Estas fueron
las unicas razones de rechazo en donde las menciones de
mujeres superaron a las de hombres.

En el caso de Colombia, existe el Fondo Nacional de
Garantias (FNG). Esta es una entidad estatal que facilita
el acceso al crédito para empresas y personas que no
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cuentan con suficientes garantias o avales para respaldar

préstamos. Hsto les permite a los bancos y a otras enti-
dades financieras prestar dinero con menor riesgo, lo que
a su vez amplia el acceso a crédito, especialmente para
las micro, pequefas y medianas empresas. Uno de los
productos mas destacados es una linea de garantia con
enfoque de género. Este programa proporciona garantias
para respaldar créditos de hasta 25 salarios minimos men-
suales, con un plazo de 60 meses y una cobertura del 60
% (Fondo Nacional de Garantfas S. A., 2022). Esta orien-
tado a trabajadoras independientes y microempresarias,
facilitando el acceso a capital de trabajo o la financiacién
de activos fijos. Por otra parte, el NG tiene, a su vez, el
Cupo Rotativo Microcrédito Mujeres para la Inclusion
Crediticia, el cual constituye un programa enfocado en
mujeres emprendedoras, microempresarias y trabajadoras
independientes en Colombia. Este programa proporciona
financiacion de hasta 5 millones de pesos y esta disefiado

para respaldar el capital de trabajo o la inversion en activos



fijos. Su objetivo es promover la inclusion crediticia formal
y disminuir la dependencia de métodos de financiacién
informales, contribuyendo al desarrollo econémico de las
mujeres en diversos sectores productivos (Fondo Nacio-
nal de Garantias S. A., 2023).

Para el ambito rural, el Fondo Agropecuario de Garan-
tias (FAG) tiene a la mujer rural y campesina focalizada
como usuaria especial y, por tanto, cuenta con varias lineas
de apoyo, como: 1) créditos con garantias preferenciales,
2) apoyo a mujeres como pequeflas productoras, 3) inclu-
si6n financiera a través del apoyo a proyectos productivos
y 4) programas de microcrédito (FINAGRO, 2024). Estas
lineas de apoyo buscan disminuir los obstaculos econé-
micos y promover la inclusion de las mujeres rurales en el
ambito agropecuario, propiciando asi su fortalecimiento

econdémico.

Acceso a seguros
Elacceso a seguros presenta brechas de género importan-
tes. Segun el Reporte de Inclusion Financiera (2023), hay
un menor acceso de las mujeres a los seguros en general,
incluyendo microseguros'’ y masivos. L.os microseguros
presentaron el mayor aumento en la brecha en el 2022, en
comparacion con el 2021 (0,4 puntos porcentuales), aun
cuando siguen siendo el tipo de seguro con una menor
diferencia entre la proporcion de asegurados hombres y
mujeres (8,3 puntos porcentuales).

Los microseguros pueden desempefiar un rol clave en
la inclusion financiera en América Latina. Al proporcionar

cobertura para los riesgos que enfrentan las personas

174 Microseguros. Los microseguros (microinsurance) estan disefiados especifica-
mente para satisfacer las necesidades de personas o poblaciones de bajos
ingresos en los paises en desarrollo.
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de bajos ingresos, pueden ofrecer una red de seguridad,
protegiéndolas de problemas financieros inesperados y
manteniéndolas alejadas del ciclo de pobreza cuando
ocurre una crisis financiera. Sin embargo, vale la pena
sefialar que el éxito de los microseguros en América La-
tina depende de abordar varios desafios, como garantizar
la sustentabilidad de los proveedores de microseguros,
crear conciencia sobre los beneficios de los seguros y
adaptar los productos para encajar con los contextos y
necesidades locales.

En el caso de los seguros masivos, en el 2022, la
brecha de acceso de hombres y mujeres fue 10,4 puntos
porcentuales menor que la del afio anterior (11,7 puntos
porcentuales). Ademas, la brecha de acceso por sexo es
mayor en las companias de seguros generales (16,7 %),
mientras que en las de vida se observé una mayor parti-
cipacion de las mujeres aseguradas en comparacién con
los hombres (brecha de 6,7 puntos porcentuales) (Banca
de las Oportunidades, 2023).

Las disparidades se intensifican especialmente cuando
las mujeres se encuentran en zonas rurales, ya que enfren-
tan mayores obstaculos para acceder a seguros, lo cual se
debe ala falta de informacion y a la escasez de productos
disefilados especificamente para satisfacer sus necesida-
des. Las mujeres presentan requerimientos especificos
diferentes a los de los hombres, tales como seguros de
salud y pélizas vinculadas a actividades relacionadas con
el cuidado familiar. Con el fin de subsanar esta situacion,
se estan llevando a cabo esfuerzos para subsanar estas
disparidades mediante el desarrollo de productos de se-
guros orientados a las mujeres.

Ahora, con la transformacién digital, las aseguradoras
invierten en tecnologias como blockehain o inteligencia

artificial, que ayudan a prevenir el fraude, facilitan la



deteccion de fallos y refuerzan los sistemas de proteccion
cibernéticos. Asimismo, las alianzas con empresas de
ciberseguridad pueden aportar herramientas utiles a la
hora de analizar posibles riesgos para las aseguradoras. No
obstante, la IA puede perpetuar sesgos de género si los
datos utilizados para entrenar los modelos no consideran

las realidades especificas de las mujeres.

Sistemas de informacion,

datos abiertos

El uso de big data y datos abiertos ofrece una oportuni-
dad tGnica para visibilizar las barreras que enfrentan las
mujeres en el acceso a servicios financieros. Para que
esto sea efectivo, es fundamental que los datos estén des-
agregados por sexo y otras variables de género. Sin esta
desagregacion, las politicas publicas pueden no abordar
adecuadamente las barreras que excluyen a las mujeres
del sistema financiero formal.

Ahora bien, la adopcién de herramientas digitales
como la inteligencia artificial (IA) por parte de los bancos,
las fintech y las cooperativas ha transformado el proceso
de acceso a servicios financieros. Estas herramientas
permiten analizar grandes volumenes de datos para eva-
luar el riesgo crediticio de manera rapida y eficiente. Sin
embargo, los sistemas y herramientas que parten de la IA
se entrenan con patrones y datos historicos establecidos a
través de algoritmos que si provienen de contextos donde
hay sesgos de género, solo los replican, generando una
barrera de acceso a las mujeres a estos servicios (OCDE,
2021). Al carecer de mujeres en los equipos de desarrollo,
los sesgos implicitos perpetian desigualdades de género.
La poca cantidad de mujeres en sectores CTIM (Cien-

cia, Tecnologia, Ingenierfa y Matematicas) es un factor
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critico, especialmente en América Latina, donde paises
como Argentina, Brasil y México tienen grandes brechas
de participacién de mujeres en la IA (Vaca-Trigo, I. y
Valenzuela, M. E., 2022). Es fundamental que estos datos
se recopilen con enfoque de género y se publiquen de
manera accesible. Cuando los datos no estan desagregados
por sexo y otras variables de género, se invisibilizan las
barreras que enfrentan las mujeres. Esto puede llevar a
politicas publicas que no resuelvan sus problemas o que
incluso perpetien las desigualdades.

La interoperabilidad de los sistemas de informacion
es otro elemento crucial para reducir las barreras a los
servicios financieros. Entendida como la capacidad de los
sistemas de informacién de intercambiar datos, comuni-
carse entre s y acceder a la informacién de manera efi-
ciente permite la recoleccién de datos mas precisos y
desagregados, los cuales dejan identificar necesidades
especificas de las mujeres y adaptar soluciones que pro-
muevan su inclusion digital y empoderamiento econémi-
co (Vaca-Trigo, 1. y Valenzuela, M. E., 2022).

e



Un enfoque integral que puede ayudar a superar las
barreras que enfrentan las mujeres en la inclusion digital
y financiera incluye, por una parte, la formacién en habi-
lidades digitales para que las mujeres puedan promover
su participacion equitativa en sectores de IA y ciencia de
datos. Por otra parte, es indispensable crear capacitaciones
en inclusién financiera y digital que beneficien directa-
mente a las mujeres. Un fortalecimiento en infraestructura
digital es fundamental para que mujeres de areas urbanas y
rurales puedan acceder a los servicios de manera remota.

Politica publica y regulacion.

Los mecanismos de inclusion financiera en América La-
tina, desde una perspectiva de género, requieren de una
atencion meticulosa y un abordaje integral que contemple
las diversas dimensiones que afectan a las mujeres en este
contexto. En este sentido, las entidades gubernamentales
de la regién desempefian un papel crucial, pues deben
implementar reformas normativas y adoptar medidas
que, ya sean directas o indirectas, propicien la creacion
de nuevos modelos de negocio. Este esfuerzo también
debe concentrarse en la optimizacion de las estrategias y
herramientas digitales, asi como en el fortalecimiento de
las infraestructuras financieras existentes.

Es imperativo que la regulacion en este ambito no solo
se limite a establecer politicas, programas o proyec-
tos, sino que busque generar un impacto tangible en las
vidas de las mujeres, asegurando un acceso equitativo y
sin restricciones a productos y servicios financieros que
respondan a sus necesidades especificas. La formulacién
de estas regulaciones debe contemplar la eliminacion de
las barreras de género que histéricamente han limitado
la participacion de las mujeres en el sistema financiero.
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Por ejemplo, al abrir una cuenta bancaria, hay  paises
como Guatemala que no han eliminado progresivamente
las barreras legales, como establecer montos ~ minimos,
para mantenerla abierta (World Bank, 2024). Segin De-
léchat y otros (2018), la ausencia de leyes contra el acoso
laboral perjudica la inclusion financiera de las mujeres.
Explican que tener leyes que aseguren un ambiente de
trabajo seguro ayuda a que las mujeres participen mas en
la economia, tengan mayor poder de decision y usen mas
servicios financieros.

Asimismo, es fundamental cultivar un entorno in-
clusivo que no solo facilite el acceso, sino que también
empodere a las mujeres, permitiéndoles utilizar estos
servicios de manera efectiva. De esta forma, se contribuira
no solo a la mejora de su calidad de vida, sino también a
la promocién de su autonomia econdémica, lo que a largo
plazo beneficiara al desarrollo integral de la sociedad en
su conjunto.

Respecto al uso de canales digitales o moéviles, se debe
aumentar la competencia del sector de telecomunicaciones
para asi lograr precios mas justos en los teléfonos, un uso
de datos asequible y mayor conectividad para las mujeres.
Se debe hacer mas énfasis en las mujeres mas vulnerables
y de regiones rurales. Ademas, uno de los principales retos
en el ecosistema es la creacion de productos financieros
digitales que sean sencillos y accesibles para las mujeres.
En esto, los gobiernos, las entidades regulatorias y las
entidades bancarias deben participar.

En los dltimos anos, la regiéon de América Latina y el
Caribe ha sido testigo de un notable impulso en la for-
mulacién de marcos regulatorios que fomentan el uso de
datos abiertos y la implementacién de sistemas de pago
de bajo valor. Este fenémeno ha estado marcado por una

serie de intervenciones normativas que, en su esencia, han



buscado modernizar el panorama financiero. Ejemplos
palpables de esta transformacion incluyen la promulga-
cion de leyes fintech en paises como Chile, asi como la
creacién de regulaciones que permiten la incursioén de
nuevos segmentos, como es evidente en el ambito de las
finanzas abiertas en Brasil. En este contexto, Colombia
ha emergido como un actor relevante, desarrollando un
espectro diverso de modelos de negocio financieros in-
novadores que reflejan la creciente dindmica del sector.

La regulacion en Colombia ha abarcado tanto las fi-
nanzas abiertas como la interoperabilidad del sistema de
pagos de bajo valor inmediato, lo que ha permitido una
integracion mas efectiva entre los distintos actores del
ecosistema financiero. Recientemente, se ha introducido
una normativa significativa que establece licencias para la
apertura y operacion de bancos completamente digitales,
siendo Lulo Bank un ejemplo emblematico de esta evolu-
cién. No obstante, a pesar de estos avances regulatorios,
persisten importantes brechas que evidencian la necesi-
dad de una mayor claridad y efectividad en el papel de la
regulacion, lo que plantea desafios y oportunidades para
el futuro del sector financiero en la region.

Los desafios en el acceso al crédito para las mujeres
requieren de una atencién minuciosa por parte de las
entidades financieras, que a menudo imponen condicio-
nes rigurosas y un analisis exhaustivo de la capacidad de
pago del solicitante. En el contexto de América Latina,
se evidencia que un numero significativo de mujeres se
ven impedidas de cumplir con los requisitos establecidos,
en gran medida debido a factores sociales y econémi-
cos que limitan sus oportunidades. A su vez, la incor-
poracion de la inteligencia artificial en los procesos de
evaluacion crediticia plantea un nuevo escenario, ya que

estos sistemas suelen entrenarse con datos historicos que,
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lamentablemente, perpetian sesgos que desfavorecen a
las mujeres. En lugar de continuar con la aplicacion de
criterios convencionales, serfa mas beneficioso explorar
nuevas fuentes de informacion digital que permitan la
construccion de modelos alternativos de scoring crediticio.
Por ejemplo, se podria considerar la utilizacion de datos
transaccionales, una historia crediticia mas inclusiva y la
garantfa reputacional como elementos claves en la eva-

luacién del crédito.

Buenas practicas regionales de uso
de estrategias tecnologicas

En América Latina, diversas iniciativas tecnolégicas han
surgido para promover la inclusién financiera y el em-
poderamiento econémico de las mujeres, quienes histo-
ricamente han enfrentado barreras de acceso a servicios
financieros formales y oportunidades econémicas. Estas
buenas practicas, implementadas por instituciones finan-
cieras, organismos internacionales y gobiernos, buscan
reducir las brechas de género mediante la utilizacién de
plataformas digitales, educacién financiera y acceso a
microcréditos. A continuacion, se presentan algunos de
los casos destacados de la region, donde la tecnologia se
ha convertido en una herramienta clave para mejorar la

autonomia econémica de las mujeres.

Acceso a servicios financieros basicos.

Las instituciones financieras digitales han desempefiado
un papel crucial al ofrecer servicios bancarios sin nece-
sidad de desplazarse. Esto es especialmente beneficioso
para las mujeres en zonas rurales o marginales, donde las

barreras son mas pronunciadas. Un estudio del Programa



de las Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD, s.
f.) sefiala que el 63 % de las mujeres en América Latina
no tiene acceso a servicios financieros formales, lo que
limita su capacidad para ahorrar y acceder a crédito.
Sin embargo, iniciativas como plataformas digitales han
permitido que mas del 50 % de las mujeres en zonas
rurales abran cuentas bancarias por primera vez. Esto
ha mejorado significativamente su calidad de vida, ya
que les permite gestionar mejor sus recursos y acceder a
servicios esenciales, como salud y educacion.

Ademis, en los hogares donde las mujeres gestionan
las finanzas, se observa un incremento en el gasto familiar
destinado a servicios publicos y alimentos y al bienestar
de hijos e hijas, lo que incluye la matricula escolar y la
atencion en salud (Escobar ¢f a/., 2022). Esto subraya la
importancia de continuar promoviendo alianzas entre
los sectores publicos y privados para garantizar que mas
mujeres puedan aprovechar estas oportunidades.

Fortalecimiento de las mujeres en

servicios financieros digitales.

Las iniciativas que promueven el desarrollo de habilidades
necesarias para un entorno financiero digital cambiante
son esenciales. Asimismo, la creacién de redes de fintech
entre mujeres ha creado espacios en donde mujeres em-
prendedoras pueden conectarse y compartir experiencias,
aumentando su participaciéon en el ecosistema fintech.
Datos recientes indican que estas redes han contribuido
a un aumento del 40 % en el nimero de mujeres que
participan activamente en startups tecnologicas en la re-
gion (BID, 2022). Este enfoque no solo cierra la brecha
de género en servicios financieros digitales, sino que
también empodera a las mujeres como innovadoras y

lideres en el sector.
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Educacion financiera digital.

Las iniciativas de educacién financiera digital son funda-
mentales para abordar la brecha de género en el acceso a
servicios financieros. Utilizando plataformas en linea se
les ofrece educacion financiera a mujeres en areas urbanas
y rurales con bajo acceso a la educacién formal.

La alfabetizacién financiera no solo les proporciona
herramientas para gestionar sus finanzas personales, sino
que también les permite acceder a productos financieros
adaptados a sus necesidades. Esto se traduce en una ma-
yor autonomia econémica y una mejor calidad de vida.
Adicionalmente, la participaciéon de las mujeres en las
decisiones financieras del hogar tiende a incrementarse
cuando contribuyen a los ingresos familiares y poseen
un mayor nivel de educacion financiera (Auricchio e al.,
2022). Esto implica que su empoderamiento y su invo-
lucramiento en la gestién financiera les otorgan mayor
confianza frente a la toma de decisiones informadas
sobre ahorro, crédito y, por tanto, en la mejora en la
gestion de recursos. Este tipo de educacion es crucial
en contextos donde la informalidad laboral es alta entre

las mujeres.

Capacitacion digital.

La capacitacion digital centrada en el empoderamiento
femenino busca proporcionar acceso a oportunidades a
mediano y largo plazo. Las caracteristicas clave incluyen:
1) accesibilidad: plataformas accesibles desde cualquier
dispositivo y conexion a internet y 2) cursos gratuitos en
linea que abarcan desde habilidades transversales, como
comunicacién y liderazgo, hasta habilidades técnicas,
como programacion e inteligencia artificial. Este enfoque
no solo incrementa la empleabilidad de las mujeres, sino



que también fortalece sus emprendimientos al ofrecer

herramientas para la digitalizacion.

Innovaciones tecnologicas en la

evaluacion del riesgo crediticio.

Actualmente, existen plataformas que utilizan algoritmos
disefiados especificamente para garantizar una valoracion
justa hacia las mujeres al considerar variables alternativas,
como el historial crediticio informal o los pagos regulares
por servicios publicos. Igualmente, estas innovaciones
estan ayudando a proporcionar asesoramiento financiero
personalizado, lo que permite a las beneficiarias negociar
condiciones mas ventajosas y administrar sus deudas

eficientemente.

Intercambio de practicas optimas.

Se promueve un entorno colaborativo en el cual los re-
presentantes del sector financiero tienen la oportunidad
de intercambiar vivencias y soluciones innovadoras. Esta
metodologia abarca la cocreacién de estrategias perso-
nalizadas que responden a las necesidades particulares
de las mujeres. La cooperacion entre entidades publicas,
privadas y multilaterales ha demostrado ser efectiva. Por
ejemplo, las alianzas estratégicas han permitido aumentar
el acceso al crédito para mujeres emprendedoras en un

35 % (ONU Mujeres, 2022).

Estrategias integrales de inclusion
financiera.

Estas abarcan una amplia gama de iniciativas, como son:
1) talleres presenciales y cursos virtuales que enfatizan
la accesibilidad para todos, 2) la provisién de productos
financieros tales como préstamos accesibles, opciones

de ahorro y seguros adaptados a diversas necesidades y
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3) integracion de la educacién financiera con oportuni-
dades econémicas reales. Este enfoque no solo ofrece
herramientas, sino que también fortalece el liderazgo
femenino, empoderando a las mujeres como agentes
transformadores en sus comunidades y fomentando un

cambio positivo y sostenible a largo plazo.

Recomendaciones de politica

A pesar de los avances en el acceso a servicios financieros,
persisten brechas significativas entre hombres y mujeres
en América Latina, lo que afecta el empoderamiento
econémico de las dltimas. Estas disparidades limitan el
acceso de las mujeres a un amplio espectro de productos
y servicios financieros en comparaciéon con los hombres.
LLas mujeres enfrentan obstaculos estructurales y cultura-
les que dificultan su inclusion financiera. Entre estos se
encuentran las barreras sociales restrictivas, la desigual-
dad en el acceso a tecnologia, los costos de dispositivos
y los sesgos en las instituciones financieras. La falta de
productos financieros adaptados a las necesidades de las
mujeres agrava su situacion, especialmente en el acceso
a créditos y seguros. A menudo, las mujeres no pueden
cumplir con los requisitos de colateral exigidos por las
instituciones financieras, lo que limita ain mas su acceso a
financiamiento. Es asi como la transformacion digital pre-
senta oportunidades para mejorar la inclusién financiera,
permitiéndoles a las mujeres acceder a cuentas de ahorro
y sistemas de pago digitales desde casa. Sin embargo, es
necesatio crear condiciones que garanticen la confianza de
las mujeres en las finanzas abiertas y la digitalizacion, asi
como mejorar su educacion financiera para que puedan

aprovechar estas ventajas.



Por lo anterior, se requiere de una perspectiva de género
en las politicas publicas y en la regulacién para eliminar las
barreras que limitan el acceso de las mujeres a servicios
financieros. Uno de los desatios mds apremiantes para el
acceso al ecosistema financiero radica en el elevado costo
de la tecnologia, asi como en el persistente analfabetismo
financiero y digital que impacta a sectores amplios de la po-
blacién y en especial a las mujeres. Por lo tanto, una forma
de evitar los altos costos es implementar subsidios o apoyos
financieros que reduzcan el costo de la tecnologfa, todo
orientado a mujeres en zonas rurales o de bajos ingtresos.
Esta medida es fundamental para mitigar la pobreza digital
que afecta a tantas mujeres en condiciones de vulnerabili-
dad. Asimismo, es crucial mejorar la infraestructura digital
y la conectividad en areas rurales y dispersas, garantizando
que las mujeres puedan acceder y aprovechar todas las
herramientas tecnoldgicas disponibles.

Adicionalmente, se debe impulsar iniciativas de in-
clusion financiera digital que les permitan a las mujeres
desarrollar y poner en marcha sus ideas de negocio digital,
siempre con un acompaflamiento que potencie su autono-
mia y liderazgo en los entornos econémicos contempo-
raneos. Una de las formas para promover las iniciativas
de las emprendedoras es realizar estudios de mercado
que permitan adaptar los productos financieros a sus
necesidades especificas. Los préstamos deben ajustarse en
términos de montos, plazos de repago, colateral, garantias,
tasas de interés y los conceptos financiables, ademas de
simplificar los requisitos de informacién. Todo esto debe
reflejar la realidad de las empresarias para ser efectivo.

Asimismo, es esencial fomentar la autonomia financie-
ra de las mujeres a través del acceso y uso de tecnologia.
Crear espacios de practica para mejorar sus habilidades

tecnoldgicas, se fortalecera su inclusion financiera y su
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capacidad para aprovechar las oportunidades del sistema
financiero digital. También se recomienda promover pro-
gramas de capacitacién en habilidades digitales, facilitando
el acceso a dispositivos méviles, planes de datos, internet y
otras herramientas tecnologicas esenciales, contribuyendo
asf a incrementar la confianza de las mujeres en su proceso
de transformacién digital. Por ejemplo, GSMA cre un
programa en el 2023 para que mujeres y nifias de toda
América Latina entren a internet y lo usen para acceder
a educacion, servicios esenciales y recursos comerciales.

Por otra parte, es indispensable llevar a cabo una eva-
luacién rigurosa de la inclusion financiera de productos
y servicios digitales desde la perspectiva de género en
Colombia. Esta medicién debe desagregarse por sexo
y otras variables de género, analizando su uso en todas
las regiones del pais, dado que las mujeres contindan de-
pendiendo en gran medida del efectivo y participando de
forma significativa en la economia informal. Actualmente,
la falta de informacion clara y detallada sobre el uso de
productos digitales por parte de las mujeres dificulta el
disefio de politicas efectivas.

Ademas, se sugiere modificar la regulacion vigente
para facilitar el acceso a productos y servicios digitales, lo
que incluye la revision de préstamos con tasas de interés
elevadas y tramites excesivos, asi como la adopcién de
sistemas de scoring que integren a las mujeres en el sistema
financiero existente. Hs vital avanzar en la implementa-
cién de finanzas abiertas que faciliten el intercambio de
datos, ampliando las oportunidades de acceso a servicios
financieros para mujeres que, a menudo, se encuentran
excluidas de los productos financieros.

Ademis, es fundamental que las politicas publicas
incorporen una perspectiva de género para reconocer y

abordar eficazmente las barreras que enfrentan las mujeres



en el acceso y progreso dentro del mercado laboral. No
solo es necesatio eliminar los obstaculos actuales, sino
también crear nuevas oportunidades laborales y adaptarse
a las transformaciones tecnoldgicas, todo con especial
atencion a las mujeres con menores niveles de calificacion.

La falta de acceso a productos financieros adecuados
también perpetua ciclos de pobreza y dependencia eco-
némica. Cuando las mujeres no tienen acceso a crédito,
seguros o cuentas de ahorro formales, enfrentan mayores
barreras para acumular capital y generar ingresos soste-
nibles. Respecto al crédito, la recomendacion del BID
(2022) es flexibilizar las condiciones de la garantia, lo que
incluye ofrecer créditos sin garantia o aceptar garantias no
tradicionales (familiares como garantes, joyas, mobiliario,
entre otros).

Finalmente, se subraya la relevancia de introducir el
mentoring empresarial como una estrategia clave y efectiva
para reducir la brecha de género, promoviendo la solidari-
dad entre mujeres y apoyando su participacion y desarrollo
profesional en el ambito digital y financiero.
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CAPITULO 11

Avanzando hacia
el bienestar de la
mujer rural

Marta Lucia Ramirez de Rincén

Resumen

Este capitulo explora la relacion entre el crédito y el bien-
estar a nivel global, destacando cémo el acceso al crédito
es una herramienta clave para abrir nuevas posibilidades
de mejora sostenible en la calidad de vida de las personas
en la medida en que les permite acceder a bienes y servi-
cios esenciales para crecer en sus capacidades de generar
ingresos, posiblemente alcanzar autonomia econémica y,
con ella, lograr bienestar

Sin embargo, el crédito en si mismo no es sinénimo
de una economia de bienestar, pues alcanzar ese objetivo
requiere del trabajo articulado de las entidades crediticias
con otras instituciones publicas y privadas para que el
concepto de bienestar sea el resultado de un objetivo

ambicioso y trascendente que involucre politicas pablicas
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de largo plazo con la gestion de entidades privadas y
actores sociales.

En el caso de las mujeres rurales, tema principal de
nuestra preocupacion, las politicas publicas focalizadas
en ese segmento son fundamentales para que puedan
satisfacer necesidades basicas de inclusion social, re-
duccién de la pobreza, salud, educacion, capacitacion
para el empleo y, en conjunto con instituciones fi-
nancieras, politicas que promuevan el acceso de las
mujeres a la educacién téenica, la economia circular,
protecciéon de los ecosistemas, cuidado infantil, parti-
cipacién ciudadana y desarrollo econdémico a través de
emprendimientos y asociatividad en proyectos rurales
de valor agregado y potencial de mercado. Desde nin-
gun punto de vista le conviene a la sociedad colom-
biana mantener la exclusién financiera de las mujeres
rurales, puesto que ello no solo limita su capacidad
de inversién y desarrollo personal, sino que también
afecta negativamente la educacioén y oportunidades de
sus hijos, perpetuando asf un ciclo de pobreza que se
transmite de generaciéon en generacion.

Una vez resueltas las necesidades basicas, el acceso a la
financiacion es indispensable para satisfacer los requisitos
habilitantes para su desarrollo productivo y autonomia
financiera, con lo cual aumentaran de manera sostenible su
capacidad de generar y manejar recursos financieros que
atiendan sus necesidades e impulsen su mayor desarrollo
en el mediano plazo con la capacidad de ahorrar, invertir
y comprar vivienda.

En efecto, el bienestar como objetivo de desarrollo no
depende tan solo del acceso a la financiacion, sino de un
liderazgo publico-privado encaminado a alcanzar un esta-
dio superior de desarrollo en el que sectores vulnerables

de la poblacion se conviertan en generadores de riqueza



y progreso. En ese orden de ideas, la poblacion rural, y
en especial las mujeres rurales, necesita que las politicas
publicas se enfoquen en ayudarles a dar los primeros
pasos para resolver de manera integral los habilitantes
que las hagan productivas y autonomas. Sin embargo, el
crédito sf es un complemento o una condicién indispen-
sable para la escalabilidad hacia una mayor estabilidad,
libertad y seguridad en la toma de decisiones econémicas,
un mayor acceso a la demanda de servicios financieros
y la capacidad de tomar decisiones informadas que les
permitan mayor planificacion y generacion de recursos,
ahorros, inversiones y reservas para poder atender gastos
extraordinarios o imprevistos sin que ello signifique un
riesgo critico para su estabilidad financiera.

Ast las cosas, el crédito es solo un componente de un
objetivo mas amplio: la creacién de una sociedad con ma-
yores niveles de bienestar, en donde el bienestar financiero
es una parte del enfoque para el desarrollo individual,
fundamental para contribuir al desarrollo econémico
sostenible y equitativo de una nacién.

A nivel internacional, mecanismos como los seguros
paramétricos en Africa, las garantias gubernamentales en
Europa vy, sobre todo, la experiencia que en igual sentido
se aplicé en Colombia durante la pandemia a través del
Fondo Nacional de Garantfas y la digitalizacién en Asia,
han demostrado ser eficaces para facilitar el acceso al
crédito, especialmente en zonas rurales.

Los productos financieros crediticios adaptados a las
realidades de grupos vulnerables, como las mujeres rura-
les, no solo les permiten mejorar su situacion econémica,
sino también transformar su relacién con el sistema fi-
nanciero, permitiendo la escalabilidad de sus actividades
productivas y generandoles confianza, lo que facilita su

inclusion en la economia formal.
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En Colombia, es fundamental extrapolar las leccio-
nes globales para promover una economia del bienestar
mediante politicas publicas coherentes y sostenibles en
el largo plazo. La adaptacion de productos financieros a
las necesidades locales, como los score crediticios diferen-
ciados o platatormas peer-to-peer (P2P), combinadas con la
digitalizacion de servicios financieros y el fortalecimiento
de la infraestructura bancaria, pueden mejorar el acceso
al crédito de esos sectores vulnerables, especialmente
en zonas rurales, requisito fundamental para superar la
pobreza y la informalidad.

Se requiere, pues, de una estrategia de largo plazo en
la que el crédito, junto con politicas publicas integrales,
fomenten oportunidades de desarrollo que permitan ce-
rrar brechas de inequidad, brindando las condiciones
habilitantes para hacer parte de la capacidad de genera-
cién de riqueza en la sociedad. El crédito es, entonces,
un catalizador para el bienestar econémico, pero siempre
dentro de un marco mas amplio de inclusién que busque

el bienestar de toda la poblacién.

Introduccion

El PIB per capita de Colombia, entre el 2018 y el 2023,
aumento a USD 6.416,01 tras una caida en el 2020 a USD
5.857,17 debido a la pandemia, pero a partir de entonces
el crecimiento ha sido mas moderado que el ritmo de au-
mento que trafa. Fue asi como llegamos a USD 6.850,20
en el 2023, reflejando la recuperacion econémica (Banco
Mundial, 2024).

A pesar de la mejora en las cifras del PIB per capita,
su efecto en el bienestar de los hogares sigue siendo limi-

tado no solo por cuenta de la inflacién y la inestabilidad



econémica derivada de la pandemia, sino en parte por las
barreras estructurales en el acceso a crédito y servicios
financieros inclusivos. El acceso al crédito es clave para
aprovechar oportunidades que promuevan el desarrollo
econémico individual y colectivo, pero presenta desafios
significativos para las poblaciones mas vulnerables y en
especial las de las zonas rurales. Estas limitaciones restrin-
gen la capacidad de los hogares para invertir en vivienda,
educacion y activos que les faciliten su trabajo de cultivar
el campo o en actividades silvopastoriles que les hagan
viable escalar en sus emprendimientos para que no sean
simplemente de subsistencia, lo cual afecta directamente
su bienestar y su capacidad para superar ciclos de pobreza.

Al analizar 1a encuesta de calidad de vida de Colombia,
elaborada por el Departamento Administrativo Nacional
de Estadisticas (DANE), en €1 2023, apenas el 39 % de los
hogares del pafs habita una vivienda propia (7,2 puntos
porcentuales menos que en el 2019), solo el 44,2 % per-
tenecen al régimen contributivo y el 55,6 % al subsidiado
(4.2 puntos porcentuales menos que en el 2019), el nivel
de educacién promedio es de 10 afios pero solo el 30 %
han accedido a educacién superior, el 47,3 % de los jefes
de hogar o sus conyuges se consideran pobres y, en una
escala de 0 a 10, en las personas mayores de 15 afios,
apenas un promedio de 6,8 % se siente satisfecha con
su nivel de ingreso (entre aquellas que reciben ingresos)
(DANE, 2024).

Por otro lado, el informe de pobreza monetaria del
DANE muestra que, en Colombia, la incidencia de la
pobreza monetaria en el 2023 fue del 33 %, siendo espe-
cialmente alta en zonas rurales, en donde alcanzo el 41,2
% en comparacion con el 30,6 % de las cabeceras. La
brecha de género es evidente: el 37,7 % de los hogares
con jefatura femenina en el 2023 vivian en pobreza, frente
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al 29,5 % de hogares encabezados por hombres, siendo
también mas critica la situacién para las mujeres rurales,
ya que la brecha de pobreza en centros poblados y rurales
dispersos fue del 16,6 %, superando la media nacional.

Por su parte, la incidencia de la pobreza extrema fue
del 11,4 %, siendo significativamente mayor en las zonas
rurales, donde alcanzé el 19,8 % en comparacioén con el
8,9 % de las cabeceras. Aqui también la brecha de género
es notable, pues el 13,9 % de los hogares encabezados por
mujeres vivian en pobreza extrema, frente al 9,5 % de ho-
gares liderados por hombres. La situacion es especialmente
critica para las mujeres rurales, ya que la brecha de pobreza
extrema en centros poblados y en lo rural disperso llegd
al 7,5 %, superando la media nacional, lo que indica clara-
mente las prioridades de una intervencién con sentido de
urgencia para reducir estas desigualdades (DANE, 2024).

En cuento a la pobreza ,ultidimensional'”, el 12,1 %
de la poblacién se encontraba en esa situacion en el 2023,
con una incidencia mucho mayor en las zonas rurales (25,1
%) en comparacion con las cabeceras (8,3 %). Una vez
mas, aparecen mas afectadas las mujeres, ya que el 13,2
% de los hogares encabezados por mujeres eran pobres
multidimensionalmente, frente al 11,2 % de los hogares
liderados por hombres.

Evidentemente, las mujeres rurales enfrentan mayores
privaciones de rafz, puesto que alli, a diferencia de en las
zonas urbanas, presentan mayor rezago en la dimension
de la educacion, lo que mas contribuye a su pobreza mul-
tidimensional con un 37,6 %, seguida por el trabajo (28,6
%), nifiez y juventud (12,9 %), condiciones de la vivienda
(15,9 %) y salud (5 %) (DANE, 2024).

175 La pobreza multidimensional, segiin el DANE, es una medida que evalia
las carencias de un hogar en aspectos clave como educacion, trabajo, salud,
condiciones de la vivienda y factores relacionados con la nifiez y juventud
mis alla de los ingresos monetarios (DANE, 2024).



% Acceso a Crédito

Ahora bien, si ademas de tener en cuenta el ingreso per
capita de Colombia se tiene en cuenta el acceso al crédito
como medio para la obtencién de bienestar, vemos que
hay una disminucién de este a nivel nacional, pasando del
40,1 % en el 2018 al 35,3 % en el 2023, con diferencias
claras entre zonas rurales y urbanas. En efecto, en areas
rurales, el acceso a microcréditos (cuyo impacto en bien-
estar es menor) fue del 10 %, aproximadamente, frente
al 4,3 % en las urbes, mientras que el crédito de consumo
y de libre destinacion en areas rurales se situé en 6,1 %,
comparado con el 23,7 % de las zonas urbanas.

Segun el género, a nivel nacional, los hombres tuvieron
el 21,1 % de acceso a crédito de consumo frente al 17,6 %
de las mujeres. Y, de nuevo, las mujeres rurales enfrentaron
la mayor brecha de acceso en comparacion con los hombres
rurales y con las mujeres urbanas, todo lo cual destaca tanto la
necesidad de politicas ptblicas como de estrategias del sector
financiero focalizadas en el acompafiamiento en actividades
que se conviertan en habilitantes para lograr un mayor nivel
de ingresos a través de la financiacion de libre inversion y de
consumo (Banca de las Oportunidades, 2024).

Grafico 1. Brecha de género en el acceso al crédito
Fuente: elaboracion propia. Datos de Banca de
las Oportunidades.
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En Colombia, al igual que sucede en los paises de Amé-
rica Latina y el Caribe, los bajos niveles de bienestar estan
determinados por reducidos niveles de ingreso estable vy,
por tanto, a un muy limitado acceso al crédito que permita
alcanzar mayores niveles educativos y posibilidades de
adquisicion de activos productivos o desarrollar empren-
dimientos para una parte significativa de la poblacion.

LLa evidencia de la pobreza monetaria extrema y mul-
tidimensional, as{ como la disminucién registrada en el
acceso al crédito y un modesto crecimiento del PIB per
capita, reflejan las dificultades econémicas que enfrenta
el pais, lo que se ve acentuado en el caso de las mujeres
rurales, tal como demuestra, entre otros, el indice de una
vida mejor de la OCDE.

En Colombia, el ingreso promedio per capita familiar
disponible neto, USD 13.090, es significativamente menor
que el promedio de la OCDE de USD 30.490 al afio. En
nuestro pafs, solo el 58 % de las personas de 15 a 64 afios
tienen un trabajo remunerado y con relativa estabilidad,
frente al 66 % en la OCDE. En educacién, solo el 59 %
de los adultos han completado la educacién media supe-
rior, comparado con el 79 % en la OCDE, y en cuanto
a vivienda, apenas el 39 % de los hogares colombianos
son propietarios de su hogar. Ademas, la esperanza de
vida al nacer en Colombia es de 77 afios, mientras que
el promedio de la OCDE es de 81 afios. En términos de
satisfaccion con la vida, los colombianos otorgaron una
calificacién promedio de 5,7 sobre 10, comparado con el
promedio de 6,7 de la OCDE, evidenciando la brecha en
bienestar entre el pafs y otras naciones de la organizacién
(OECD, 2020).

En conclusion, las brechas de pobreza en Colombia

afectan mucho mads a las mujeres que alo hombres, siendo



la situacion de las mujeres rurales la que debe atenderse
con prioridad mediante el disefio de politicas publicas
integrales para el acompafiamiento a proyectos de inclu-
si6n econdémica y un mayor acceso a servicios financieros,
pero particularmente a servicios crediticios, para lo cual
deberfa incluirse el otorgamiento de garantias por el ENG

para el endeudamiento de las mujeres.

Rol de la mujer en el desarrollo
economico

Las mujeres de los diversos grupos enfrentan desafios
significativos, principalmente relacionados con la falta de
acceso a recursos y la desigualdad de oportunidades, tal
como se pudo apreciar en la introduccion. Segun datos del
DANE, en los dltimos tres afios, el desempleo femenino
ha alcanzado un promedio del 15,1 %, la brecha salarial se
sitia en 6,3 % a favor de los hombres y el 87,4 % de las
propietarias de micronegocios no realiz6 aportes a salud.
Corregir estas asimetrias deberfa ser un objetivo priori-
tario, ya que su superacion mejorarfa automaticamente
los indicadores sociales y econémicos del pafs. A nivel
familiar, aunque la familia es un pilar de apoyo crucial,
también puede ser una fuente de presion. En Colombia,
un 45,4 % de hogares reconoce como jefa o cabeza a una
mujer, lo que significa que continua la tendencia creciente
de este indicador tanto en cabeceras municipales como
en centros poblados y zonas rurales dispersas (DANE,
2023 y 2024).

También se ha observado una marcada diferencia en
la composicién de los hogares, lo cual importa en térmi-
nos de desarrollo econémico porque refleja diferencias

estructurales entre hombres y mujeres, especialmente en
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el acceso a recursos y oportunidades. Mientras el 69,9 %
de los hombres jefes de hogar lideran hogares biparenta-
les, solo el 31,4 % de las mujeres lo hace. En contraste,
las mujeres jefas de hogar predominan en los hogares
monoparentales con un 44,8 % frente al 7,1 % para los
hombres. En los 8.2 millones de hogares liderados por
mujeres, el 40,3 % tiene menores de edad y el 34,5 %
incluye adultos mayores, lo que implica mayores respon-
sabilidades de cuidado y sostenimiento, con un ingreso
per capita promedio de COP 1.123.251 en los hogares

con jefatura femenina, menor alos COP 1.338.000 de los
hogares con jefatura masculina (DANE, 2024).

En cuanto al trabajo y su fuente de ingresos, las muje-
res tienden a manejar negocios pequenos y de subsisten-

cia, lo que las hace mas vulnerables a cambios econémicos,



asi como al impacto del cambio climatico y, por supuesto,
a crisis financieras. Un desafio critico es la falta de acceso
a mercados mas formales y estables, ya que sus actividades
productivas, a menudo informales, no les permiten escalar
sus negocios. Esta situacion se ve agravada por su limitada
capacidad para ahorrar e invertir debido a la naturaleza
inestable de sus ingresos. Ademas, aunque reconocen el
valor del dinero, su acceso al crédito formal es restringido,
lo que frena su capacidad para financiar proyectos mas
ambiciosos o expandir sus negocios (CAL, 2023).

La asociatividad también presenta retos. Aunque al-
gunas mujeres ven valor en asociarse con otras empren-
dedoras, hay un miedo significativo a los riesgos que esto
implica, como errores de gestion o conflictos con los
socios. Esto limita su capacidad para generar economias
de escala y aprovechar las ventajas de la colaboracion. En
términos de tecnologfa, aunque la mayorfa ha adoptado
herramientas digitales debido, entre otras razones, al au-
mento en el acceso a internet para comunicarse y vender
sus productos, ain enfrentan desafios en cuanto a la
confianza y habilidades tecnolégicas mas avanzadas. La
falta de confianza en las compras en linea o en los sistemas
bancarios digitales evidencia una brecha digital que debe
cerrarse para que las mujeres puedan beneficiarse plena-
mente de estas herramientas (Catlos Gustavo Cano, 2014).

Estos desaffos estructurales de la mujer refuerzan la
importancia de politicas publicas y estrategias privadas con
enfoque de género que promuevan el acceso a la inclusion
financiera, el crédito formal y al bienestar econémico,
particularmente para mujeres en contextos vulnerables.

Por lo tanto, el objetivo de este capitulo es evaluar
como los productos financieros de crédito pueden incen-
tivar el bienestar, promoviendo obviamente una mayor

educacién financiera y el uso responsable del crédito
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para evitar el sobreendeudamiento, todo con un enfoque
especial en el impacto y beneficios que estas soluciones
pueden ofrecer a la mujer rural.

Para cllo, se desarrollaran las siguientes secciones:
una revision de literatura sobre bienestar y acceso al cré-
dito, analisis de literatura y experiencias internacionales,
un diagnostico de la situacion en Colombia, evaluacion
de politicas publicas colombianas, propuesta de politica
publica y una reflexion final que integre los hallazgos y

conclusiones.

Componentes del Bienestar y su
Relacion con el Acceso al Crédito

¢Qué es el bienestar? De acuerdo con la Organizacion
parala Cooperacion y Desarrollo Econémico (OCDE) en
su informe sobre el indice para una vida mejor, se define
como el conjunto de condiciones de vida a nivel indivi-
dual, del hogar y de la comunidad que reflejan como las
personas experimentan sus vidas “aqui y ahora”. El bien-
estar implica tanto 1) las condiciones materiales (como
ingresos, riqueza, vivienda y calidad del trabajo) como 2)
los factores de calidad de vida (salud, desarrollo de habili-
dades, calidad ambiental, bienestar subjetivo y seguridad)
también abarca 3) los aspectos de la conexién social, el
equilibrio entre trabajo y vida personal y la participacion
civica y comunitaria (OECD, 2020).

Por otro lado, ¢qué es la economia? De acuerdo con
Gregory Mankiw, reconocido profesor de economia de
la Universidad de Harvard, es el estudio de cémo la so-
ciedad administra sus recursos escasos. Dado que en la
mayoria de las sociedades los recursos no son asignados

por el estado ni por un dictador, su distribucién se



realiza a través de las decisiones conjuntas de millones de
hogares y empresas. L.os economistas estudian cémo las
personas toman decisiones, cuanto trabajan, qué compran,
cuanto ahorran y en qué invierten, as{ como las interac-
ciones entre individuos y sus consecuencias en el precio
y la cantidad de bienes en el mercado, pero ademads ana-
lizan las fuerzas y tendencias que afectan a la economia
en su conjunto, incluyendo el crecimiento del ingreso
promedio, la tasa de empleo y la inflacion (Mankiw, 2012).

-

Por lo tanto, la “economia del bienestat” es la vision

de una sociedad que se centra en el bienestar de las per-
sonas en lugar de enfocarse unicamente en el crecimiento
econdémico y el producto interno bruto (PIB). En dicha
economia, el éxito de las politicas piblicas se mide por la

contribucién al bienestar, la sostenibilidad y la igualdad.
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LLa economia del bienestar busca, entonces, reemplazar
el PIB como el indicador fundamental del rendimiento,
proponiendo un sistema que priorice la salud, la igualdad,
la educacion, la prosperidad compartida y la sostenibi-
lidad ambiental, guiando a los gobiernos, empresas y
ciudadanos hacia actividades que promuevan el bien-
estar colectivo y un planeta mas saludable (Wellbeing
Economy Alliance, 2020). De acuerdo con el indice de
una mejor vida de la OCDE, los paises que logran tener
estos niveles de bienestar son Noruega, Islandia, Suecia,
Suiza y Finlandia, pero en los que se observa una menor
diferencia entre los niveles de bienestar de los hombres y
mujeres son Estados Unidos, Noruega, Australia, Islandia
y Holanda (OECD, 2020).

Colombia tiene que avanzar hacia un objetivo mas
integral y ambicioso como el de la economia del bienestar,
involucrando a los diferentes actores publicos, privados
y sociales para que trabajen de manera articulada y con
visién y metas de mediano y largo plazo para hacer mas
eficiente el gasto publico en el desarrollo de habilitantes.
como la educacién, la salud y las habilidades para el em-
pleo y el empoderamiento econémico, siempre con el
apoyo de sectores productivos. Asf mismo, deben articu-
larse esfuerzos y recursos para invertir en infraestructura
fisica y digital que conecten a los grupos mas vulnerables
y en particular a las mujeres rurales con los principales
mercados, desarrollando estrategias y metas que reduzcan
la desigualdad econémica y social para alcanzar una eco-
nomia del bienestar con el propésito comun de lograr en
los proximos cinco afios unos indicadores de desarrollo
mas equitativos, inclusivos y sostenibles que nos enruten
de manera irreversible en esa direccion.

Una vez definido el concepto de bienestar, comenzare-

mos abordando algunos de sus componentes clave, como



son la estabilidad de los ingresos, educacion, vivienda,
salud y acceso a bienes. En este marco, el bienestar fi-
nanciero adquiere un papel central, ya que estd intrinseca-
mente ligado ala capacidad de las personas para gestionar
adecuadamente recutsos e instrumentos financieros, asf
como su acceso al crédito en aras de mejorar su calidad de
vida y cerrar brechas de desigualdad de manera sostenible.

Tal como lo expresan Augusto Lopez Claros y Bahiy-
yih Nakhjavani, la desigualdad de género refleja una desas-
trosa crisis global que empeora la economia, contribuye a
la inestabilidad politica y a la confianza de la sociedad en
las instituciones democraticas y hace mas lenta la lucha
contra la pobreza. Como sugieren los autores del libro
Tonaldad para las mujeres, prosperidad para todos (Lopez Claros
y Nakhjavani, 2020), debe haber una escalada urgente
de esfuerzos, ya que la subyugacion de las mujeres le ha
traido dafios indecibles a la humanidad, imponiendo un
alto costo al bienestar y al progreso humano en todas

partes del mundo.

Componentes del bienestar
Segin la OCDE, los componentes del bienestar incluyen
la relacion compleja entre al menos tres areas, en las cua-
les sobresalen: 1) la salud, esperanza de vida, seguridad
y el acceso a condiciones de vivienda adecuadas; 2) el
empleo, las posibilidades de generacién de ingresos y la
satisfaccion con la vida, la conexion social y el bienestar
emocional y mental; y 3) la educacion, el desarrollo de
habilidades, la igualdad y equidad en oportunidades, el
cuidado del medio ambiente, la participacion civica y la
confianza en las instituciones (OECD, 2020).

De acuerdo con Manfredi y Di Pasquele (2021), el
bienestar considera objetivos minimos de los mualtiples
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componentes que integran el concepto. En salud: evitar la
morbilidad y estar bien nutrido; en educacion: saber leer
y escribir; en trabajo: calidad, estabilidad y satisfaccién
laboral; y los ingresos como un punto de partida util.
Ademis, se incluyen elementos como servicios sanitarios,
vivienda, cultura, ocio, medio ambiente y seguridad.

Por otro lado, para Oslund (2014), el bienestar es un
concepto multidimensional que abarca varios componen-
tes: el bienestar econémico, que implica la distribucion
equitativa de recursos y la satisfaccion de necesidades
patrimoniales; la utilidad, que se refiere a la satisfaccion
que los bienes y servicios brindan a las personas; las
capacidades y oportunidades, que incluyen la libertad de
acceder a ventajas y alcanzar el desarrollo personal; y los
indicadores sociales, que abarcan aspectos como salud,
educacion y calidad de vida. Estos elementos permiten
una comprension mas completa del bienestar, integrando
factores econémicos, sociales y subjetivos que influyen en
la calidad de vida de los individuos y la sociedad.

Segun el indice de pobreza multidimensional (IPM) tal
como se mide en Colombia, el bienestar se compone de
cinco dimensiones esenciales: condiciones educativas del
hogar, condiciones de la nifiez y juventud, salud y trabajo,
acceso a servicios publicos domiciliarios y condiciones
de la vivienda.

Estas dimensiones reflejan aspectos fundamentales
que permiten evaluar la calidad de vida y el bienestar de
los hogares, abordando no solo el acceso a recursos eco-
némicos, sino también factores que inciden directamente
en la satisfaccion de las necesidades basicas y el desarrollo
integral de los individuos (DANE, 2024).

Siendo, entonces, el bienestar un concepto integral
cuyos componentes antes enunciados abarcan factores

econémicos, sociales y subjetivos, la busqueda de este



objetivo implica el desarrollo de politicas publicas, es-
trategias privadas, acciones sociales y planes individuales
para cada uno de sus componentes, considerando ademas
la equidad, la participacion civica y el desarrollo de ha-
bilidades y oportunidades como una dimensién holistica
que debe combinar el acceso a recursos materiales con el
desarrollo personal y social como condiciones para lograr

una vida plena y segura.

Relacion del acceso al crédito conel
bienestar

Elingreso y el bienestar estan profundamente relaciona-
dos, ya que un mayor nivel de ingresos les permite a las
personas acceder a mayores posibilidades de invertir en
su propio desarrollo para lograr mejores condiciones de
vida y mayor estabilidad econémica. Componentes del
bienestar, como el acceso a la educacion, la salud fisica y
mental, la vivienda de calidad y los servicios esenciales, es-
tan directamente influenciados por el ingreso disponible.

El ingreso, que incluye sueldos, salarios, beneficios
sociales, rentas, dividendos y transferencias, define la ca-
pacidad de los individuos para cubrir necesidades basicas y
mejorar su calidad de vida. Asimismo, el acceso al crédito
juega un papel importante, ya que facilita la obtencion de
bienes y servicios o la realizacion de inversiones que de
otro modo serfan inaccesibles, mejorando las oportuni-
dades de progreso individual y desarrollo social.

El crédito, gestionado adecuadamente, es un instru-
mento clave no solo para satisfacer necesidades inmedia-
tas, sino también para asegurar mejores condiciones de
vida futuras. Por ello, el crédito debe entenderse preferi-
blemente como un complemento del ingreso que, utiliza-

do con criterio, evaluacién y responsabilidad, contribuye
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al bienestar de manera sostenible tal como lo estipula el
documento de la OECD, Estrategias nacionales de inclusion y
edncacion financiera en América Latina y el Caribe. Este docu-
mento analiza iniciativas implementadas en 13 pafses de
la region entre el 2012 y el 2019, disefiadas para reducir
la pobreza y fortalecer los sistemas financieros. Aunque
se ha avanzado en inclusion financiera, persisten barre-
ras significativas en el acceso a los servicios financieros.
Ademas, subraya la importancia de un uso adecuado de
los instrumentos financieros dado el impacto potencial-
mente negativo que podrian tener en el largo plazo si no
se gestionan correctamente, como el riesgo de sobreen-
deudamiento (OECD, 2020).

Un ejemplo concreto de cémo el acceso y uso ade-
cuado del crédito pueden tener un impacto positivo en el
bienestar de la poblacién se observa en las zonas rurales
de India entre 1983 y el 2000. Segun el estudio de Menon
(2009), 1a probabilidad de que las mujeres se dediquen al
autoempleo aumento sustancialmente al tener acceso a
un préstamo en comparacion con los hombres. Durante
este periodo, la expansion del programa de banca rural
llevé a un crecimiento significativo en las oportunidades
de autoempleo para las mujeres. Como resultado, el nd-
mero de mujeres en la fuerza laboral rural se triplico,
pasando de 0.9 millones a 2.7 millones. Este caso demues-
tra como el acceso y manejo responsable del crédito
puede empoderar econémicamente a las mujeres, permi-
tiéndoles emprender y generar sus propias fuentes de
ingresos, lo que refuerza la necesidad de desarrollar pro-
gramas de educacion financiera de la mano con programas
de formacion en actividades econémicas sectoriales exis-
tentes en las diferentes regiones para apoyar su desarrollo
y potencial de llegar al mercado nacional de tal manera

que se garantice el impacto positivo del crédito bien



gestionado en el bienestar individual y colectivo (Nidhiya CAPITULO 11
Menon, 2009). En Colombia, a corte del 30 de junio del
2024, el 43 % del total de desembolsos de créditos de
consumo, alrededor de COP 16.6 billones, fueron desti-

nados a mujeres (Banca de las Oportunidades, 2024).

Por otro lado, la investigacion Determinantes de la tenencia
de vivienda en Bogotd revela que el acceso al crédito es uno
de los principales factores que influyen en la tenencia de
vivienda propia o en arriendo en Bogota. Los hogares
con menores ingresos, menor nivel educativo y empleos
informales son los mas propensos a vivir en arriendo, ya
que enfrentan mayores dificultades para acceder a crédito
hipotecario. El analisis muestra que la falta de acceso al
financiamiento es una barrera clave para la compra de

vivienda, particularmente en los estratos bajos y medios, | 529
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donde la capacidad de ahorro también es limitada. En
el2011, el 41,4 % de los hogares bogotanos vivia en
arriendo y mas de un tercio de ellos indicé que no podian
adquirir vivienda propia debido a la falta de capacidad
de pago y acceso a crédito. Ademas, sugiere que los ni-
veles educativos mas bajos no solo limitan el acceso al
crédito, sino que también pueden dificultar la gestién de
este (Observatorio Dindmicas del Territorio, 2014). Para
dimensionar, también el 43 % del total de créditos de
vivienda otorgados en Colombia, a corte del 30 de junio
del 2024, COP 3.7 billones aproximadamente, se le han
otorgado a mujeres (Banca de las Oportunidades, 2024d).

Similarmente, en cuanto al acceso a otros activos, el
informe The Major Deterninants of U.S. Automotive De-
mand analiza los factores econémicos que influyen en
la demanda de automoviles en los Estados Unidos, con
especial atencién en cémo las fluctuaciones en el acceso
al crédito, el crecimiento del PIB, las tasas de desempleo
y los precios del combustible afectan las ventas de vehi-
culos. El analisis se basa en una revision de indicadores
mactroecondémicos, utilizando datos historicos de ventas
de vehiculos y modelos de prevision a largo plazo para
estimar tendencias futuras. Los resultados del estudio
muestran que la demanda de vehiculos esta altamente
correlacionada con el crecimiento del PIB y que la dis-
ponibilidad de crédito juega un papel fundamental en las
ventas a corto plazo. El estudio concluye que el acceso
al crédito impulsé una expansion de las ventas durante el
auge del crédito subprime y que el mercado automotriz se
mantendra robusto en el largo plazo debido a la necesidad
de reemplazo de vehiculos y el crecimiento poblacional
(Center for Automotive Research, 2009). Sin embargo,
durante el auge del crédito subprime, por ejemplo, el acce-

so a financiamiento impulsé una expansién significativa



de las ventas, pero también generé vulnerabilidades en
ciertos grupos de consumidores que accedieron a créditos
sin realmente tener la capacidad pago y gestion de estos
(BBC, 2009).

La investigaciéon de Polo y Pinzén (2024) analiza
cémo el crédito educativo ofrecido por diversas entida-
des financieras influye en el acceso a la educacion supe-
rior en una universidad privada. Con presencia en varias
regiones de Colombia, a través de un enfoque multimo-
do, que incluye encuestas, grupos focales y entrevistas, se
examinan las experiencias de los estudiantes que utilizan
estos créditos, asi como los factores territoriales y so-
cioeconémicos que afectan su acceso. Para dimensionar,
en Colombia, el Icetex, durante el primer semestre del
2024, con corte al 30 de junio, otorgd 27.287 créditos
educativos, 56,34 % a mujeres, desembolsando mas
de COP 279 mil millones, un aumento del 8,3 % en
comparacién con el segundo semestre del 2023 (Icetex,
2024). Los resultados muestran que el crédito educativo
es fundamental para facilitar la entrada de estudiantes
de estratos bajos a la educacion superior, especialmente
en areas con menos opciones educativas. Sin embargo,
persisten barreras relacionadas con la disponibilidad
del crédito y las condiciones econdémicas que dificultan
la permanencia, el cumplimiento con las obligaciones
financieras y la finalizacion de los estudios. El estudio
concluye que aunque el crédito educativo amplia el ac-
ceso, es necesario mejorar las politicas y las condiciones
de financiamiento, al igual que la gestién de este, para
asegurar el éxito académico de los beneficiarios.

Como observamos en los determinantes del acceso a
bienes y servicios (algunos componentes del bienestar), el
acceso al crédito facilita la consecucién de componentes

clave del bienestar, actuando como un puente que les
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permite a las personas superar las limitaciones de ingresos
actuales y mejorar sus condiciones de vida. En particular,
los casos analizados demuestran como el crédito, gestio-
nado adecuadamente, se convierte en una herramienta
transformadora para reducir brechas de género, empo-
derando econémicamente a las mujeres y ampliando sus
oportunidades de desarrollo personal y profesional. Esto
subraya la importancia de disefiar politicas que consideren
las necesidades especificas de género, promoviendo un
acceso mas equitativo al crédito y asegurando que este

contribuya de manera sostenible a su bienestat.

Determinantes del acceso al crédito

Ahora bien, ya que se han definido los componentes
del bienestar y su relacion con el crédito, es clave poder
identificar cuales son los determinantes de acceso al cré-
dito, indistintamente del género, para focalizar esfuerzos
e implementar las politicas que corrijan los obstaculos y
lo incentiven de un modo adecuado.

La intervencion puablica es un determinante clave en el
acceso al crédito, ya que facilita la creacién de estrategias
que promueven la inclusién financiera. El informe con-
junto de la OCDE yla CAF del 2020, Estrategias nacionales
de inclusion y educacion financiera en Ameérica Latina y el Caribe:
retos de implementacion, resalta laimportancia de diagnésticos
exhaustivos basados en metodologias internacionales para
establecer objetivos sélidos.

Elliderazgo gubernamental, con la designacién de un
coordinador nacional, es crucial para garantizar la soste-
nibilidad de las politicas publicas independientemente de
los cambios politicos. Ademas, se recomienda asegurar la
financiacion de estas estrategias desde el principio a través

de presupuestos especificos que protejan los procesos de



los ciclos politicos, lo cual es esencial para fomentar un en-
torno favorable al acceso al crédito (OCDE; CAFE, 2020).

Igualmente, el Banco Mundial, en su informe En-
powering women through digital financial inclusion, destaca que,
para promover la inclusion financiera, especialmente de
las mujeres, es necesario implementar enfoques integrales
y especificos que aborden sus desafios particulares. Esto
implica ir m4s alld de las politicas neutrales y desarrollar
marcos regulatorios con un enfoque transversal y no
disctiminatorio, considerando batreras tanto en el marco
legal como en su implementacioén practica. Es funda-
mental promover soluciones inclusivas, como el uso de
agentes no bancarios, que tienden a beneficiar a mujeres y
poblaciones vulnerables. Ademas, los reguladores pueden
contribuir al empoderamiento de los consumidores y a
un sistema financiero mas inclusivo mediante enfoques
proporcionales y adaptados a las realidades locales. Ex-
periencias como la de México, que implementé requisitos
escalonados para la apertura de cuentas, han demostrado
ser efectivas para ampliar el acceso financiero (Banco
Mundial, 2024).

A su vez, el estudio Cogperativas de aborro y crédito e in-
clusion financiera detalla como las cooperativas de ahorro y
crédito juegan un rol fundamental en mejorar la inclusién
financiera, particularmente en areas rurales del canton de
Guayaquil, Ecuador. A través de encuestas y entrevistas,
se observo que estas cooperativas son clave para facilitar
el acceso al crédito en poblaciones donde la pobreza y
la ruralidad son mas altas, brindandoles oportunidades
a personas que, de otro modo, estarfan excluidas del sis-
tema financiero formal. En estas zonas, las cooperativas
ofrecen servicios financieros accesibles y adaptados a las
necesidades de la poblacion, como créditos productivos

y microfinanzas, lo cual es crucial para el desarrollo de
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pequefios negocios y la mejora de las condiciones de vida.
Sin embargo, persisten desafios, como la desconfianza
hacia las instituciones financieras formales y las barreras
estructurales que dificultan el acceso al crédito. A pesar
de ello, las cooperativas tienen el potencial de ser una
solucién efectiva para aumentar la inclusién financiera
y facilitar el acceso al crédito, impulsando el desarrollo
econdémico en areas rurales (Lara, Villacis y Beltran, 2024).
De acuerdo con el informe de la Superintendencia de
Economia Solidaria, Mujeres forjando cambios en la economia
solidaria, a corte de mayo del 2024, el 52 % de las personas
asociadas a empresas solidarias son mujeres, es decir, alre-
dedor de 3.1 millones (Supersolidaria, 2024) y alrededor
del 1,3 % del total de los desembolsos totales de crédito
de consumo lo realizan las cooperativas financieras (Banca
de las Oportunidades, 2024).

Como complemento al alcance que puedan tener las
cooperativas, la digitalizacién es otro factor clave para
ampliar el acceso al crédito, especialmente para sectores
de la poblacién que enfrentan barreras geograficas o
socioeconémicas. El informe del BID sobre la inclusion
financiera de las mujeres en la economia gig en América
Latina, enfocado en trabajadoras de plataformas digitales
en Argentina, Chile, Colombia y México, destaca que las
brechas de género en el acceso a servicios financieros
se deben a fricciones de mercado, normas sociales y la
desconfianza en el sistema financiero (Carmen Fernandez
Diez, 2023). Las plataformas digitales han demostrado
ser especialmente efectivas en la formalizacion laboral
de las trabajadoras, lo que a su vez impulsa su inclusién
financiera, ya que facilitan el acceso a medios formales de
pago y productos financieros adaptados a sus necesidades.

LLa expansion de la tecnologia y el acceso a datos han

sido fundamentales para reducir las barreras que enfrentan



las mujeres, permitiéndoles manejar sus finanzas desde
sus hogares, algo especialmente relevante en zonas ru-
rales. El informe resalta la importancia de politicas que
reduzcan fricciones en los mercados financieros, como la
implementacién de programas de educacion financiera, la
flexibilizacion de regulaciones laborales y el uso de datos
alternativos para evaluar riesgos crediticios. Asimismo,
la transformacion digital y el impulso al sector fintech son
cruciales para facilitar la inclusiéon financiera (Carmen
Fernandez Diez, 2023).

Tal como hemos afirmado con anterioridad, la edu-
cacion financiera es un determinante crucial en el acceso
al crédito, ya que las personas con mayor conocimiento
financiero estan mejor preparadas para gestionar adecua-
damente sus finanzas y cumplir con los requisitos crediti-
cios y los flujos de ingresos que les permitan atender sus
obligaciones financieras. El documento The Importance of
Financial Literacy and Its Impact on Financial Wellbeing analiza
la importancia de la educacién financiera y como influye
en el bienestar financiero de las personas. La investigacion
resalta que la educacion financiera es clave para tomar
decisiones acertadas sobre el uso de instrumentos finan-
cieros, desde cuentas bancarias hasta activos complejos
como hipotecas y criptomonedas. Uno de los hallazgos
principales es que la alfabetizacion financiera es baja in-
cluso en paises con mercados financieros desarrollados,
lo que afecta mas gravemente a grupos vulnerables, como
mujeres y personas de bajos ingresos. El estudio concluye
que mejorar la educacion financiera debe ser una meta de
las politicas publicas, en alianza con el sector educativo
y las instituciones financieras, para ayudar a las personas
a tomar mejores decisiones con sus activos. Ademas,

tiene un impacto positivo en la economia general, ya que
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promueve la inclusion financiera y la participacion en los
mercados financieros (Messy, 2023).

En linea con la digitalizacion, la expansion de la in-
fraestructura bancaria es un determinante clave del acce-
so al crédito. En el estudio de Sethi (2018), en donde se
analiz6 la inclusion financiera y su relacion con el creci-
miento econémico en 31 paises entre el 2004 y el 2010,
se evidencid que la expansion de servicios e infraestruc-
tura bancaria contribuyé al crecimiento econémico sos-
tenido. Los resultados indicaron una causalidad
bidireccional: el aumento de la inclusion financiera im-
pulsa el crecimiento econémico y, a su vez, el crecimien-
to econémico mejora las posibilidades para la inclusion
financiera. Esto sugiere que las politicas enfocadas en la
expansion de la infraestructura financiera y el acceso a
servicios financieros son fundamentales para estimular el
desarrollo econémico. La implicacion practica es clara: al

mejorar la inclusion financiera, se potencia el crecimien-

to econémico y se contribuye a la reduccion de la pobre-
za y la desigualdad (Dinabandhu Sethi, 2018).




Por otro lado, en paises latinoamericanos donde la
infraestructura financiera es limitada o la regulacion puede
mejorar, el acceso al crédito se ve restringido. Sin embar-
go, un factor que ha demostrado ser clave para superar
estas limitaciones es la penetracién de la banca moévil y
el uso de teléfonos celulares. La amplia disponibilidad
de la telefonfa mévil, incluso en poblaciones de ingresos
medios y bajos, presenta un potencial significativo para
ampliar el acceso a servicios financieros formales. ILa ban-
ca movil, a través de SMS o aplicaciones para smartphones
facilita el acceso al crédito y a otros servicios financieros,
superando las barreras geograficas y de infraestructura
(David Tuesta, 2015).

Finalmente, el acceso a servicios financieros adaptados
es fundamental para garantizar que todos los sectores de
la poblacion, especialmente las mujeres, puedan acceder
al crédito. La incorporacion de la perspectiva de género
en estos procesos no solo facilita el acceso al crédito, sino
que también permite abordar las desigualdades estructu-
rales que limitan el desarrollo econémico de las mujeres.
Un enfoque integral que considere la interseccionalidad
es esencial, ya que factores como la raza, edad y estatus
migratorio afectan de manera diferenciada el acceso a ser-
vicios financieros. Para promover una verdadera inclusion
financiera se recomienda trabajar en tres dimensiones: 1)
mejorar la oferta de productos financieros adaptados a las
necesidades de las mujeres, 2) crear un marco regulatorio
que garantice accesibilidad y calidad y 3) fomentar el uso
y la educacion financiera, especialmente en habilidades
digitales (ONU Mujeres, 2022) (OCDE; CAF, 2020).

De acuerdo con lo anterior, para incentivar el acceso
al crédito, es crucial promover la creacién de un entorno
de politica publica e institucional que facilite la expansion

de la banca y fomente la competencia, asi como esquemas
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financieros que lleguen efectivamente a las regiones, a
las personas mas vulnerables y a las mujeres rurales, que
en muchos casos, con el apoyo que se les brinde para la
asociatividad, pueden generar mayores niveles de pro-
ductividad y competencia que superen las barreras de
desconfianza y les permitan desarrollar economias de
escala que faciliten la llegada al mercado nacional de los
productos de sus comunidades locales.

La digitalizacion y las fintech son fundamentales para
alcanzar a las mipymes y otros segmentos previamente
excluidos, permitiendo una mayor inclusiéon financiera
gracias a soluciones tecnoldgicas adaptadas a sus necesi-
dades (Ziegler ez a/, 2022). Asi mismo, es esencial mejorar
la educacién financiera para que las personas gestionen
mejor sus recursos y expandir la infraestructura bancaria
con servicios diseflados especificamente para responder

a las necesidades diversas de estas comunidades.

Importancia de la salud financiera

Elacceso al crédito debe responder a necesidades concre-
tas de complemento a los recursos propios para la adquisi-
ci6én de servicios, bienes o activos que mejoren el bienestar
de las personas y la mejora de sus condiciones financieras.
Debe existir, entonces, una relacién de proporcionalidad
entre el porcentaje de la generacion de recursos propios y
el de recursos obtenidos mediante endeudamiento durante
un perfodo de tiempo para el desarrollo de una actividad
que adecuadamente gestionada permita mejorar el nivel
de ingresos y el fortalecimiento patrimonial, asi como
la atencion adecuada de las obligaciones financieras sin

comprometer la calidad de vida.



Seguin la UNSGSA', este bienestar se mide a través
de indicadores como el control de deudas, el ahorro y la
estabilidad de ingresos, lo cual es clave para que el acceso
al crédito siga siendo beneficioso sin generar sobreendeu-
damiento (UNSGSA, 2021).

Para que el crédito continie mejorando el bienestar,
es crucial que a través de la educacion financiera las per-
sonas tomen decisiones informadas, evitando el mal uso
del crédito y el descalce entre los tiempos de los ingresos
proyectados y los de los pasivos que se deben atender,
previniendo asf el estrés financiero y la exclusion del siste-
ma. De esta forma, el acceso al crédito puede mantenerse
de manera sostenible (Messy, 2023).

En conclusion, de la revision de literatura para fo-
mentar el acceso al crédito y su impacto positivo en el
bienestar, es esencial desarrollar estrategias que consi-
deren factores clave, como el apoyo gubernamental,
la asociatividad, el apoyo de entidades gremiales que
operen regionalmente, la digitalizacion, la expansion
de infraestructura bancaria y la educacion financiera.
El apoyo gubernamental debe enfocarse en crear poli-
ticas inclusivas y sostenibles que promuevan la inclusién
financiera, mientras que la asociatividad, especialmente
a través de cooperativas, puede superar la desconfianza en
las instituciones financieras formales y acercar el crédito
a poblaciones vulnerables. La digitalizaciéon es crucial
para expandir el acceso a servicios financieros en zonas
remotas junto con la infraestructura bancaria y la banca.

En los pafses nérdicos, tal como se estipula en el do-
cumento Estado de bienestar en los paises ndrdicos del Centro
de Investigacion Internacional y la Secretaria de Relacio-
nes Exteriores de México, este enfoque integral ha sido

176 United Nations Secretary-General’s Special Advocate for Inclusive Finance
for Development.
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clave para el desarrollo de sus estados de bienestar. Estos
paises no solo han garantizado el acceso universal a ser-
vicios esenciales como la salud y la educacién, sino que
han promovido la inclusion financiera de manera activa,
apoyados por politicas gubernamentales solidas y siste-
mas financieros accesibles y equitativos. La digitalizacién
y el fortalecimiento de la infraestructura financiera han
facilitado el acceso al crédito para todos los ciudadanos
sin importar su ubicacién o condicion social. Al estipular
objetivos claros de politica de bienestar y trabajar en pro
de ellos, como la promocién responsable del crédito, se
estd construyendo una base sélida para el desarrollo de
un estado de bienestar y una economia centrada en el
bienestar. El modelo nérdico demuestra que cuando el
crédito se integra responsablemente dentro de un marco
de bienestar mas amplio, puede ser una herramienta po-
derosa para impulsar el desarrollo personal y colectivo,
reducir las desigualdades y fortalecer la cohesion social

(Centro de Investigacion Internacional, 2020).

Experiencias Internacionales:
Lecciones para Colombia

En linea con las conclusiones obtenidas, resulta clave
analizar algunas experiencias internacionales que han im-
plementado iniciativas concretas para fomentar el acceso
al crédito de manera efectiva, como en Costa Rica, que
se adaptaron productos financieros a sus necesidades,
cerrando brechas econdmicas; en El Salvador, donde el
Fondo Mujer fortalecié su confianza con créditos y ca-
pacitaciones; en Republica Dominicana, donde el Banco
BHD Leo6n ofrecié programas focalizados para mipymes

lideradas por mujeres; y en México, donde los Bonos



Sociales de Género apoyaron emprendimientos rurales,
impulsando su autonomia econémica y mejorando sus
condiciones de vida. Esta revision se centrara en identifi-
car como diferentes paises han utilizado politicas publicas
integrales para abordar desafios socioeconémicos y fallas
de mercado, complementadas con mecanismos especifi-
cos, para alcanzar el bienestar financiero. Las experiencias
brindaran lecciones valiosas sobre las mejores practicas
y los desafios que Colombia tiene para promover la in-

clusién financiera.

Africa

Créditos con seguros paramétricos

El crédito con seguro agricola parametrizado es una so-
lucién financiera que incentiva a las mujeres rurales a
acceder al crédito al ofrecerles una proteccion adicional
contra riesgos climaticos como parte de su préstamo.
Este producto, que ya ha sido implementado con éxito
en paises como Senegal, Burkina Faso, Mali y Kenia, les
permite a las agricultoras no solo recibir financiamiento
para invertir en sus cultivos, sino también contar con un
seguro que les brinda pagos basados en indicadores me-
teorologicos, asegurando su inversion en caso de eventos
extremos. Al combinar el acceso al crédito con un seguro
parametrizado, las mujeres rurales estain mejor equipadas
para planificar y manejar imprevistos, lo que se traduce
en rendimientos mas altos y mayor estabilidad econémica
(Delavallade, Dizon, Hill y Petraud, 2015).

CAPITULO 11

| 541



CAPITULO 11

542

Data alternativa para aprobacion de
créditos

El analisis crediticio con datos alternativos es una he-
rramienta que les permite a las instituciones financieras
evaluar la solvencia de personas utilizando fuentes de
informacion no tradicionales, como transacciones electro-
nicas, encuestas de calidad de vida, registros de servicios
publicos y otros datos que reflejan el comportamiento
financiero real de los usuarios. Esta metodologia, imple-
mentada exitosamente en Kenia, permite que individuos
sin historial crediticio formal, especialmente mujeres
rurales, tengan la oportunidad de acceder a crédito. Al
considerar su comportamiento de pago en servicios pu-
blicos y su actividad econémica a través de transaccio-
nes electrénicas, se genera una evaluacion crediticia mas
inclusiva y precisa. Esto incentiva el acceso al crédito,
permitiendo que mujeres rurales puedan financiar sus pro-
yectos productivos, invertir en su bienestar y mejorar su
calidad de vida, rompiendo barreras que tradicionalmente
las excluyen del sistema financiero formal (UNSGSA,
2023). Sin embargo, esta metodologia enfrenta desafios
regulatorios y tecnolégicos, como la falta de directrices
claras para garantizar la precisioén y disponibilidad de los
datos alternativos. Es esencial digitalizar registros publi-
cos, promover sistemas de datos abiertos y establecer
identificadores unicos para personas y mipymes. Ademas,
se requiere fomentar el intercambio justo de informacion
crediticia, reducir umbrales para incluir a mipymes y secto-
res informales y considerar bancos de datos en mercados
ineficientes (Asobancaria, 2022).



Microcréditos focalizados

Los microctréditos focalizados, como el crédito educativo
Pay-As-You-Go (PAYGo), son una adaptacion del modelo
utilizado por ENGIE Energy Access en Uganda, donde
el programa ReadyPay logré un impacto significativo en
la educacion al ofrecerles préstamos digitales para el pago
de cuotas escolares a prestatarios de sistemas solares. Esta
iniciativa redujo en un 50 % el nimero de nifios que no
estaban matriculados en la escuela y aumento el gasto en
educacién enun 36 %, incluyendo cuotas escolates, sumi-
nistros, transporte y comidas. El crédito educativo PAYGo
se ofrece a través de plataformas moviles que les permiten
a las familias pagar las cuotas escolares de manera flexible
y a su propio ritmo. Este modelo es especialmente bene-
ficioso para mujeres rurales, quienes, al acceder a créditos
educativos flexibles, pueden asegurar la educacion de sus
hijos (o de ellas mismas) sin comprometer sus finanzas. Al
facilitar el acceso a financiamiento para la educacion, este
producto no solo mejora las oportunidades de los nifios,

sino que también contribuye al bienestar y desarrollo de
las familias rurales (Max Mattern, 2021).

Asia

Cuentas bancarias sin internet

En Pakistan, el programa Asaan Mobile Account (AMA)
transformo el acceso a los servicios financieros, especial-
mente para mujeres, al ofrecer una plataforma sencilla que
permite abrir cuentas bancarias sin necesidad de internet
ni de un teléfono inteligente. Esta iniciativa facilité la aper-
tura de mas de 7 millones de cuentas, de las cuales un 32

% pertenecen a mujeres, superando el promedio nacional
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del 18 % en bancos tradicionales. Cualquier ciudadano
con un CNIC (documento nacional de identidad) valido
puede abrir una cuenta de forma digital en cualquiera de
los 13 bancos participantes. Esto se logra enviando un
cédigo corto desde un teléfono mévil basico o inteligente,
lo que activa una funcionalidad similar a una aplicacion en
el dispositivo. Esta funcionalidad permite validar la iden-
tidad del usuario y acceder a servicios financieros basicos
como transferencias, pagos de servicios publicos y con-
sultas de saldo, simplificando los requisitos tradicionales y
promoviendo la inclusion financiera en areas marginadas.
Al utilizar tecnologia USSD, se logré incluir a personas en
areas rurales y sectores marginados, donde la infraestructura
bancaria es limitada, reduciendo asi la brecha de género
en el acceso a productos financieros y fortaleciendo su

autonomia econémica (Edison Alliance, 2023).

Sobreendeudamiento

El auge y caida de las microfinanzas en Andhra Pradesh,
India, proporciona lecciones significativas sobre el impac-
to de los modelos de crédito enfocados en poblaciones
vulnerables. En este estado, las instituciones de mictro-
finanzas (IMFs) proliferaron al aprovechar una infraes-
tructura financiera previamente establecida, incluyendo
grupos de autoayuda (SHGs) respaldados por el Banco
Mundial. Este modelo, aunque inicialmente prometia ser
una herramienta efectiva de inclusién financiera, detivo
en practicas insostenibles como el sobreendeudamiento
masivo, donde hasta el 82 % de los hogares rurales de-
pendian del crédito para sobrevivir. La falta de regulacion
adecuada y el rapido crecimiento de las IMFs llevaron
a tasas alarmantes de endeudamiento multiple, lo que

generd una crisis que incluyé manifestaciones, suicidios



y una intervencioén gubernamental que frené el modelo.
Este caso destaca la importancia de equilibrar el acceso
al crédito con practicas responsables y sostenibles, ase-
gurando que las herramientas financieras no exacerben

la pobreza, sino que contribuyan al bienestar de las co-
munidades (Mader, 2013).

Europa

Peer-to-peer

Las plataforma de préstamos peer-to-peer (P2P) para perso-
nas es una solucién que les permite a los usuarios acceder
o prestar dinero directamente a través de una aplicacion
movil, democratizando el acceso al crédito al utilizar tanto
informacion crediticia tradicional como datos alternati-
vos. Implementado con éxito en paises como Espafia
(Bondora), Croacia (PeerBerry) e Irlanda (Esketit), el
modelo P2P ha demostrado ser un mecanismo efectivo
para brindar financiamiento a quienes no califican para
créditos formales. En Europa, el 17 % del mercado finan-
ciero alternativo ya estd compuesto por préstamos P2P,
mientras que en Estados Unidos el negocio de préstamos
P2P represent6 un 1,26 % del total de préstamos en el
2015, un crecimiento significativo desde el 0,24 % en el
2013. En estas regiones, los volumenes de préstamos
otorgados a través de P2P crecieron exponencialmente
entre el 2014 y el 2016 (Basha, Elgammal y Abuzayed,
2021) (Esketit, 2024) (PeerBerry, 2024) (Bondora, 2024).

Garantias
Una buena experiencia de fomento al acceso al crédito se

implementa en la Unién Europea a través del Mecanismo
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de Garantia de los Sectores Cultural y Creativo (CCS GF)
gestionado por el Fondo Europeo de Inversiones (FEI).
Este mecanismo les ofrece garantias a entidades finan-
cieras para facilitar la concesion de créditos a pymes del
sector cultural y creativo, un sector que histéricamente ha
tenido dificultades para acceder a financiamiento. E1 CCS
GF cubre parte del riesgo de los préstamos, incentivan-
do a los intermediarios financieros a ofrecer productos
crediticios adecuados a estas industrias. La iniciativa esta
disponible en todos los paises miembros de la UE, Is-
landia y Noruega y esta orientada a generar mas de 600
millonesde euros en nuevos préstamos, apoyando asi
el determinante del crédito asociado a la reducciéon del
riesgo. Esta estrategia es focalizada en el sector cultural y
creativo, pero se destaca como un ejemplo exitoso por su
enfoque especializado y por la formacion personalizada
que se ofrece alos intermediarios financieros para mejorar
su comprension de las necesidades del sector, asegurando
un impacto positivo en la inclusién financiera de estas
industrias (Ministerio de Cultura, 2023).

Plan de estudios y transparencia de la
informacion

En el Reino Unido, la educacion financiera es parte obli-
gatoria del plan de estudios desde el 2011. Este enfoque,
respaldado por gufas y programas especializados, apoya a
los jévenes a adquirir conocimientos financieros antes de
enfrentarse a la vida adulta. El programa incluye herra-
mientas de capacidad financiera para monitorear y evaluar
los avances y cuenta con una red de apoyo de expertos que
facilitan la enseflanza a través de campanas y materiales

educativos descargables. Este enfoque integral refuerza



el determinante del crédito vinculado a la alfabetizacion
financiera desde la educacion basica.

Mientras tanto, en Francia, la Federacion Bancaria
Francesa lidera la iniciativa Les Clés de la Banque, que
ofrece un servicio publico para informar y asesorar so-
bre temas financieros dirigido a distintos grupos, como
jovenes y profesionales. Este programa fortalece el de-
terminante del crédito relacionado con la informacion y
transparencia, ayudando a prevenir la exclusion financiera
a través de una mejor comprension del sistema bancario.
Es una estrategia inclusiva que busca educar y orientar
a los ciudadanos en la toma de decisiones responsables
(Instituto Santalucia, 2024).

Latinoamérica

Score crediticio diferenciado

El crédito con puntaje de crédito diferenciado por género
es un producto que busca reducir las barreras de acceso
al crédito que enfrentan las mujeres, especialmente las
rurales, al utilizar algoritmos que reconocen y ajustan las
diferencias de género en la evaluacién de riesgo credi-
ticio. Esta propuesta, ya implementada en la Republica
Dominicana, ha demostrado que, al aplicar un enfoque
de género, un 80 % mas de mujeres obtienen un pun-
taje crediticio mas alto que con modelos tradicionales.
Al adaptar el puntaje de crédito a sus caracteristicas y
necesidades, las mujeres rurales tienen mayores oportu-
nidades de acceder a financiamiento en condiciones mas
favorables, como tasas de interés mas bajas o montos de
préstamo mas altos. Esto incentiva su participacién en el
sistema financiero formal, permitiéndoles invertir en sus

actividades productivas, generar ingresos y mejorar su
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bienestar econémico y el de sus familias, contribuyendo
a su empoderamiento y autonomia financiera (UNSGSA,
2023) (Financial Alliance For Women, 2020).
Finalmente, con las experiencias internacionales re-
visadas, se demuestra como los diferentes mecanismos,
como las garantias, el uso de datos alternativos, los
microcréditos y la educacion financiera, han sido efec-
tivos para promover el acceso al crédito, particularmente
en sectores vulnerables. Estas estrategias no solo han faci-
litado el acceso a bienes y servicios que mejoran el bienes-
tar, sino que también han fomentado el uso responsable
del crédito. LLos determinantes del crédito, como la
educacion financiera, la digitalizacion y la transparencia
en la informacién, juegan un papel crucial en garantizar
que el crédito se utilice de manera sostenible, generando
un impacto positivo en el bienestar financiero y la esta-
bilidad econémica de los beneficiarios. Colombia puede
adoptar lecciones clave de estas iniciativas para fortalecer

su inclusion financiera y mejorar las condiciones de vida

de sus ciudadanos.




y las comunidades, asi como los desafios que enfrentan
las mujeres rurales para integrarse plenamente al sistema
financiero. A partir de este analisis, se podran identificar
las oportunidades para adaptar experiencias internacio-

nales que fomenten la inclusion financiera en Colombia.

Acceso al crédito
En el 2023, los indicadores de acceso al crédito mostraron
una tendencia negativa, influenciados por el crédito de
consumo y la politica monetaria contractiva del Banco
de la Republica, que elevé la tasa de intervencidn al 13 %.
El acceso al crédito fue notablemente menor en las
zonas rurales en comparacién con las urbanas, con excep-
ci6én del microcrédito, que tuvo mayor incidencia en areas
rurales, especialmente por la flexibilizacién de requisitos
como garantias y codeudores. Por ejemplo, el porcentaje
de adultos con microcrédito fue del 8,6 % en zonas rurales
e intermedias, mientras que en ciudades y aglomeraciones
fue de solo 5,7 %. Ademas, departamentos como Huila,
Putumayo y Tolima lideraron la tasa de desembolsos con
1.378,1.328 y 991 por cada 10.000 adultos, respectivamen-
te, en areas rurales (Banca de las Oportunidades, 2024).
En cuanto ala brecha de género, los hombres tuvieron
mayor acceso en todas las modalidades de crédito. En
microcréditos, el 6,8 % de los hombres tuvo acceso frente
al 6,2 % de las mujeres, aunque las mujeres recibieron
mas desembolsos (518 por cada 10.000 adultas) que los
hombres (468 por cada 10.000 adultos). Sin embargo, el
monto promedio fue mayor para los hombres, alcanzan-
do COP 7.3 millones frente a COP 6.2 millones para las
mujeres. En cuanto al crédito de vivienda, el 3,2 % de

los hombres tuvo acceso frente al 2,9 % de las mujeres.
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El andlisis por edades mostr6 que el acceso al crédito
fue mais alto entre los adultos de 41 a 65 anos, con un 8,6
% teniendo microcréditos, seguido por aquellos de entre
26 y 40 afios con un 5,7 %. Los jovenes menores de 25
afios y los mayores de 65 afios tuvieron los menores nive-
les de acceso, con solo el 3,7 % y el 4,0 %, respectivamen-
te, evidenciando que los adultos en su etapa productiva
tienen mayor acceso a crédito, mientras que los grupos
etarios mas jovenes y mayores enfrentan mas barreras.

Respecto al crédito de consumo, el acceso total se
redujo al 19,3 % de la poblacién adulta, disminuyendo 1,3
puntos porcentuales frente al afio anterior. Las brechas de
género mostraron que los hombres tuvieron un acceso del
22,8 %, mientras que las mujeres se situaron en 19,3 %.
Por grupos etarios, los adultos de 26 a 40 afios lideraron
con un 25,4 % de acceso, seguidos por los de 41 a 65
afios con un 23,7 %, mientras que los jévenes de 18 a 25
afios presentaron el nivel mas bajo con un 10,9 %. En
areas rurales dispersas, el acceso al crédito de consumo
fue del 9,3 %, reflejando un acceso significativamente
menor comparado con el 23,7 % registrado en ciudades

y aglomeraciones (Banca de las Oportunidades, 20244a).

Grafico 2. Comportamiento del acceso de productos de
deposito vs. acceso a créditos. Fuente: elaboracion propia.
Datos de Banca de las Oportunidades (2024q).
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Grafico 3. Monto promedio desembolsado (millones) y
ndmero desembolsos (miles). Fuente: elaboracion propia.
Datos de Banca de las Oportunidades (2024a)
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Comparativo regional
De acuerdo con el informe de brechas de género en las
encuestas de capacidades financieras de la CAF: Brasil,
Colombia, Ecuador y Pera (CAFE, 2022), la comparacién
de las capacidades financieras de las mujeres en Colombia
frente a estos paises revela diferencias importantes que
reflejan tanto desafios como avances en la inclusion fi-
nanciera de las colombianas. En términos de planificacion
financiera, el 48 % de las mujeres en Colombia participa
en la toma de decisiones diarias en el hogar, un porcentaje
mayor al promedio regional del 33 %. Esto sugiere que a
pesar de la persistencia de una brecha de género a favor
de los hombres, las mujeres colombianas tienen un papel
mas activo en las finanzas del hogar que en paises como
Ecuador o Peru.

Sin embargo, al analizar el ahorro, Colombia queda
rezagada en comparacioén con otros paises de la region.

Solo el 34 % de las mujeres en el pais ha ahorrado en los
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ultimos 12 meses, en contraste con el 42 % en Pert y el
36 % en Ecuador. Esta cifra resalta la necesidad de me-
jorar las condiciones para el ahorro en Colombia, donde
las mujeres enfrentan mayores barreras para generar un
fondo de ahorro personal. Factores como la informalidad
laboral y la menor participacién en el sistema financiero
podrian explicar esta diferencia.

En cuanto a la tenencia de productos financieros, la
situacion también refleja desafios significativos. Solo el
40 % de las mujeres colombianas tiene una cuenta de
ahorro, en comparacion con el 49 % en Ecuador y el 52
% en Brasil. Esta diferencia indica que aunque la inclusién
financiera habia avanzado, ain queda mucho por hacer
para asegurar que mas mujeres en Colombia tengan acceso
a productos financieros basicos y, lo que es mas preo-
cupante, que se beneficien del acceso al crédito, puesto
que solo el 18 % de las colombianas tiene una tarjeta de
crédito, cifra inferior al 29 % en Brasil y al 22 % en Perq.

A pesar de estas barreras, las mujeres colombianas
muestran un mejor desempefio financiero en compara-
cién con algunos de sus pares regionales. Un 37 % de
ellas afirma que serfa capaz de cubrir un gasto imprevisto
equivalente a su ingreso mensual sin necesidad de recurrir
a crédito, una cifra superior a la de Ecuador, donde solo
el 32 % de las mujeres puede hacerlo. Este dato refleja
que aunque el acceso a productos financieros formales es
limitado, las mujeres en Colombia tienen una ligera ventaja
en su capacidad para enfrentar emergencias financieras
sin endeudarse.

En conclusién, aunque Colombia ha avanzado en
inclusion financiera, persisten retos importantes, espe-
cialmente en la reduccién de las brechas de género. Las
mujeres siguen enfrentando barreras en el acceso al cré-

dito, limitando su capacidad y potencial productivo y



econémico. Ademas, si bien existen percepciones negati-
vas sobre los servicios bancarios que afectan la confianza
de los usuarios, en particular de las mujeres, también se
han venido realizando esfuerzos para mejorar la inclusion
financiera y adaptar los servicios a sus necesidades tal

como se presenta mas adelante.

Politicas Pablicas y Apoyo a la
Muijer Rural en Colombia

Para conectar la revisién de politica publica con la dis-
cusién sobre el bienestar y el crédito, es crucial entender
cémo las politicas publicas disefiadas para fomentar la
inclusion y formalizacion laboral estan concebidas para
impactar directamente en la capacidad de los individuos
para acceder a recursos financieros. El andlisis de los
CONPES vy otras iniciativas de caracter legal demuestra
que reducir la informalidad y promover la equidad de
género van de la mano con el acceso al crédito para
mujeres rurales. En este contexto, el acceso al crédito no
solo se percibe como una herramienta para mejorar las
condiciones econémicas, sino también como un medio
para fortalecer el bienestar general de la poblacién.
Colombia, a diferencia de otros paises, no tiene dis-
posiciones legales que restrinjan de manera explicita el
acceso de las mujeres en general ni de las mujeres rurales
en particular a los derechos, servicios y oportunidades.
El problema de Colombia no es de caracter juridico, sino
de falta de desarrollo de las normas existentes a través
de politicas publicas adecuadas y un mayor conocimiento
de dichas normas y de las politicas publicas por par-
te del sector financiero. A continuacion, se resefian las

principales normas expedidas en beneficio de la mujer,
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y particularmente de las mujeres rurales, durante los dl-

timos afos:

Ley 1959 del 2019: modifica el Cédigo Penal y el Co-
digo de Procedimiento Penal para fortalecer sanciones
contra el delito de violencia intrafamiliar, ofreciendo
mayor proteccion a las mujeres victimas de violencia
en el hogar.

Decreto 810 del 2020: crea un patrimonio auténo-
mo destinado a fomentar el emprendimiento y la
formalizacion empresarial de mujeres para lograr su
autonomia econémica y reducir los riesgos de que
sufran violencias.

[ Ley 2069 del 2020: promueve el emprendimiento
en Colombia mediante incentivos, acceso a finan-
ciamiento y fortalecimiento de capacidades empre-
sariales, incluyendo medidas para apoyar a mujeres

emprendedoras.



10.

11.

12.

Ley 2115 del 2021: establece garantfas de acceso a
servicios financieros para mujeres y hombres cabeza
de familia, fomentando su inclusion econémica.

[/ Ley 2112 del 2021: fortalece el emprendimiento
nacional y fomenta el escalamiento empresarial, des-
tacando el apoyo a las iniciativas lideradas por mujeres.
Ley 2125 del 2021 (Ley “Creo en T1”): crea incentivos
para la creacién, formalizacidn y fortalecimiento de
mipymes lideradas por mujeres, generando oportu-
nidades para su desarrollo empresarial.

Ley 2056 del 2020: regula el Sistema General de Re-
galfas, promoviendo el uso de recursos para proyectos
sociales y econémicos que beneficien a la poblacion
de mujeres.

Ley 2155 del 2021: contempla incentivos fiscales y
apoyo social para mitigar efectos de la pandemia, con
medidas especificas para reducir brechas econémicas
y laborales de mujeres.

Ley 2117 del 2021: promueve la igualdad de género
en el acceso laboral y la educacion en sectores donde
las mujeres han tenido baja participacion, fomentando
su inclusién econémica.

Ley 2121 del 2021: establece un régimen de trabajo
remoto que favorece la flexibilidad laboral, benefician-
do especialmente a mujeres que enfrentan barreras
por responsabilidades familiares.

Ley 2114 del 2021: amplia la licencia de paternidad y
crea la licencia parental compartida y flexible, promo-
viendo la corresponsabilidad en el cuidado familiar, lo
cual beneficia indirectamente a las mujeres.

Ley 2126 del 2021: regula la creacién y funciona-
miento de las comisarias de familia para garantizar la
atencion efectiva a victimas de violencia, muchas de

las cuales son mujeres.
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13. Ley 2215 del 2022: establece las casas de refugio
como medida de proteccidén para mujeres victimas
de violencia, fortaleciendo politicas publicas para su

seguridad.

Disposiciones que benefician en particular a mujeres

rurales:

1. Decreto 810 del 2020: incluye a las mujeres rurales
dentro del objetivo de emprendimiento y formali-
zacion empresarial, favoreciendo su inclusién eco-
némica.

2. Ley 2069 del 2020: proporciona herramientas para
apoyar a mujeres emprendedoras rurales mediante
financiamiento y capacitacion.

3. Ley 2056 del 2020: promueve la inversién de regalias
en proyectos que beneficien a comunidades rurales,
con impacto potencial en mujeres.

4. Ley 2117 del 2021: fomenta la participacion de mu-
jeres rurales en sectores econémicos con baja repre-
sentacion, promoviendo su desarrollo profesional.

5. Ley 2125 del 2021 (Ley “Creo en Ti”): ofrece incen-
tivos para mipymes lideradas por mujeres rurales,
ayudando a su crecimiento y sostenibilidad.

6. Ley 2215 del 2022: las casas de refugio deben garan-
tizar acceso a mujeres rurales victimas de violencia,

asegurando su proteccion y apoyo.

Revision de politicas publicas

A partir del panorama general en Colombia y el marco
juridico que acabamos de relacionar, y con un enfoque
de largo plazo, se analizan los principales lineamientos
de politicas publicas del pais contenidas en los CONPES



3956/19,4005/20 y 4080/22, de formalizacién, inclusion
y educacién financiera y formalizacién y equidad de gé-
nero, respectivamente, los cuales establecen los marcos
estratégicos con los que se han abordado las disparidades
en el acceso a servicios financieros y se ha promovido la
equidad de género con la mencién especifica a las mujeres

rurales.

Pacto por la mujer rural, pacto por la

muijer urbana y pacto por el crédito

En complemento a los esfuerzos normativos atras rese-
fiados, es importante destacar el pacto por la mujer rural
suscrito en el 2019 con la Sociedad de Agricultores de
Colombia SACYy, a través de este gremio cupula, con to-
dos los gremios productivos del sector rural colombiano.
El propésito de dicho pacto consistié en identificar las
mujeres rurales vinculadas a cada una de las actividades
agropecuarias y el potencial de inclusion de mas mujeres
en dichas actividades, haciendo énfasis en alcanzar su
autonomia econémica mediante asociatividad, capacita-
cién, acceso a la financiacion e identificacion de aquellas
que han sido beneficiarias de asignacion de tierras para
hacerles acompafnamiento mediante asistencia técnica y
poner a producir de manera sostenible esos predios. Fue
asi como se identificd que existen una gran cantidad de
mujeres propietarias de pequefias producciones en la
ganaderia, caficultura, cacao, hortalizas y frutales.

Son cinco los grandes ejes del pacto por la mujer rural,
con compromisos establecidos para el corto, mediano y
largo plazo que deben contar con seguimiento puntual
mediante una estrategia de la Consejeria Presidencial para
la Equidad de la Mujer:
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1. Empoderamiento econémico para la eliminacién de
brechas que enfrentan las mujeres en zonas rurales.

2. Participacion de las mujeres en escenarios de poder
y toma de decisiones.

3. Derechos sexuales y reproductivos.

4. Derechos de las mujeres rurales a una vida libre de
violencias.

5. Fortalecimiento de las instituciones de género y del
sector productivo con programas de inclusion para

las mujeres rurales.

Una de las consecuencias mas notables fue el aumento
de mujeres cafeteras propietarias de sus propias fincas y
su produccion cafetera gracias al liderazgo de Fedecaté y
la asistencia técnica y el acompafiamiento brindado como
parte de la politica piblica a 163.046 caficultoras. En la
actualidad, el 25 % de los hogares cafeteros tiene jefatura
femenina y el 45,6 % (687.824) de los miembros de ho-
gares cafeteros son mujeres. Muchas de estas caficultoras
han desarrollado variedades especiales de café mediante
programas liderados por la Federacion Nacional de Cafe-
teros (FNC, 2021), que incluyen mejoramiento de semillas
y asistencia técnica.

Posteriormente, se avanz6 con el pacto por la mujer
urbana, suscrito con la ANDI, que buscé crear oportu-
nidades especificas para las mujeres en entornos urbanos,
ampliando su acceso a empleo digno, formacion técnica y
profesional y desarrollo de emprendimientos. Este compro-
miso se materializ6 en un memorando de entendimiento
firmado entre la ANDI yla Vicepresidencia de la Republica,
que reconoce el impacto desproporcionado de la pandemia
en sectores mayoritariamente compuestos por mujeres,
como servicios y comercio, los cuales contribuyeron al

incremento del desempleo femenino (ANDI, 2021).



Finalmente, el reciente pacto por el crédito (firmado el
27 de septiembre del 2024) promovido por Asobancaria
plantea por primera vez un objetivo especifico para el
desarrollo de lineas de financiamiento dirigidas al sector
de la economia popular. Esta iniciativa busca movilizar
COP 55 billones en 18 meses con un enfoque en sectores
estratégicos como vivienda, manufactura, agropecuatio,
turismo y economia popular. Aunque los COP 3.4 billones
destinados a apoyar a microempresarios y trabajadores
informales podrian haber sido mayores, se valora como un
punto de partida que permitira profundizar el conocimiento
de la banca sobre la economia informal y social (Ministerio
deHacienda, 2024).

El objetivo mas plausible del Ppacto es facilitar el acceso
al crédito productivo, fomentar la formalizacion y combatir
el uso del crédito informal, agiotista, denominado como
el ‘gota a gota’, a través de mecanismos como el Fondo
Nacional de Garantias (FNG) (Ministerio de Hacienda,
2024). Este enfoque del pacto por el crédito se alinea con
los objetivos del CONPES 3956 del 2019, centrado en
la problematica de la informalidad en Colombia, y pro-
mueve la inclusiéon financiera y la formalizacion a través
de incentivos y acceso a crédito. Asi mismo, los recursos
destinados al sector agropecuario deben incluir un monto
minimo dirigido a mujeres rurales dedicadas a la produccién
agricola y pecuatia, siguiendo el ejemplo exitoso del pacto

por la mujer rural.

Politica publica en los CONPES 3956,

4005y 4080

Como desarrollo de las distintas disposiciones legales y
de la necesidad de incorporar a las mujeres en la econo-

mia formal, estos CONPES promueven soluciones a los
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problemas de productividad, competitividad, informalidad
e inclusion de las mujeres y particularmente de las mujeres
rurales. En efecto, varios documentos y estudios subrayan
que la alta informalidad en el pais afecta la productividad,
competitividad y bienestar de los trabajadores, con un en-
foque especial en las zonas rurales, donde el 87 % de las
unidades productivas no estaban registradas y cerca del 90
% de los trabajadores no contribuian a su seguridad social.

Las estrategias propuestas incluyen de nuevo la sim-
plificacién de tramites, la provision de incentivos para la
formalizacion y la promocion del acceso a financiamiento
a través de entidades como Bancéldex y el Fondo Na-
cional de Garantias (FNG). E1 CONPES 3956 destaca la
importancia de la educacion financiera como herramienta
para que los microempresarios y las mujeres informales
tomen decisiones informadas. Sin embargo, para mayor
eficacia de las intenciones del pacto, se sugiere un enfoque
diferencial para abordar las especificidades de la infor-
malidad de las zonas rurales, promoviendo productos
financieros adaptados y coordinando acciones mediante
la Red Nacional de Formalizacién Laboral para aumentar
la cobertura de seguridad social (DNP, 2019).

Tal como se anotd anteriormente, no solo se trata del
disefio de nuevas politicas publicas, sino de lograr la conti-
nuidad de las politicas ya existentes en el pasado. Mantener
la aplicacion sostenida de estas estrategias es esencial para
generar confianza no solo en el sistema financiero, sino
también en el Estado y los actores privados, agravando
las condiciones de las mujeres. Cabe recordar que ya el
CONPES 4005 establece una politica publica dirigida a
mejorar la inclusion y educacién financiera en Colombia,
reconociendo su importancia para reducir la pobreza
y fomentar el desarrollo econémico. Este documento

enfatiza la necesidad de cerrar la brecha de género en el



acceso a servicios financieros, identificando a las mujeres
rurales como un grupo prioritario debido a las barreras
adicionales que enfrentan para generar ingresos y acceder
a servicios financieros formales.

Igualmente, propone acciones como la mejora de la
infraestructura digital, la promocién de la alfabetizacion
financiera y la creacién de productos financieros especifi-
cos para las mujeres. Ademas, establece indicadores para
monitorear la tasa de inclusion financiera y la participacion
en programas de educacion financiera, desagregados por
sexo y region, para asegurar un enfoque inclusivo (DNP,
2020). Por su parte, el CONPES 4080, dedicado a la
politica publica de equidad de género, traza una hoja de
ruta hasta el 2030 para promover la igualdad de género
y empoderar a las mujeres en Colombia, reconociendo
que la inclusién econémica de las mujeres es fundamental
para el desarrollo sostenible. Ademas, propone estrategias
para eliminar las barreras que enfrentan, con un enfoque
particular en las mujeres rurales. Las estrategias incluyen
la promocion de la autonomia econémica de las mujeres,
la mejora de su acceso a activos y servicios financieros
y la participacion en programas de educacion financiera.
También establecen mecanismos para monitorear el im-
pacto de estas politicas, asegurando que las intervenciones
sean efectivas, especialmente en las zonas rurales, donde
las brechas de género y la informalidad son mas pronun-
ciadas (DNP, 2022). Los 3 documentos CONPES antes
enunciados disponen de un plazo de 10 afos (formali-
zacion), 5 afios (inclusion financiera) y 7 afios (mujer) e
inversiones de 16 billones de pesos en total para lograr
el empoderamiento econémico de las colombianas y, en
particular, de las mujeres campesinas y rurales.

Por ello, resulta igualmente importante que en Colom-
bia durante la pandemia se haya creado el Fondo Mujer
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Emprende enla Ley de 2069/20 (Funcién Publica, 2020)
y que se hubieran definido mecanismos de simplificacion,
como la contabilidad simplificada para empresas, la inte-
roperabilidad de la ventanilla unica empresarial y el siste-
ma de afiliaciéon transaccional, la creacién de una
plataforma para ofertar la produccién de pequefios pro-
ductores y campesinos, el estimulo a los microseguros, el
seguro de mipymes, las medidas afirmativas para favore-
cer que las empresas y emprendimientos de mujeres par-
ticipen en el sistema de compras publicas y en el sistema
de informacion para actividades econémicas informales,
todas estas medidas con énfasis en el apoyo a pequeflos

productores y negocios que en su mayoria pertenecen a

mujeres rurales y urbanas.

En el marco del desarrollo de bonos sostenibles en
Colombia, se logré incluir la categoria de género como

parte de los criterios para la emisién de bonos sociales,



marcando un paso significativo hacia la financiacién de
iniciativas enfocadas en la equidad. Con el acompafia-
miento de ONU Mujeres, se avanzé en los lineamientos
necesarios para fortalecer la inclusion de género en este
instrumento financiero. Aunque no se emitié un bono
especifico para el programa Mujer Emprende, se logrd
la inclusién de bonos de género en el marco de bonos
soberanos del pafs, lo cual representa una oportunidad
clave para avanzar en metas mas ambiciosas y escalables
de apoyo al desarrollo y empoderamiento econémico de
las mujeres colombianas, permitiendo canalizar recursos
de fuente externa hacia proyectos que promuevan el em-
poderamiento econémico de las mujeres, especialmente
en contextos rurales y de emprendimiento, alineandose
con las prioridades de inclusion y equidad establecidas en
las politicas nacionales.

Resulta muy positivo como el reciente pacto por el
crédito (firmado por el sector bancario con el Gobierno
Nacional) complementa los esfuerzos del CONPES 4005
y el CONPES 4080, los cuales priorizan la inclusion
financiera y la equidad de género, reconociendo que las
mujeres rurales enfrentan barreras adicionales para acce-
der a servicios financieros formales.

El pacto por el crédito busca atender esta situacion al
crear condiciones mas favorables para el acceso al crédito
en este sector, aunque se requiere de una asignacion de
recursos mas acorde al tamafio de la economia popular
para maximizar suimpacto en la formalizacién y el empo-
deramiento econémico de las mujeres rurales. La revision
de los documentos CONPES en Colombia demuestra un
enfoque de largo plazo coherente con los hallazgos de
la literatura sobre la informalidad laboral y la equidad de
género. Estos documentos CONPES 3956, 4005 y 4080
abordan la necesidad de reducir la informalidad y cerrar
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las brechas de género, especialmente en zonas rurales,
mediante estrategias alineadas con las recomendaciones
académicas y los diagnosticos nacionales. Las politicas
propuestas, que incluyen la simplificacion de tramites,
incentivos para la formalizacion y el desarrollo de pro-
ductos financieros especificos para mujeres, reflejan un
entendimiento profundo de los determinantes de la in-
formalidad sefalados en la literatura.

Al integrar estas medidas con un enfoque en la inclu-
sion financiera y la educacion, se busca no solo reducir la
informalidad, sino también empoderar econémicamente
a las mujeres, particularmente en contextos rurales, pro-
moviendo asi el mayor desarrollo econémico del pais y

el cierre de brechas de desigualdad.

Desafios de la inclusion financiera:

muijer rural

No obstantes los documentos CONPES de politica
publica y las disposiciones legales antes citadas, la con-
dicién socioeconémica de la mujer rural en Colombia
sigue enfrentando desafios que impactan negativamen-
te su bienestar. En el 2023, ]a tasa de desocupacién para
las mujeres con educaciéon media fue del 15,7 % frente
al 10 % de los hombres y para aquellas con educacion
universitaria fue del 10,7 % comparado con el 8,8 %
de los hombres, lo que demuestra las brechas de acce-
so al empleo que enfrentan. Ademas, el 41,2 % de las
mujeres rurales viven en condiciones de pobreza mo-
netaria, cifra considerablemente superior al promedio
nacional del 33 %. Esta situacion limita su capacidad
para acceder a recursos basicos y oportunidades que les

permitan mejorar su calidad de vida y la de sus familias
(DANE, 2024).



Ademas, el trabajo no remunerado es otro aspecto CAPITULO 11
que afecta el bienestar de la mujer rural. Segun el DANE,
en el 2021, el 65 % del total de horas trabajadas por las
mujeres correspondié al trabajo doméstico y de cuidado
no remunerado (TDCNR), mientras que solo el 35 % se
dedic6 a actividades dentro de la frontera de produccion
del sistema de cuentas nacionales (SCN). En contraste,
los hombres dedicaron solo el 23,3 % de su tiempo al
TDCNR vy el 76,7 % al trabajo dentro del SCN. Esta
realidad evidencia la carga desproporcionada de trabajo
no remunerado que asumen las mujeres, lo que limita sus
oportunidades de acceder a empleos formales y mejorar
su situacion econémica (DANE, 2024).

Grafico 4. Informalidad en Colombia por sexo y zona
Fuente: elaboracion propia. Datos empleo informal y segu-
ridad social (DANE, 2024)

Total Nacional

Urbano

Centros Poblados y Rural Disperso

B Mujeres M Hombres

La informalidad laboral es otro factor que merma el
bienestar de la mujer rural. En el 2023, el 85,7 % de las
mujeres rurales trabajaba en condiciones informales, lo

que les impidi6 acceder a beneficios laborales, seguridad
social y estabilidad econémica (DANE, 2024). En cuanto | 565



CAPITULO 11

566 |

a la banca, las mujeres enfrentan barreras claras, como la
distancia fisica a las sucursales, la falta de historial credi-
ticio y la inestabilidad en sus ingresos, lo que las empuja
a buscar alternativas informales como el gota a gota, ex-
poniéndolas a altos intereses, mayores riesgos financieros
e incluso a riesgos de tipo personal dada la modalidad de
cobro extorsivo que se ha vuelto frecuente recientemente.
La inclusion financiera es uno de los desatios mds grandes
que enfrentan, ya que, sin acceso adecuado a productos
financieros formales, les resulta dificil hacer crecer sus
negocios y garantizar su estabilidad econémica a largo
plazo (CAF, 2023).

La informalidad en los micronegocios también con-
tribuye a la vulnerabilidad de la mujer rural. En el 2023,
solo el 29,6 % de los micronegocios en areas rurales eran
propiedad de mujeres y, de estos, el 97,6 % no estaba re-
gistrado en la Camara de Comercio y el 93,8 % no tenia
Registro Unico Tributario (RUT). Ademas, el 97,6 % de
las propietarias no realizé aportes a salud ni cotizé en un
fondo de pensiones, lo que limita su acceso a proteccién
social y la capacidad de construir un futuro econémico
mas estable (DANE, 2024). Esta realidad evidencia como
las barreras para la formalidad y el acceso a recursos fi-
nancieros perpetuan la precariedad y afectan directamente
el bienestar de la mujer rural en Colombia.

El diagnostico revela que el acceso al crédito en Co-
lombia es limitado y desigual, particularmente en zonas
rurales y entre las mujeres rurales. Aunque el microcrédito
ha mostrado cierta penetracién en areas rurales, la mayorfa
de los productos financieros formales aun estan concen-
trados en zonas urbanas. LLas brechas de género y edad
son evidentes, con las mujeres y los jévenes enfrentando
mayores barreras para acceder a crédito. Ademas, la infor-

malidad laboral y la falta de historial crediticio exacerban



las dificultades para las mujeres rurales, quienes dependen
de mecanismos informales con mayores riesgos. El anali-
sis destaca la necesidad de estrategias que promuevan la
formalizacion y el acceso a servicios financieros adapta-
dos, aprovechando la digitalizacion y el fortalecimiento
de la educacién financiera. Para mejorar el bienestar de
las mujeres rurales, se requiere de un enfoque integral que
incluya la inclusion financiera, la formalizacion de sus
micronegocios y la proteccion social, factores clave para
superar la precariedad econémica y social que enfrentan.

Ademas, invertir en el desarrollo econémico de las
mujeres rurales no solo las beneficia a ellas, sino también
a sus familias, sus comunidades y al pafs en general. Al
mejorar el acceso a la educacion, al crédito y a la tecno-
logfa y al reducir la informalidad laboral, se pueden abrir
nuevas oportunidades para que las mujeres rurales contri-
buyan de manera significativa al crecimiento econémico
de Colombia. El apoyo a estas mujeres no es solo una
cuestion de justicia social, sino una estrategia inteligente
para impulsar el desarrollo econémico, romper los ciclos
de pobreza transgeneracional, reducir la desigualdad y
fortalecer la cohesién social en el pais.

Propuesta de Politica Pablica:
Incentivar el Crédito y Mejorar
el Bienestar

La propuesta de politica publica que se sugiere tiene
como objetivo principal incentivar el crédito paralograr el
bienestar de la poblacion, especialmente para las mujeres
de zonas rurales. En este contexto, el acceso al crédito
debe contribuir a mejorar los componentes del bienestar,

permitiendo que las personas accedan a bienes y servicios
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fundamentales para su calidad de vida, especialmente a
los habilitantes para su mayor desarrollo econémico y
bienestar, como la educacién, la vivienda y la salud.

Para lograr esto, se propone que las politicas publi-
cas se enfoquen en mecanismos que han demostrado su
efectividad a nivel internacional, como el uso de garantias
financieras, la educacion financiera, la digitalizacion, la aso-
ciatividad y la focalizacién de créditos. Las garantias guber-
namentales son esenciales para reducir el riesgo percibido
por las entidades financieras y facilitar el acceso al crédito,
especialmente para sectores vulnerables, como las mujeres
rurales y las mipymes lideradas por las mujeres. Ademas, la
educacion financiera debe ser un pilar fundamental no solo
para mejorar el acceso, sino para asegurar que el uso del
crédito sea responsable, evitando el sobreendeudamiento
y promoviendo la estabilidad financiera a largo plazo.

LLa asociatividad y la digitalizacioén juegan un papel clave
en la ampliacion del acceso al crédito. Fomentar la crea-
ci6én de cooperativas de ahorro y crédito en comunidades
rurales permite que los miembros se apoyen mutuamente,
generen economias de escala y accedan a mejores condi-
ciones crediticias. La digitalizacion, por su parte, facilita el
acceso a servicios financieros a través de la banca movil y
plataformas digitales, eliminando las barreras geograficas y
permitiendo que mas personas puedan beneficiarse de pro-
ductos financieros sin depender de la infraestructura fisica
tradicional. Estos mecanismos deben complementarse con
la focalizaciéon de créditos hacia actividades productivas que
generen bienestar, como proyectos agricolas, educativos y
de vivienda, lo que asegura un impacto directo en la mejora
de las condiciones de vida de las familias.

El papel del Gobierno en este proceso es esencial. El
Gobierno debe proveer un entorno propicio y fomentar el

uso de instrumentos que aborden tanto los problemas de



asimetria de informacién como los esquemas de garantias
en sectores especificos, que apoyen el financiamiento y
la educacion financiera y que aseguren la existencia de
mecanismos de acompafiamiento que fomenten el uso
adecuado de los instrumentos financieros. Ademas, puede
ofrecer créditos preferenciales para proyectos productivos
de asociaciones con el fin de incentivar el desarrollo de
estas comunidades. Es crucial que las politicas publicas
se disefien con una vision de largo plazo y sostenibilidad,
priorizando en su disefo las circunstancias y realidades
que viven las mujeres rurales.

Por su parte, el sector privado, particularmente los
bancos y las entidades que hacen parte de Asobancaria,
debe centrarse en entender las necesidades de sus usuarios
y desarrollar productos financieros adaptados a estas reali-
dades, asi como conocer adecuadamente el marco juridico
y las medidas de politicas publicas expedidas durante los
ultimos aflos para favorecer el empoderamiento econdémi-
coy en particular de las mujeres rurales. La transparencia
en la informacion es clave, asf como la innovacion en los
mecanismos de acceso al crédito, los créditos respaldados
port libranza, el uso de datos alternativos para evaluar la
solvencia crediticia y la implementacién de soluciones
tecnologicas que faciliten el acceso al financiamiento para
la poblaciéon mas vulnerable.

Finalmente, el rol de las personas, especialmente de
las mujeres rurales, es crucial. Ellas deben formarse en
educacioén financiera, asociarse para desarrollar proyectos
productivos que les permitan acceder mas facilmente al
crédito y utilizar estos recursos de manera responsable
para garantizar su bienestar financiero a largo plazo. El ac-
ceso al crédito debe ser una herramienta que, bien utiliza-
da, permita mejorar las condiciones de vida de las familias

rurales, empoderando a las mujeres y promoviendo una
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mayor inclusion financiera. Implementar estas estrategias
podria reducir la incidencia de la pobreza extrema, que
en zonas rurales alcanzo el 19.8 % en el 2023, y cerrar la
brecha del 7,5 % que enfrentan los hogares encabezados
por mujeres frente ala media nacional. Ademas, al abordar
rezagos con respecto a la media nacional en educacién
(37,6 %), trabajo (28,6 %) y condiciones de vivienda (15,9
%), se podria disminuir significativamente la pobreza
multidimensional y fortalecer el bienestar integral de estas
comunidades (DANE, 2024).

Esta propuesta de politica publica busca crear un en-
torno que permita el acceso al crédito de manera inclusiva
y responsable, promoviendo el bienestar econémico y
social tal como se observa en los estados de bienestar (los
nérdicos, especificamente). Estos paises han demostrado
que cuando se focaliza en el acceso a bienes y servicios
que componen el bienestar, se detona el crecimiento y

desarrollo socioecondémico de las naciones.

Recomendaciones

1.Politicas publicas focalizadas:

*  Disefar politicas publicas especificas para las mujeres
rurales que aborden educacion, orientacién produc-
tiva, acceso a salud, apoyo en economia del cuidado,
reduccion de la pobreza, inclusion financiera y capa-
citacioén para el empleo o el acceso de sus productos y
emprendimientos al mercado nacional o internacional.

*  Desarrollar mecanismos que fomenten la asociativi-

dad y proyectos rurales con valor agregado apoyados
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mentales.

* Consolidar estrategias de largo plazo, como los
CONPES 3956, 4005 y 4080, para la inclusion fi-
nanciera y equidad de género.

* Laeducacion es un derecho fundamental que deberfa
ser accesible para todos, pero la desigualdad en el
acceso a la educacion en Colombia, especialmente
en areas rurales, exacerba la situacion. Las familias
de bajos ingresos, que a menudo son encabezadas
por mujeres, enfrentan dificultades para acceder a
una educacion de calidad. Esto se traduce en un ciclo
de pobreza que se perpetia, ya que los hijos de estas
mujeres tienen menos oportunidades de obtener una
educacion que les permita romper con las limitaciones

socioecondmicas heredadas.

2.Acceso al crédito y bienestar:

*  Garantizar que las mujeres rurales tengan las herra-
mientas necesarias para invertir en su futuro y el de
sus hijos, rompiendo asf el ciclo de pobreza que las
ha mantenido en la exclusion.

* Solo a través de un enfoque integral que elimine las
barreras culturales y econémicas se podra promover
el acceso al crédito como herramienta clave para
mejorar la calidad de vida, especialmente en zonas
rurales, garantizando que este acceso sea una parte
fundamental de politicas publicas integrales.

¢ Adaptar productos financieros a las realidades locales,
como seores crediticios diferenciados y plataformas
peer-to-peer (P2P), junto con la promocioén de la digi-

talizacion de servicios financieros en zonas rurales y
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el fortalecimiento de la presencia bancaria directa o

indirecta en el campo.

3.Enfoque integral para mujeres rurales:

Implementar programas que combinen educacion
financiera, acceso al crédito, digitalizacion y estrategias
de formalizacion.

Fomentar el uso de cooperativas de ahorro y crédito
en comunidades rurales para generar economias de
escala y mejores condiciones crediticias.

Promover iniciativas de asociatividad y emprendi-
mientos liderados por mujeres para mejorar su capa-

cidad de generacion de ingresos.

4. Colaboracion publico-privada:

Establecer una colaboracion efectiva entre el Gobier-
no, las entidades financieras y el sector privado para
garantizar la sostenibilidad de las politicas publicas.

Fomentar la transparencia en la informacién finan-
ciera y la confianza en las instituciones para facilitar

la inclusion econémica de los sectores vulnerables.

5.Educacion financiera y digitalizacion
desde la educacion primaria:

Aumentar la educacién digital y, a través de la edu-
cacion financiera en plataformas digitales, orientar
sobre el uso responsable del crédito y evitar el so-
breendeudamiento.

Impulsar la digitalizacion y fomentar el acceso a los

servicios financieros para reducir barreras geograficas



o de mercado y mejorar el acceso al sistema financiero
formal.

Colombia, a diferencia de otros paises no tiene dis-
posiciones legales que restrinjan de manera explicita
el acceso de las mujeres en general, ni de las mujeres
rurales en particular, a los derechos, servicios y opot-
tunidades. El problema de Colombia no es de caracter
juridico, sino de falta de desarrollo de las normas
existentes a través de politicas publicas adecuadas y
un mayor conocimiento de dichas normas y de las

politicas publicas por parte del sector financiero.

Conclusiones

El crédito como catalizador:

El crédito no es suficiente por si solo; debe ser parte
de un marco mas amplio de politicas publicas orien-
tadas a lograr bienestar econémico y social.

Elacceso al crédito, combinado con politicas publicas
integrales, puede ser un catalizador para la autonomia
econdémica y el desarrollo productivo de las mujeres

rurales.

Impacto del crédito en el bienestar:

El crédito permite escalar actividades productivas,
fomentar el ahorro, la inversién y la capacidad de
afrontar gastos extraordinarios, contribuyendo asf a
la estabilidad financiera y al bienestar de las mujeres
rurales.

Las barreras al crédito perpetian ciclos de pobreza
y desigualdad, impactando negativamente no solo a
las mujeres, sino a sus familias.

CAPITULO 11
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Lecciones internacionales:

Experiencias globales, como los seguros paramétricos
en Africa y las garantias gubernamentales en Europa,
demuestran que unas estrategias innovadoras pueden
facilitar el acceso al crédito en poblaciones rurales.

Estas lecciones deben ser adaptadas al contexto co-
lombiano para mejorar la inclusion financiera y cerrar

brechas de género.

Desigualdad persistente:

Las mujeres rurales enfrentan desventajas estruc-
turales, como informalidad laboral, falta de acceso
a educacion de calidad y exclusion financiera, que
limitan su desarrollo econémico y social.

Estas desigualdades afectan no solo a las mujeres,
sino también las oportunidades de educacién, salud
y bienestar de sus hijos, perpetuando la pobreza in-

tergeneracional y de sus comunidades.

Necesidad de politicas de Estado y su
continuidad:

Es fundamental garantizar la sostenibilidad de las
politicas publicas a través de un enfoque de largo
plazo que no dependa de cambios en la administracion
gubernamental.

Resulta fundamental la alineacién de la politica piblica
nacional con aquellas de los mandatarios locales para
llevar al territorio la visién de inclusion, formaliza-
cién, desarrollo y autonomia econémica sostenible y
de largo plazo de las poblaciones rurales, haciendo

énfasis en las mujeres rurales.



La inversion en infraestructura y educacion financie-
ras y digital debe mantenerse como prioridad para
garantizar el bienestar integral de las mujeres rurales

y sus comunidades.

Vision de economia de bienestar:

La inclusion financiera debe ser vista como un com-
ponente de una economia de bienestar que priorice el
acceso a servicios esenciales como educacion, salud,
formacion para el empleo o el emprendimiento y
vivienda.

Lograr una economia mds equitativa y sostenible
requiere de un esfuerzo integral entre Gobierno, sec-
tor privado y sociedad civil, centrado en el bienestar
colectivo y el mayor aprovechamiento de generacion
de PIB y valor agregado en las zonas rurales de Co-
lombia, haciendo énfasis en lograr que el 51 % de
la poblaciéon nacional, integrada por mujeres, entre
de lleno al mercado laboral y a la economia nacional
a través de la participacion en empresas escalables,

sostenibles y rentables.
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CAPITULO 12

Finanzas sostenibles:
hacia un futuro mas
equitativo

Viviane Azevedo y Terrence Gallagher

Introduccion

En un mundo cada vez mas consciente del cambio cli-
matico ylas crecientes desigualdades sociales, las finanzas
sostenibles han emergido como un motor clave para un
futuro mas equitativo y resiliente. El cambio climatico
podria costarle a la economia mundial $178 billones en
los préximos 50 afios si no se toman medidas urgentes'”
(Deloitte, 2022). Desde reducir las emisiones de carbono
hasta mejorar la calidad de vida en comunidades margina-
das, las finanzas sostenibles no solo mitigan riesgos, sino
que también abren oportunidades para crear un mundo
mas justo. Este enfoque ha transformado la manera en que
el sector financiero opera, integrando criterios ambienta-
les, sociales y de gobernanza (ASG) en las decisiones de
inversion y financiamiento. En Colombia, iniciativas como
el Protocolo Verde (2012) y la Taxonomia Verde (2022)

177  El coste de fracasar en la crisis climatica: casi 180 billones de délares en
los préximos 50 afios.

| 583



CAPITULO 12

584

han posicionado al pafs como un referente en América
Latina. Ademads, la reciente decimosexta Conferencia
de las Partes (COP) de biodiversidad, celebrada en Cali,
Colombia, destacé la relevancia de estas iniciativas y la
necesidad de priorizar financiamiento para proyectos ba-
sados en la naturaleza, reconociendo el papel critico de la
biodiversidad y los ecosistemas en la resiliencia climatica.
En este capitulo, exploramos cémo las finanzas sosteni-
bles se han consolidado como una parte fundamental del
sector bancario y el impacto que tienen en la construccién
de un futuro mas justo y equitativo.

El cambio climatico es uno de los desafios mas urgen-
tes que enfrenta la humanidad y las finanzas sostenibles
juegan un papel crucial en su mitigacién. Segun el Panel
Intergubernamental sobre el Cambio Climatico (IPCC),
para limitar el aumento de la temperatura global a menos
de 2°C, se requiere de una inversion anual de entre 3 y
3.5 billones de délares hasta el 2050. Este enorme desa-
fio representa una oportunidad para el sector financiero
de movilizar capital hacia tecnologfas limpias, practicas
sostenibles y proyectos de adaptacion climatica.

América Latina y el Caribe es una de las regiones mas
vulnerables al cambio climatico y a la pérdida acelerada
de biodiversidad, con eventos extremos como huracanes,
sequias e inundaciones que afectan tanto a las economias
como a las poblaciones. Segun la COP16 en Cali, estas
vulnerabilidades se ven agravadas por la degradacion de
ecosistemas clave, como los manglares y los bosques tropi-
cales, esenciales para la resiliencia climatica. En respuesta,
el financiamiento climatico se ha convertido en una prio-
ridad, movilizando recursos para mitigar los efectos del
cambio climatico y ayudar a los paises a adaptarse. Ademas
de la financiacion publica y concesional, se ha destacado la

necesidad de crear instrumentos financieros innovadores,



como bonos tematicos y mecanismos basados en la na-
turaleza, para atraer mayores flujos de inversion privada.
Instituciones financieras internacionales han estado a la
vanguardia de estos esfuerzos, proporcionando financia-
cién concesional y apoyo técnico para proyectos en areas
como la reforestacion, la agricultura climaticamente inte-
ligente y la infraestructura resiliente. Sin embargo, la falta
de armonizacién en taxonomias sostenibles y la limitada
oferta de proyectos bancables requieren de una mayor
participacion del sector privado para cerrar la brecha de
financiamiento climatico en la regién. En este sentido,
la vigesimonovena Conferencia de las Partes (COP29)
sobre el cambio climatico de Naciones Unidas celebrada
en Baku, Azerbaiyan, subrayo la importancia de fortalecer
capacidades técnicas locales y promover regulaciones
claras para movilizar recursos a gran escala.

Las finanzas sostenibles se definen como el flujo de
recursos financieros que integra criterios ambientales,
sociales y de gobernanza (ASG) en las decisiones de
inversion, financiacién y politicas corporativas con el
objetivo de maximizar la rentabilidad econémica mientras
se generan beneficios para la sociedad y el medioambiente.
Este enfoque aborda tanto los riesgos como las oportu-
nidades asociadas con la sostenibilidad y se enfoca en la
creacion de valor compartido para todos los grupos de
interés, desde inversionistas hasta comunidades locales. Se
enfatiza la incorporacion directa de consideraciones ASG
en la estrategia de negocio, particularmente en sectores
con alto potencial de transformacién, como las energfas
renovables, la economia circular y la bioeconomia, que
estan redefiniendo los modelos econémicos tradicio-
nales hacia alternativas mas sostenibles. Sin embargo,
su implementacién aun enfrenta desafios, como la falta

de estandarizacién en los criterios ASG y la necesidad
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de una mayor transparencia en la medicioén del impacto
socioambiental.

El concepto de “finanzas sostenibles” ha ganado rele-
vancia en el siglo XXI, impulsado por acuerdos interna-
cionales como el Protocolo de Kioto (1998) y el Acuerdo
de Parfs (2015), que establecen bases para la accién cli-
matica global. Ademas, estos acuerdos han incentivado la
creacion de mecanismos de financiamiento innovadores,
como bonos verdes y sostenibles, que movilizan capital
hacia proyectos alineados con los objetivos de desarrollo
sostenible (ODS). Estos acuerdos no solo han influido
en las politicas publicas, sino que también han generado
una mayor presion para que las instituciones financieras
alineen sus modelos de negocio y asi mitigar los riesgos
relacionados a impactos ambientales y sociales.

Las finanzas sostenibles, por tanto, no solo represen-
tan una oportunidad para gestionar riesgos, sino también
para generar valor compartido, beneficiando a todos los
grupos de interés. Van mas alla de la mitigacion de riesgos
climaticos, fomentando proyectos que generan impactos
positivos medibles en términos de reduccién de emisio-
nes, inclusion social y conservacion de recursos naturales.
Las finanzas sostenibles buscan alinear la rentabilidad
financiera con el desarrollo de proyectos que generen
beneficios sociales y ambientales, fomentando un enfoque
mas equilibrado que prioriza tanto el bienestar econémico
como el medioambiental. Sin embargo, para garantizar su
efectividad, es crucial implementar sistemas de monitoreo
rigurosos que midan de forma transparente los beneficios
generados por las inversiones sostenibles.

El sector bancario es un pilar clave en la movilizaciéon
de recursos para cerrar la brecha de inversién en sosteni-
bilidad, facilitando la transicién hacia una economia mas

resiliente e inclusiva. La adopcién de principios ASG



(ambientales, sociales y de gobernanza) les ha permitido
a los bancos gestionar riesgos climaticos y sociales v,
al mismo tiempo, identificar oportunidades en sectores
emergentes como energias renovables, bioeconomia y
transporte sostenible. Ademas, los bancos estan explo-
rando modelos innovadores de inversion, como los bo-
nos tematicos y préstamos vinculados a indicadores de
sostenibilidad, para atraer capital privado y fomentar un
impacto positivo. La banca multilateral esta apoyando es-
tas iniciativas. En Colombia, BBVA emiti6 el primer bono
de biodiversidad de una entidad financiera en la region,
lo cual canaliza recursos hacia proyectos de conservacion
y restauracion, mientras que este mismo afio Davivienda
también lanzé un bono de biodiversidad disefiado para
financiar iniciativas de proteccién y sostenibilidad am-
biental. Este enfoque combina rentabilidad financiera
con beneficios socioambientales tangibles, consolidando
al sector bancario como un actor decisivo en el financia-
miento sostenible!”.

Las finanzas sostenibles también contribuyen a la
descarbonizacion de las carteras de crédito e inversion de
las entidades financieras. Esto significa que los bancos no
solo estan comprometidos con la reduccion de su huella
de carbono, sino que también estan financiando proyec-
tos que buscan mitigar los efectos del cambio climatico.
Este cambio de paradigma responde tanto a la presién
regulatoria como a una creciente demanda por parte de
los consumidores y los inversionistas, que valoran cada
vez mas las practicas responsables y transparentes.

Este capitulo ofrece una vision general de las finanzas
sostenibles como herramienta para enfrentar desafios
econdmicos, sociales y ambientales. Primero, se define el

concepto de finanzas sostenibles, los criterios ambientales,

178 BID Invest (2024) e IFC (2024).
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sociales y de gobernanza (ASG) y la relacién con los obje-
tivos de desarrollo sostenible (ODS). A continuacion, se
examina la relevancia de la inclusién financiera como un
pilar clave para extender los beneficios de la sostenibilidad
a personas y comunidades para asegurar una transicion
justa. Posteriormente, se destacan los avances en América
Latina y el Caribe, enfatizando el uso de instrumentos fi-
nancieros innovadores, como los bonos tematicos, y el rol
del sector bancario en la transicién hacia economias bajas
en carbono. Luego se abordan los desafios y oportunida-
des relacionados con la implementacion de taxonomias,
regulaciones y mecanismos de mediciéon de impacto y se
exploran las perspectivas futuras. Por ultimo, el capitulo
concluye con una reflexiéon sobre los avances logrados,
los retos por superar y el papel transformador de las
finanzas sostenibles en la construccién de un desarrollo

mas equitativo y resiliente.

Las finanzas sostenibles como
marco integral para las finanzas
verdes y sociales

En respuesta al interés creciente de los inversionistas y
las responsabilidades fiduciarias de las instituciones finan-
cieras, las finanzas sostenibles integran la responsabilidad
ambiental y social con objetivos econdémicos. Este enfo-
que permite incorporar criterios de sostenibilidad en la
toma de decisiones financieras, generando impactos po-
sitivos en el medioambiente y las comunidades mientras
se crean oportunidades de negocio y se fomenta el desa-

rrollo econémico resiliente. Con componentes clave como



las finanzas verdes y sociales, tienen como propdsito
construir un modelo econémico que maximice los bene-
ficios para todos los grupos de interés, alineandose con
los objetivos de desarrollo sostenible (ODS) y respon-
diendo a las demandas de un mundo mas consciente y
comprometido con la sostenibilidad. Dentro del concep-

to de finanzas sostenibles se distinguen varios enfoques

que abordan aspectos especificos de la sostenibilidad.

Las finanzas verdes se centran en movilizar capital ha-
cia iniciativas que preserven y mejoren el medioambiente,
incluyendo la proteccion, conservacion y restauracion de
los recursos naturales. Entre las areas clave se encuen-
tran las inversiones en energias renovables, eficiencia
energética, transporte limpio, proyectos de reforesta-

cién y tecnologias limpias para reducir las emisiones de
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gases de efecto invernadero. También abarcan iniciativas
de economia circular, disefiadas para optimizar el uso
de recursos y minimizar desechos. Ademas, las finanzas
verdes apoyan tanto la mitigacién como la adaptacion al
cambio climatico, mejorando la resiliencia de comunida-
des y ecosistemas vulnerables frente a riesgos climaticos
extremos. Por ejemplo, instrumentos como los bonos
verdes han financiado proyectos de infraestructura soste-
nible y soluciones basadas en la naturaleza, fortaleciendo
la capacidad de respuesta frente al cambio climatico. Este
enfoque también busca reducir la contaminacién y pro-
mover practicas empresariales sostenibles, alineadas con
los objetivos de desarrollo sostenible (ODS).

Las finanzas sociales movilizan recursos financieros
hacia proyectos y actividades que promuevan el bienestar
social y fomenten la inclusién econdémica, priorizando a
comunidades vulnerables y tradicionalmente desatendidas.
Su objetivo principal es reducir las desigualdades y mejorar
la calidad de vida mediante el acceso a servicios esenciales
como educacion, salud, vivienda digna y agua potable.
Ademas, buscan cerrar brechas de inclusion financiera,
apoyando iniciativas que beneficien a mujeres, poblaciones
rurales, migrantes y personas en situacion de vulnerabili-
dad. Ejemplos concretos incluyen los microcréditos para
mujeres emprendedoras rurales, el financiamiento de
proyectos educativos en areas marginadas y programas
de acceso a vivienda asequible. Los instrumentos clave,
como los bonos sociales, han canalizado recursos hacia
proyectos como la construccion de viviendas accesibles, la
provision de servicios basicos y programas disefiados para
combatir el hambre, la pobreza y la desigualdad de género.
Este enfoque esta alineado con los ODS, especialmente

los relacionados con la erradicacion de la pobreza (ODS



1), la reduccién de desigualdades (ODS 10) y el acceso CAPITULO 12
universal a servicios basicos (ODS 6 y ODS 11).
ILa Figura 1 ilustra los principales pilares que compo-
nen las finanzas sostenibles e inclusivas, destacando diver-
sos enfoques que promueven la equidad, la sostenibilidad
y el acceso financiero para distintos grupos sociales. En
conjunto, estos pilares reflejan un enfoque holistico para
avanzar hacia un sistema financiero mas inclusivo, soste-
nible y alineado con los objetivos de desarrollo sostenible

(ODS) y las demandas de los mercados globales.

Figura 1: finanzas sostenibles e inclusivas
Fuente: BID Invest
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Un elemento central de las finanzas sostenibles es la
incorporacion de criterios ASG (ambientales, sociales y de
gobernanza) en las decisiones financieras. Estos principios
ofrecen un marco para que las instituciones financieras
puedan evaluar los riesgos no financieros y maximizar
las oportunidades en sectores emergentes. En particular,
la gobernanza corporativa desempefla un papel clave
en asegurar que las empresas financieras se mantengan
alineadas con los objetivos de sostenibilidad.

Las practicas de gobernanza responsable son esen-
ciales para garantizar la estabilidad a largo plazo de las
instituciones financieras. La transparencia, la gestién de
riesgos y el compromiso con la sostenibilidad son pila-
res fundamentales en este sentido. Ademds, una sélida
gobernanza no solo mitiga los riesgos, sino que también
mejora la reputacion de los bancos, genera confianza en
los inversionistas y fortalece las relaciones con los clientes.
Las instituciones que adoptan principios ASG estan mejor
posicionadas para enfrentar los desafios globales, desde el
cambio climatico hasta las crisis sociales. Estos principios
no solo permiten gestionar mejor los riesgos, sino que
también generan nuevas oportunidades de negocio en
areas como la energfa limpia, la agricultura sostenible y la
inclusion financiera. La Figura 2 ilustra la incorporacion
de los criterios ASG en las decisiones de las instituciones

financieras y su alineacién con la sostenibilidad y respon-
sabilidad social.

Figura 2. Incorporacion de criterios ASG en las decisiones
financieras. Fuente: elaboracion propia.



CAPITULO 12

*(SAo) 2Aquuysos

ofjoxresa 2p s0AnRAqO sof e ueAnqIyuod

£ sa|qrua)sos ueas sowe)said £ sauorsIaAul
se] anb opuemsase ‘sojep ua epeseq

SAUOISIDAP ap ewo) | ueKode SEw)sIs SOIST

“SEPEIDURUN S3PEPIAROR SBJU0D SOPRIDOSE
SOIIOURUY OU SOSSAIT SOf TenjeAd uajurrad

20D “(SVAVS) SIBII0S A safejudiquie
SOSSILI 3P SISI[BUE IP SBWA)SIS IL[JOLLSIP
210mbal DSV SOHINO 3 UQIRISAJUI &

oanerado odaey

R SR
©] £ pepISIaAIp ] uajuawioy anb sewrajur
seantjod reydope uspand sauomnsU
SB[ ‘SBWRAPY “(BPUAIAIA UQIOBINPD
“pnjes) SOJISeq SOIIAISS 3P OJUSNWRIOURUL
£ erapuemy uowesnpa ap sewersord ‘sajems
sapepunwod ered SOJPID0IDNI OWOD
sojonpoid juerpawr pepmba £ uoisnjour
e[ ueasnwold anb seIOUWRUY SAUOISIAQ

sa[erdo0g

*PEPIIQIUA)SOS 31qOS BIR[D UQIORULIONUL
Tesmaip ered 1.7 JFN 2P 21qusuodsay
DIUDG 2P S01d1IULI SO] OWOD SABUOIOLILIAUI
sarepue)sa uejdope SAUOIOMNSU SLYDNN
*sa1e)w ap sodnis sof e aprodar £ ojoedun

B[ U2 DSV SOMRJIId ueisajur anb s3qIuajsos

sojapour a&njour 0jsT “pepiiqesuodsar £ edn9
“erouaredsuern ueznueres anb soanerodiod
SodIeW 3p UoIBURWR[dW 3 UQIORAI)

[P uoIIpaw “so3oakoxd 3p ugOENRAD _ = = = _

BZURWIIG05)
Jp seigaensy

~)
[erdos pepijiqesuodsas £ &5
PEPIIqIUdISOS Uo0d seAnerod.iod
SeIS9)RI)SI IP UQLIUIY
“TEJIOIID BIUIOU0J3
£ orduny aprodsuen ‘sajqesouar
SEI313U3 3P SBAIJRIONI URIOURTI]

35 °0U0QILd 3P B[jANY NS HONPaI el
*soperoueuy s0)dak01d so[ap [ejuRIquIe
ojoedun [2 OPUBN[EAD “UQIDBUIIEIUIOD ¥

£ odnpum[d OIqUIED [2 OW0D “SIBIUAQUIE
SOSSaI 3P UONSAS £ UQIOBIPNUIPT

SI[eIURIqUIY

sergajen sy

sei3ajensy

593



CAPITULO 12

594 |

La inclusion financiera en el marco
de las finanzas sostenibles

La inclusiéon financiera ha sido reconocida como uno
de los pilares para lograr un desarrollo mas equitativo y
sostenible. Sin embargo, a pesar de los avances en el ac-
ceso a servicios financieros en América Latina, persisten
importantes brechas, especialmente en zonas rurales y en
poblaciones vulnerables, como las mujeres, los inmigran-
tes, adultos mayores, comunidades indigenas y los jévenes.
El enfoque de diversidad, equidad e inclusiéon (DEI) es
esencial para asegurar que todos los grupos, independien-
temente de su género, edad, etnia o ubicacidn, tengan
acceso a servicios financieros. La inclusién financiera
no es vista solamente como un medio para el desarrollo
econémico, sino también como una herramienta para
promover la equidad y la justicia social.

En el marco de las finanzas sostenibles, la inclusion
financiera cobra aun mas relevancia, ya que las inver-
siones en proyectos sostenibles deben ser accesibles no
solo para grandes corporaciones, sino también para las
comunidades locales y los sectores mas marginados. El
acceso a microcréditos, microseguros y otros productos
financieros disefiados para atender las necesidades de
estos grupos es crucial para asegurar que los beneficios
de la sostenibilidad les lleguen a todos.

El desarrollo de productos financieros inclusivos es
una de las areas clave para cerrar las brechas existentes.
Esto incluye la creaciéon de bonos sociales y bonos de
género que permiten canalizar recursos hacia proyectos
que promuevan la igualdad de género, el acceso a la edu-
cacion y la mejora de las condiciones de vida en las zonas

mas vulnerables.



Por otro lado, la adopcion de tecnologias digitales
ha sido un motor fundamental para la expansién de la
inclusién financiera. Plataformas de banca mévil y las
fintech han permitido que millones de personas accedan
a servicios financieros que antes no estaban a su alcance.
Estos avances han sido especialmente importantes en
areas rurales y zonas periurbanas, donde la infraestruc-
tura bancaria tradicional es limitada. En este sentido, la
digitalizacion de las finanzas no solo facilita el acceso
a productos financieros, sino que también permite que
las personas participen activamente en proyectos sos-
tenibles.

La inclusion financiera es esencial para la sostenibilidad
de las personas y micronegocios porque les permite acce-
der a los recursos necesarios para invertir en tecnologias
limpias, mejorar sus practicas productivas y reducir su
impacto ambiental. Por ejemplo, los microcréditos pue-
den financiar la compra de equipamientos mas eficientes
energéticamente, mientras que los microseguros pueden
proteger a los pequefios agricultores contra pérdidas cau-
sadas por eventos climaticos extremos. De esta manera,
la inclusién financiera no solo mejora la calidad de vida
de las personas, sino que también fomenta practicas em-
presariales sostenibles que benefician al medio ambiente.

Ademas, la inclusion financiera juega un papel crucial
en la resiliencia ambiental de las personas y micronego-
cios. Al proporcionarles acceso a recursos financieros, se
fortalece la capacidad de estos grupos para enfrentar y
adaptarse a los desafios ambientales, como desastres na-
turales y cambios climaticos. La inclusion financiera, por
lo tanto, no solo promueve la equidad y la sostenibilidad,
sino que también contribuye ala creaciéon de comunidades

mas resilientes y preparadas para el futuro.
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Construyendo una transicion justa

La transicion hacia un desarrollo econémico sostenible
en América Latina y el Catibe se ha convertido en una
prioridad critica ante los desafios ambientales, sociales y
econémicos que enfrenta la regién. El concepto de una
transicion justa implica que las transformaciones necesa-
rias hacia una economia baja en carbono y sostenible no
deben dejar atras a ningtin grupo social, garantizando que
el progreso econémico esté acompafiado por inclusion
social y protecciéon ambiental. Las finanzas sostenibles
juegan un rol clave en este proceso, ya que movilizan los
recursos necesarios para financiar proyectos que pro-
muevan el desarrollo econémico, respetando los limites
ambientales y asegurando un bienestar equitativo.

América Latina y el Caribe es una region rica en re-
cursos naturales, pero enfrenta profundas desigualdades
sociales y vulnerabilidades ante los efectos del cambio
climatico. Estas caracteristicas han incrementado la ne-
cesidad de implementar una transicioén justa que no solo
permita adaptarse alos desatios del cambio climatico, sino
que también promueva la equidad social. Sin embargo,
esta transicion requiere de un cambio fundamental en la
estructura econémica y en las politicas publicas, que deben
estar acompafladas por un financiamiento adecuado para
cumplir los objetivos de sostenibilidad y justicia.

El concepto de transicion justa se centra en asegurar
que la transformacién hacia una economia verde sea in-
clusiva, creando nuevas oportunidades de empleo y re-
duciendo las desigualdades socioeconémicas que
histéricamente han afectado a la regién. Este enfoque es
particularmente relevante en una regiéon donde persisten

altos niveles de pobreza y desigualdad, exacerbados por



la vulnerabilidad al cambio climatico. Segun Alfonso ef a/
(2023), esta vulnerabilidad es doble: los paises mas afec-
tados por los impactos del cambio climatico suelen ser
aquellos con mayores desigualdades sociales y menos
capacidad de respuesta institucional. Ademas, se debe
considerar que ciertos sectores, como los trabajadores en
industrias basadas en combustibles fésiles o sectores in-
formales, podrian verse afectados negativamente si no se

gestionan adecuadamente los impactos sociales de la

transicion.

Las finanzas sostenibles son esenciales para impulsar
una transicion justa, ya que canalizan inversiones hacia
sectores y proyectos que contribuyen a la sostenibilidad
ambiental y social. El término finanzas sostenibles abarca
tanto la movilizacion de capital privado como publico para
apoyar proyectos de energias renovables, eficiencia ener-
gética, infraestructura verde y otros sectores clave para

mitigar el cambio climatico y adaptarse a sus impactos.
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En este contexto, los bancos de desarrollo, los inver-
sores institucionales y los mercados financieros juegan
un papel determinante. La emisién de bonos verdes, la
creacién de fondos de inversion sostenibles y los présta-
mos orientados a proyectos de sostenibilidad han crecido
en importancia en la region. Sin embargo, es necesario
que estas finanzas no solo se concentren en mitigar los
efectos del cambio climatico, sino también en crear opor-
tunidades econémicas inclusivas para las comunidades
mis vulnerables. Esto incluye generar empleos dignos en
sectores sostenibles, promover la capacitacion en nuevas
tecnologias y asegurar que las pequefias y medianas em-
presas también puedan beneficiarse de esta transicion.

Ademas, serfa importante que las politicas regulato-
rias en la region se orientaran hacia los principios de las
finanzas sostenibles, promoviendo flujos financieros que
respaldaran la transicion. También seguir avanzando en la
implementacién de mecanismos regulatorios que incenti-
ven inversiones sostenibles y faciliten el acceso a fondos
climaticos internacionales, contribuyendo a los esfuerzos
de adaptacion y mitigacion del cambio climatico.

A pesar de los avances, implementar una transicion
justa en América Latina y el Caribe enfrenta multiples
desafios. Uno de los principales obstaculos es la falta de
financiamiento adecuado y accesible para proyectos sos-
tenibles a gran escala; la banca multilateral estd apoyando
y tiene mucho que seguir haciendo en la regién. Aunque
ha habido un crecimiento significativo en la emisién de
bonos verdes y otras herramientas financieras, la regién
aun enfrenta barreras en términos de infraestructura fi-
nanciera, acceso al crédito y regulacion.

Ademas, la falta de capacidades técnicas y el limita-
do conocimiento sobre finanzas sostenibles en algunas

areas rurales y comunidades marginadas dificultan la



implementacién de proyectos sostenibles en esos secto-
res. A menudo, los recursos no necesariamente les llegan
a quienes mas los necesitan, creando una brecha entre las
regiones mas desarrolladas y aquellas con menos acceso
a financiamiento y tecnologia.

Otro tema importante es la resistencia de ciertos sec-
tores tradicionales de la economia, como la mineria, el
petréleo vy el gas, que temen perder empleos y ganancias
en la transicioén hacia fuentes de energfa renovables. Por
lo tanto, es recomendable que los gobiernos promuevan
una transicion equitativa que ofrezca alternativas viables
a los trabajadores y comunidades que dependen de estas
industrias mediante politicas publicas solidas que fomen-

ten el empleo verde y la reconversion laboral.

Instrumentos financieros
sostenibles: buscando el impacto
positivo

Las finanzas sostenibles son principalmente conocidas
por sus instrumentos de financiamiento en el mercado
de capitales, en especial a través de los bonos tematicos.
Estos bonos ofrecen vehiculos para que los inversio-
nistas canalicen recursos para financiar los productos
de finanzas sostenibles que cumplen con los criterios
ASG. Estos incluyen lineas de crédito para acceder a la
compra de viviendas sostenibles, a vehiculos eléctricos y
a proyectos de eficiencia energética, tales como sistemas
solares térmicos, paneles solares fotovoltaicos y bombas

de calor, entre otros.
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dos con los criterios ASG
Fuente: adaptado de BID Invest (2024a) y Asobancaria y
Universidad Nacional de Colombia (2024)

Figura 3. Cambios en las instituciones financieras alinea-
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Para facilitar la identificacién de inversiones que cum-
plen con los criterios ASG, se utilizan etiquetas como los
bonos verdes, sociales y sostenibles. Estas etiquetas les
permiten a los inversores identificar facilmente las inver-
siones responsables. Ademas, los préstamos sostenibles,
que incluyen financiamiento para proyectos que promue-
ven la eficiencia energética, la reduccion de emisiones de
carbono y la conservacion de recursos naturales, juegan
un papel crucial en la promocién de practicas ecolégicas.

Las etiquetas no solo se aplican a los bonos, sino
también a otros instrumentos financieros incluidos en las
operaciones de préstamos, las cuales suelen ser fondea-
das por los bonos emitidos en los mercados de capitales.
El mercado de bonos tematicos en América Latina y el
Caribe ha mostrado un crecimiento significativo en los
ultimos afios, consolidindose como una herramienta clave
para financiar proyectos sostenibles en la region.

De esta manera, los bonos'” tematicos se definen
como instrumentos del mercado de capitales que corpo-
raciones, instituciones financieras, proyectos (bonos de
proyecto), soberanos, subsoberanos y supranacionales
pueden usar para atraer a inversionistas para financiar
estos proyectos. LLos bonos tematicos pueden atraer tanto
a inversionistas institucionales convencionales como a los
inversionistas de impacto, bien sean locales o internacio-
nales. Por lo tanto, cuentan con una influencia positiva
en la capacidad del emisor para diversificar las fuentes
de financiamiento, a la vez que promocionan inversiones
con beneficios sociales y ambientales (BID Invest, 2024).

LaTabla 1 describe los tipos de bonos tematicos. Cada

uno de estos bonos esta disefiado para financiar proyectos

179 Los bonos son productos de fondeo que las instituciones financieras emiten
para recaudar capital. Este capital se utiliza para financiar inversiones o
conceder préstamos, permitiéndoles a las instituciones llevar a cabo sus
actividades de financiamiento y expansion.
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especificos que abordan diversos desafios ambientales,

sociales y econémicos.

Tabla 1: bonos tematicos. Fuente: BID Invest, 2024

ETIQUETA

DEFINICION

Titulo de renta fija que
capta el capital asignado

PRINCIPALES LINEA-
MIENTOS/ESTANDARES
DEL MERCADO

ICMA. GBP

UE. Estandar de bonos ver-
des europeos — Apoyando la

Verde para proyectos nuevos o transicion
existentes con beneficios
ambientales.
Iniciativa de bonos climaticos
(CBI). Estandar de bonos
climaticos
Titulo de renta fija que
capta el capital asignado
Social para proyectos nuevos o ICMA. SBP
existentes con beneficios
sociales.
Titulo de renta fija que
capta el capital asignado
Sostenibili- pa.ra proyectos nuevos o ICMA. SBG
dad existentes con una mezcla

de beneficios ambientales
y sociales.




ETIQUETA

DEFINICION

Titulo de renta fija que
capta el capital asignado
para proyectos nuevos o
existentes relacionados
con la transicion climatica.
Estos bonos tienen como

PRINCIPALES LINEA-
MIENTOS/ESTANDARES
DEL MERCADO

ICMA. Manual de finanzas de
transicion climatica

De transicion | objetivo las industrias con
emisiones elevadas de ga-
ses de efecto invernadero | CBI. Principios para la tran-
y les permiten asegurar el | Sicion
financiamiento con el fin de
pasar a actividades comer-
ciales bajas en carbono.
ICMA. Nueva guia sobre
Titulo de renta fija que cap- los bonos de temaética azul
ta el capital asignado para | Para ayudar a desbloquear fa
proyectos NUeves o exis- ﬁnarzqaczén de u.na economia
ol tentes marinos y basados | 0ceanica sostenible
en el océano, que tengan
beneficios ambientales,
eco.n.émicos y climéticos Pacto Mundial de las Nacio-
positivos. nes Unidas. Articulo de refe-
rencia sobre bonos azules
Titulo de ren.ta fua.que ICMA. Bonos para reducir la
capta el capital asignado . P
brecha de género: guia prac-
Género para proyectos nuevos o tica sobre el uso de la deuda

existentes que apoyen el
avance, empoderamiento e
igualdad de la mujer.

sostenible para la igualdad
de género
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ETIQUETA

DEFINICION

Titulo de renta fija que
capta el capital asignado

PRINCIPALES LINEA-
MIENTOS/ESTANDARES
DEL MERCADO

Programa de las Nacio-

Objetivos de . : .
IV para actividades nuevas nes Unidas para el medio
desarrollo . . . ,
. o existentes relacionadas ambiente. Estandares de

sostenible . . ) )

con el ambiente, lo social impacto ODS para emisores
(ODS) : )

o el climay vinculadas a de bonos

los ODS.

Titulo de renta fija que

ta el capital asignad
Resiliencia capla e .C?pl 3/ asignaco CBI. Principios de resiliencia
o para actividades nuevas g

climatica ) ) climética

o existentes relacionadas

con la resiliencia climéatica.

Titulo de renta fija que

recauda capital para fines
Vinculados a corporativos generales

Iy y sus caracteristicas o ICMA. Sustainability-linked

la sostenibi- . .y
lidad estructuras financieras se bond principles (SLBP)

ajustan en base al logro de
una meta de sostenibilidad
predefinida.

Los beneficios de emitir bonos tematicos incluyen

una mejor estrategia de sostenibilidad para los emisores,

un mayor acceso a capital y una mejora en la reputacion

de la organizacién al demostrar compromiso con el de-

sarrollo sostenible. Ademas, las instituciones financieras

han comenzado a desarrollar productos especificos que

apoyan la transicién hacia una economia baja en carbono.

Sin embargo, el mercado enfrenta desafios como el riesgo

de greenwashing™ y la necesidad de critetios estandatizados

para definir qué constituye una actividad sostenible.

180  El greenwashing se refiere a la practica de empresas que, mediante estrategias

de marketing y comunicacion, buscan proyectar una imagen de responsa-

bilidad ambiental que no se corresponde con sus acciones reales. Esto




En este contexto, los bonos verdes son destinados a pro-
yectos con beneficios ambientales, mientras que los bonos
sociales financian proyectos con impacto social. También se
describen los bonos vinculados a la sostenibilidad (s#staina-
bility-linked bonds), que no se destinan a un uso especifico de
fondos, sino que sus condiciones estan vinculadas al logro
de objetivos de sostenibilidad preestablecidos. Por lo tanto,
los fondos de estos bonos pueden destinarse a categorias
elegibles tanto de bonos verdes como sociales. La Figura
4 resume las categorias elegibles del uso de fondo de los
bonos sostenibles segiin los principios de la Asociacién
Internacional de Mercados de Capital 1CMA).

En los ultimos afios, el mercado de bonos tematicos
ha experimentado un crecimiento notable, especialmente
en América Latina y el Caribe. Segin datos de la Climate
Bonds Initiative (2021), la emisién de bonos verdes en
la region se duplicé en menos de dos afios, pasando de
13.600 millones de ddlares en septiembre del 2019 a
30.200 millones a finales de junio del 2021.

Desde su introduccién en el 2014, el mercado de bo-
nos tematicos en América Latina y el Caribe ha mostrado
una diversificacion significativa. Chile, México y Brasil se
destacan como los mayores emisores de estos bonos la re-
gi6n. De acuerdo con la Climate Bonds Initiative (2024a),
a finales del 2023, Chile se posicioné como el pafs con
mayor deuda en el mercado de bonos tematicos acumu-
lados™! (57.400 millones de ddlares), seguido de México
(55.700 millones de délares) y Brasil (29.700 millones de
ddlares). En conjunto, estos paises representan cerca del

70 % de los montos acumulados emitidos en la region.

desinforma a los consumidores sobre su verdadero compromiso con la
sostenibilidad.

181 Mercado acumulado alineado de deuda de bonos verdes, sociales, sostenibles
y vinculados a la sostenibilidad (VSS+).
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Figura 4. Uso de fondos sostenibles

Fuente: BID Invest, 2024a
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La participacién soberana ha sido clave en este creci-
miento, con varios gobiernos emitiendo bonos verdes y
sostenibles. Al cierre del 2023, el mercado de bonos te-
maticos en la regién habia alcanzado un volumen acumu-
lado de 176 mil millones de ddlares, lo que representa un
aumento del 83 % en el periodo 2021- 2023 (BID Invest,
2024a). A nivel global, el mercado de bonos verdes sigue
siendo el mas predominante, con un volumen acumulado
de 4.2 billones de délares al cierre del 2023 (CBI, 2024Db).

El sector financiero ha incrementado su participacion,
destacando la innovacién en los bonos tematicos. Las
instituciones financieras internacionales han jugado un
papel crucial en el desarrollo de este mercado, facilitando
la emision de bonos mediante garantias, asistencia técnica
y financiamiento. Esto les ha permitido a los emisores
acceder a mercados de capitales mas amplios y a tasas
mas competitivas.

Este dinamismo en el mercado de bonos tematicos ha
sido impulsado tanto por emisiones soberanas como por
la participacion activa de bancos de desarrollo y el sector
privado. La diversificacién de emisores y la creciente sofis-
ticacion de los instrumentos financieros reflejan una ma-
durez progresiva del mercado, facilitando la canalizacion
de recursos hacia sectores clave como energfa, transporte
y uso de suelo. Un ejemplo destacado, como se resalto
anteriormente, es el de Colombia, donde, en octubre del
2024, se lanzaron los primeros bonos de biodiversidad
del mundo durante la COP16 en Cali, dedicados exclu-
sivamente a financiar proyectos con impactos positivos
en la biodiversidad.

En linea con esta evolucion, en el mercado de bonos
sostenibles se sigue fortaleciendo la gama de instrumentos
financieros disefiados para abordar desafios especificos.

Un ejemplo destacado son los bonos azules, que financian
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las inversiones en proyectos enfocados en la proteccion de
los océanos ylos recursos hidricos. Estos bonos son emi-
tidos por gobiernos, empresas e instituciones financieras
para financiar proyectos relacionados con la sostenibilidad
marina, como la reduccién de la contaminacion en los
océanos, la mejora de la pesca sostenible y la restauracién
de ecosistemas costeros. Paises como Seychelles y Fiyi
han liderado en la emisién de estos bonos. Seychelles
emiti6 el primer bono azul soberano del mundo en el
2018, el cual recaudé un valor de 15 millones de délatres
de inversionistas internacionales (Banco Mundial, 2018).
Fiyi, por su parte, lanzo6 su primer bono azul soberano en
el 2023, con un limite maximo de 20 millones de dinates
jordanos'® (ONU, 2023). Otro instrumento emergente
son los bonos de transicion, dirigidos a industrias tradi-
cionales que buscan transformarse hacia practicas mas
sostenibles, como la descarbonizacion de la industria del
acero y del cemento. Estos bonos representan una via
para financiar la transicion justa de sectores que no son
inherentemente verdes, pero que estan comprometidos
con la sostenibilidad a largo plazo.

En cuanto a la gestién para la participacion colectiva
de capitales, los fondos de inversién son esenciales para
promover el desarrollo sostenible, movilizando recursos
hacia sectores estratégicos que impulsan el crecimiento
econdémico y mitigan impactos ambientales. Estos instru-
mentos fomentan la innovacion, fortalecen la resiliencia
comunitaria y contribuyen a los objetivos de desarro-
llo sostenible. Integrar criterios de sostenibilidad en las
decisiones de inversion es fundamental para enfrentar
desafios globales y aprovechar las oportunidades de la

economia verde.

182 Aproximadamente 28 millones de ddlares.



En los dltimos afios, la creacion de fondos de invet-
sion enfocados en sostenibilidad y nearshoring® refleja el
compromiso de los inversionistas con la transformacion
econdémica y ambiental de la regién'. Este fendmeno no
solo resalta la importancia de alinear estrategias financie-
ras con objetivos sociales y climaticos, sino que también
demuestra la capacidad del sector privado para movilizar
recursos hacia sectores clave.

El nearshoring, ademas de su potencial econémico, re-
fuerza cuatro pilares fundamentales para las finanzas sos-
tenibles: primero, contribuye a la reduccion de emisiones
al acortar las cadenas de suministro, disminuyendo la hue-
lla de carbono; segundo, impulsa el desarrollo econémico
local y fortalece la inclusién social, generando empleo
y fomentando el bienestar en comunidades receptoras;
tercero, promueve la modernizacion tecnolégica con en-
foques de eficiencia energética y adopcion de energias
renovables; y, cuarto, aumenta la resiliencia de las cadenas
de suministro, garantizando mayor sostenibilidad frente
a interrupciones globales. Por ejemplo, Ainda Energia e
Infraestructura ha establecido fondos en México y Co-
lombia para apoyar inversiones estratégicas en transporte,
logistica y energfa, sectores esenciales para capitalizar las
oportunidades del nearshoring. Esta estrategia fomenta el
desarrollo de cadenas de suministro resilientes y sosteni-
bles, beneficiando tanto a los mercados locales como a

los internacionales'®.

183  Estrategia en la que las companias trasladan una parte de su proceso de
produccion a un pais vecino al mercado objetivo. El objetivo es disminuir
costos, aumentar la eficiencia y reducir riesgos en la cadena de suministro.

184 El nearshoring podria agregar hasta 78.000 millones de ddlares en nuevas
exportaciones de bienes y servicios en la region. Ademads, mas de 100 em-
presas han participado en eventos organizados por el Banco Interamericano
de Desarrollo (BID) para discutir oportunidades de inversion en nearshoring
y sostenibilidad (BID, 2022).

185  https://aindaci.com.
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De manera similar, iniciativas innovadoras como la
reciente conversion de deuda de Ecuador, que destina
460 millones de ddlares a la conservacion de la Amazonia,
destacan el potencial de combinar objetivos ambientales y
econémicos. Este proyecto no solo protege ecosistemas
criticos, sino que también envia una sefial clara sobre la
disposiciéon de los inversionistas a financiar soluciones
climaticas a largo plazo.

La creciente relevancia de los fondos de inversion
sostenibles en América Latina no solo evidencia el inte-
rés por transformar los modelos econémicos hacia un
enfoque mas verde y resiliente, sino que también resalta
la necesidad de crear sinergias entre iniciativas privadas
y marcos regulatorios internacionales. Este dinamismo
en el sector financiero refuerza la importancia de disefar
productos especificos que canalicen recursos hacia pro-
yectos que impulsen la transicién hacia una economia baja
en carbono, consolidando la regién como un actor clave

en el financiamiento sostenible.

Acciones importantes: regulacion,
taxonomia y medicion de impacto

La regulacion juega un papel fundamental en la implemen-
tacion de practicas sostenibles en el sector financiero. En
América Latina, varios paises han comenzado a desarrollar
taxonomias verdes y marcos regulatorios especificos para
fomentar las inversiones sostenibles y evitar el greenwashing,
que ocurre cuando las instituciones financieras etiquetan
incorrectamente productos como sostenibles sin que
realmente cumplan con los criterios necesarios.

Paises como Colombia, Chile y México han liderado la
creacion de taxonomias verdes que definen claramente qué



actividades econémicas pueden considerarse sostenibles.
Estas taxonomias les permiten a los inversores identificar
proyectos que contribuyen a la reduccién de emisiones de
carbono, ala proteccion de la biodiversidad y al uso eficiente
de los recursos naturales, entre otros objetivos.

En ese contexto, varias jurisdicciones han avanza-
do en la definiciéon de taxonomias como una estrategia
para asegurar que estos financiamientos entreguen los
resultados prometidos. La taxonomia es una herramienta
clave para identificar, evaluar y promover inversiones
sostenibles. Estas taxonomias permiten clasificar sectores
y actividades econdmicas que contribuyen a objetivos
ambientales, como la mitigacién del cambio climatico. A
nivel global, se estan desarrollando taxonomias nacionales
e internacionales que buscan mejorar la transparencia de
las inversiones sostenibles, mitigar el riesgo de greemwashing
y facilitar la asignacion de recursos hacia proyectos que
generen beneficios socioambientales.

La implementacién de regulaciones especificas para
las finanzas sostenibles no solo ayuda a crear un entorno
mas transparente y seguro para los inversores, sino que
también es fundamental para orientar los flujos de capital
hacia sectores que realmente contribuyan a la mitigacion del
cambio climatico y la promocioén de practicas sostenibles.

En América Latina y el Caribe, se han desarrollado
avances significativos en la creaciéon de taxonomias na-
cionales para facilitar este proposito. Por ejemplo, Co-
lombia lanzé su taxonomia verde en el 2022, disefiada
para identificar actividades que contribuyen a objetivos
ambientales claves, mientras que México presentd en el
2023 su taxonomia sostenible, la primera en incluir as-
pectos sociales con perspectiva de género. Panama, por
su parte, publicé su taxonomia de finanzas sostenibles

en el 2024 (Figura 06).
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Figura 5: importancia de la taxonomia en las finanzas
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Ademas, estas iniciativas han sido acompafadas por
politicas que fomentan la integracion de la sostenibilidad
en las decisiones de inversion. El Banco Interamericano
de Desarrollo (BID) y BID Invest han liderado esfuerzos
como la creacién de la Plataforma de Transparencia de
Bonos Verdes (PTBV), que busca estandarizar y mejorar
la transparencia en la presentacién de informes sobre el
impacto y el uso de fondos de los bonos tematicos. Esta
plataforma también fomenta la confianza de los inversores
al proporcionar datos verificables y comparables sobre
proyectos sostenibles (BID Invest, 2024a).

Asimismo, instituciones financieras de desatrrollo han
implementado mecanismos como garantias de crédito y
financiamiento puente para facilitar la emisién de bonos
sostenibles. Estas politicas han permitido a emisores en
la region acceder a mercados de capitales de manera com-
petitiva, ampliando la participacién de sectores privados
y pequefos emisores, incluidos aquellos que operan en
areas rurales o marginadas (BID Invest, 2024a).

Por otro lado, la divulgacion de sostenibilidad y riesgos
relacionados con el cambio climatico también ha cobrado
relevancia. La adopcién de estandares de divulgacion es
crucial para mejorar la transparencia y la comparabilidad
de la informacion financiera relacionada con la sosteni-
bilidad. La implementacién de normas como las de la
Fundacion de Normas Internacionales de Informacion
Financiera (IFRS) y la Iniciativa Global de Reporte (GRI)
estan ayudando a los paises de la regién a avanzar hacia

mercados financieros mas transparentes y sostenibles'®

(Herrera et al, 2023).

186 Ambas organizaciones son independientes y sin fines de lucro. IFRS de-
sarrolla normas contables internacionales para mejorar la transparencia,
responsabilidad y eficiencia de los mercados financieros globales, facilitando
la comparabilidad y calidad de la informacién financiera y ayudando a los
inversores a tomar decisiones informadas (IFRS, 2017). Por su parte, GRI
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CAPITULO 12 Figura 6: implementacion de la taxonomia en América
Latina y el Caribe . Fuente: BID Invest, 2024a

Implementado

Colombia: Taxonomia Verde, publicada en marzo de 2022
México: Taxonomia Sostenible, publicada en marzo de 2023

Panama: Taxonomia de Finanzas Sostenibles, publicada en marzo de 2024

En Desarrollo

Argentina: Mapa de Ruta presentado con PNUD, mayo de 2021

Brasil: Mapa de Ruta desarrollado por el Ministerio de Hacienda,
septiembre de 2023

Chile: Mapa de Ruta presentado con la CBI y el BID, agosto de 2022
Costa Rica: Iniciativa lanzada con el PNUD, abril de 2023
Republica Dominicana: Taxonomia Verde desarrollada por la SIMV y la

IFC, en consulta publica, octubre de 2023

América Latina y el Caribe han mostrado un com-
promiso creciente con la implementaciéon de acuerdos
voluntarios y regulaciones en materia de sostenibilidad.
Estos esfuerzos se reflejan en la adopcion de diversos
protocolos y reglamentos ambientales, sociales y de gober-
nanza (ASG) que buscan promover practicas responsables
y sostenibles en el sector financiero. En la Figura 7 se
observan los acuerdos y regulaciones implementadas en

los paises de la region.

Figura 7: acuerdos voluntarios y regulaciones en América
Latina y el Caribe. Fuente: UNEP Fl, 2022

ofrece estandares, herramientas y capacitacion para evaluar y reportar los
impactos ambientales, sociales y econémicos de las organizaciones, promo-
614 | viendo la sostenibilidad y la responsabilidad en sus operaciones (GRI, 2024).
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El concepto de finanzas sostenibles y la industria de
inversiones de impacto (pact investing) estan captando
cada vez mas la atenciéon de inversionistas globales. El
mercado de inversiones de impacto continda crecien-
do: duplicando sus activos bajo gestion de US$114 mil
millones en el 2016 a US$228 mil millones en el 2017
y superando los US$1.164 mil millones en activos bajo
gestion en el 2022, lo que refleja el creciente interés por
alinear los objetivos financieros con los objetivos sociales
y ambientales (GIIN, 2022).

La inversion de impacto es un enfoque financiero que
busca generar un impacto social y ambiental positivo, me-
dible, junto con rendimientos financieros competitivos. A
pesar de la complementariedad, los inversores de impacto
van mas alld en su responsabilidad de medir los resultados
concretos y cuantificables'’. Este tipo de inversién pone
el impacto en el centro de las decisiones, exigiéndole a
los inversionistas un compromiso claro con resultados
tangibles. A diferencia de otros enfoques financieros, la
inversion de impacto se basa en métricas especificas para
evaluar los resultados logrados, tales como la cantidad de
empleos creados, toneladas de CO, reducidas o el nimero
de personas beneficiadas por los proyectos. Por ejemplo,
financiar iniciativas que brinden servicios basicos a comu-
nidades marginadas o que impulsen la inclusion financiera
en zonas vulnerables es un claro ejemplo de este enfoque.
Este modelo de inversién no solo transforma realidades
sociales y ambientales, sino que también demuestra que
es posible alinear objetivos éticos con la obtencién de

beneficios financieros.

187 Tanto BID Invest como IFC son inversores de impacto y cuentan con la
certificacion de los principios de impacto, que asegura la medicion de los
impactos de forma rigurosa. https://www.impactprinciples.org.



La implementacion efectiva de inversiones de impacto
requiere de un proceso riguroso de planificacion y eva-
luacién, que incluye la definicién de una linea de base,
el monitoreo continuo y la evaluacién de resultados. La
linea de base es una herramienta esencial que establece
un punto de referencia inicial sobre las condiciones so-
ciales, econémicas o ambientales antes de la intervencion
del proyecto. Esta “fotografia” del estado inicial permite
medir los cambios y efectos atribuibles a la inversion,
facilitando la comparacién entre la situacion previa y los
resultados posteriores.

El monitoreo implica la recopilacion sistematica de
datos durante la ejecucién del proyecto, lo que permite
ajustar estrategias en tiempo real y asegurar que se estan
cumpliendo los objetivos propuestos. Por su parte, la
evaluacion se centra en analizar los resultados obtenidos al
finalizar la intervencién, determinando la eficacia y el im-
pacto real del proyecto. Este proceso integral de medicién
y gestion del impacto es fundamental para garantizar que
las inversiones generen beneficios tangibles y sostenibles

para las comunidades involucradas.

Avances, desafios y oportunidades
para una transicion inclusiva

A pesar de los avances significativos en las finanzas sos-
tenibles en la regidn, aun persisten importantes desafios
que deben abordarse. A nivel del sector financiero, sigue
la necesidad de generar capacidades en las instituciones
financieras, desarrollar mas voliumenes de proyectos soste-
nibles, crear marcos normativos adecuados y apoyar a los

sectores publicos y privados con la medicioén de resultados

CAPITULO 12

|617



CAPITULO 12

618

rigurosa. Estos elementos son fundamentales para facilitar
la transicion hacia una economia mas sostenible.

Otro conjunto de desafios esta relacionado con la
inclusién financiera e inclusiva y como aumentar el ac-
ceso a financiamiento para las pequefias empresas y los
emprendedores que quieren participar en proyectos sos-
tenibles. Aunque se han creado mecanismos como los
bonos verdes y sociales, la realidad es que la mayoria de
los recursos siguen concentrados en grandes proyectos
liderados por corporaciones multinacionales. Para que las
finanzas sostenibles sean realmente inclusivas, es nece-
sario desarrollar mecanismos que les permitan a las py-
mes acceder a financiamiento en condiciones favorables.
Asimismo, persisten las brechas de educacion financiera
en muchos sectores de la poblacion. En este sentido, los
programas de educacion financiera deben estar alineados
con los objetivos de sostenibilidad, promoviendo una
mayor conciencia sobre la importancia de invertir en
proyectos sostenibles.

Por otro lado, las nuevas tecnologias, como el uso de
blockchain 'y fintech,m tienen un gran potencial para transfor-
mar el panorama de las finanzas sostenibles en la region.
Estas tecnologias pueden mejorar la transparencia en la
asignacion de recursos, reducir los costos de transaccion
y permitir que un mayor numero de personas participen
en proyectos de sostenibilidad. Ademas, pueden facilitar
el acceso a productos financieros en areas remotas, donde
la infraestructura bancaria es escasa.

Un reto clave en las finanzas sostenibles es la colabora-
cién entre el sector publico y privado. La falta de sinergia
y la necesidad de alinear objetivos pueden dificultar las
iniciativas sostenibles. Es esencial que ambos sectores

trabajen juntos para crear marcos normativos, compartir



recursos y establecer estandares comunes para una eco-
nomia mas sostenible.
En ese contexto, en agosto del 2024, el BID Invest

ha lanzado “Enlaces”'®

, una red regional de didlogo que
busca promover la colaboracion entre las instituciones
financieras de la region para impulsar las finanzas soste-
nibles. Esta iniciativa, que involucra a bancos comerciales,
tanto publicos como privados, asi como a entidades fi-
nancieras de diversos paises, tiene como objetivo generar
sinergias, compartir experiencias y establecer mejores
practicas en el ambito de la sostenibilidad financiera. En-
laces pretende crear un espacio de cooperacion que facilite
el acceso a conocimiento especializado y capacitacion en
finanzas sostenibles. Ademas, tiene como meta promover
acciones que incorporen criterios ambientales, sociales y
de gobernanza (ASG) en las entidades financieras, mo-
vilizando recursos hacia proyectos de impacto positivo.
Este esfuerzo se alinea con las estrategias de posicionar a
América Latina y el Caribe como una region relevante en
el escenario global de financiamiento sostenible.

Entre los componentes clave de la red se encuentran
mesas de trabajo publico-privadas, protocolos de finanzas
sostenibles, laboratorios de innovacién y comités de sos-
tenibilidad. Actualmente, la red incluye la participacién de
mas de 200 entidades financieras a través de 10 iniciativas
nacionales, como el protocolo de finanzas sostenibles en
Argentina, el protocolo verde en Colombia y la mesa de
finanzas sostenibles en Paraguay, entre otras (BID Invest,
2024c). Estas iniciativas estan destinadas a fomentar la
integracion de criterios de sostenibilidad en las operacio-
nes financieras y a desarrollar nuevas herramientas que
faciliten el financiamiento de proyectos sostenibles en sus

respectivos pafses.

188  www.enlaceslac.org,
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Tabla 2: iniciativas latinoamericanas ASG adheridas a la
red “Enlaces”. Fuente: BID Invest, 2024c¢

Hasta la fecha, se han adherido 10 iniciativas

que representan alrededor de 200 entidades
financieras de distintos paises:

*  Argentina: Protocolo Finanzas Sostenibles

«  Colombia: Protocolo Verde y Protocolo Social (Asobancaria)
«  Ecuador: Protocolo Finanzas Sostenibles (ASOBANCA)

«  El Salvador: Protocolo de Sostenibilidad (ABANSA)

+  Guatemala: Consejo Consui kyo de Finanzas Sostenibles

*  Honduras: Programa Banca Sostenible (AHIBA)

+ Meéxico: Protocolo Sustentabilidad (ABM)

«  Panamaé: Protocolo Finanzas Sostenibles (ABP)

«  Paraguay: Mesa Finanzas Sostenibles

*  Republica Dominicana: Protocolo Verde (ABA)

Por su parte, Colombia ha avanzado significativamente
en laintegracion de criterios de sostenibilidad en el sector
financiero a través de iniciativas como el protocolo verde
y el protocolo social, liderados por Asobancaria. Estas
iniciativas forman parte de una estrategia mas amplia
para alinear el sistema financiero con los objetivos de
desarrollo sostenible (ODS) y fomentar una transicién
hacia una economfa mas verde y equitativa.

El protocolo verde, firmado inicialmente en el 2012,
es un acuerdo entre las principales entidades financie-

ras del pafs y el Gobierno colombiano, con el objetivo



de promover la sostenibilidad ambiental a través de las
operaciones del sector financiero (Asobancaria, 2017).
Este protocolo establece directrices para integrar crite-
rios ambientales en la evaluacion de proyectos de crédito
y financiamiento, fomentando la inversién en sectores
como la energfa renovable, la eficiencia energética, y la
gestion de residuos.

En el 2022, el protocolo verde fue renovado y amplia-
do para incluir una mayor ambicién climatica, alineandose
con los compromisos de Colombia de alcanzar la carbo-
no-neutralidad para el 2050. Este nuevo acuerdo incorpo-
ra estrategias para la descarbonizacion de los portafolios
financieros, asi como la promocién de la economia cir-
cular y la gestién integral del cambio climatico. Estas
medidas no solo buscan reducir la huella de carbono del
sistema financiero, sino también movilizar recutrsos hacia
proyectos que impulsen una transicién justa y sostenible

El protocolo social, lanzado posteriormente pot
Asobancaria (2024), complementa al protocolo verde al
enfocarse en los aspectos sociales de la sostenibilidad.
Hste protocolo tiene como objetivo garantizar que las
inversiones financieras no solo sean ambientalmente sos-
tenibles, sino que también promuevan la inclusion social y
mejoren las condiciones de vida de las comunidades mas
vulnerables. El protocolo social se basa en principios de
inclusion financiera, buscando cerrar las brechas de acceso
a servicios financieros entre las zonas rurales y urbanas,
asi como entre diferentes grupos de poblacién, como
mujeres, jovenes y pequeflas empresas. De este modo,
las entidades financieras que adoptan este protocolo se
comprometen a disefiar productos financieros que sean
accesibles para todos los sectores de la sociedad, con es-
pecial atencion a los mas marginados. Los nueve grupos

priorizados por el protocolo social incluyen a las mujeres,
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las personas con discapacidad, los pueblos indigenas, la
poblacién negra, afrocolombiana, raizal y palenquera
(NARP), 1a poblacion rural, LGBTQ+, la poblacion jo-
ven, las personas adultas mayores, las personas asociadas
al proceso de construccion de paz y la poblacién migrante
(Asobancatia, 2024).

Ademas, el protocolo social impulsa la responsabili-
dad social corporativa, incentivando a las instituciones
financieras a destinar recursos a proyectos que generen un
impacto positivo en areas como la educacion, la salud y el
desarrollo de infraestructura en comunidades rurales. Esto
refleja un enfoque integral que busca no solo financiar
proyectos econémicamente viables, sino también proyec-
tos que contribuyan al bienestar social y la reduccién de
la pobreza. Tanto el protocolo verde como el protocolo
social son herramientas clave en la estrategia de transicion
justa de Colombia.

El rol de Asobancaria ha sido fundamental en la

promocién de estas iniciativas, ya que ha reunido a las



principales instituciones financieras del pafs en torno a un
compromiso comun para apoyar el desarrollo sostenible.
Ademas, la colaboracion con organismos internacionales
como el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y la
incorporacién de principios globales, como los principios
de banca responsable (UNEP FI, 2019) y los principios del
Ecuador, le han permitido a Colombia posicionarse como
un referente en la regién en cuanto a finanzas sostenibles.

Estos protocolos reflejan un esfuerzo concertado para
integrar la sostenibilidad en las operaciones del sector
financiero, contribuyendo a la transformacion estructu-
ral que requiere la region para enfrentar los desafios del
cambio climatico, la desigualdad social y la necesidad de

un crecimiento inclusivo y equitativo.

Reflexiones y perspectivas futuras
en finanzas sostenibles

Las finanzas sostenibles han demostrado ser una herra-
mienta clave para abordar los grandes desafios globales,
desde el cambio climatico hasta la inclusion financiera y la
sostenibilidad socioeconémica. En el contexto de América
Latina y el Caribe, una de las regiones mas vulnerables
a los impactos climaticos, su relevancia es aun mayor.
La movilizacién de financiamiento, tanto publico como
privado, es esencial para cerrar las brechas de adaptacion
climatica y resiliencia en la region, estimadas entre 14.700
y 18.100 millones de délares anuales (Tall ez a4, 2021). En
este sentido, los instrumentos financieros innovadores,
como los bonos verdes y las soluciones basadas en la
naturaleza, permiten canalizar recursos hacia proyectos
que no solo generan beneficios econdémicos, sino también

sociales y ambientales. Por ejemplo, los bonos verdes en
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Colombia han financiado proyectos de conservacion en
el Amazonas, lo que evidencia el impacto tangible de
estas herramientas.

A lo largo del capitulo se ha evidenciado que las fi-
nanzas sostenibles trascienden la simple respuesta a los
desafios climaticos y sociales. Representan una oportu-
nidad para fomentar un desarrollo inclusivo, equitativo y
resiliente. Por ejemplo, la inclusion financiera se destaca
como un componente critico de este enfoque, permi-
tiendo que poblaciones tradicionalmente desatendidas
accedan a servicios financieros que mejoran su calidad de
vida. Herramientas como los microcréditos, las platator-
mas digitales y los bonos sociales han reducido brechas
de acceso y generado impactos tangibles en comunida-
des vulnerables. En América Latina, iniciativas como la
digitalizacion del sistema financiero mediante fintech han
permitido que millones de personas accedan a productos
antes inaccesibles, fortaleciendo la economia rural.

Ademas, la evolucion del mercado de bonos temati-
cos, con un crecimiento notable en América Latina y el
Caribe, ha consolidado a la regién como un actor clave
en el financiamiento sostenible. La digitalizacién ha des-
empefado un papel clave, facilitando que grupos tradi-
cionalmente vulnerables accedan a servicios financieros
mediante plataformas de banca movil y fintech. Este avance
no solo promueve la inclusién financiera, sino que tam-
bién fortalece la participacion en proyectos sostenibles.

Las finanzas sostenibles también estan desempefiando
un papel creciente en areas como la biodiversidad y la eco-
nomia circular. Por ejemplo, los bonos de biodiversidad
lanzados en el 2024 en Colombia han marcado un hito
al canalizar recursos hacia la protecciéon de ecosistemas
criticos, como el Amazonas. Las instituciones que lide-

ren la integracion de criterios ambientales, sociales y de



gobernanza (ASG) estaran mejor posicionadas para captar
nuevos mercados, diversificar sus productos y fortalecer
su perfil ante los inversionistas. Este enfoque no solo
genera valor econdémico, sino que también contribuye al
cumplimiento de los objetivos de desarrollo sostenible
(ODS).

Sin embargo, para maximizar el impacto de las finanzas
sostenibles, es fundamental fomentar la colaboracion en-
tre el sector publico y el privado. Esto incluye la creacion
de marcos regulatorios claros que incentiven las inver-
siones sostenibles y aseguren que los beneficios lleguen
también a las pequefias y medianas empresas (pymes) y a
las comunidades rurales. La transparencia es un elemento
central, con criterios estandarizados que permitan medir y
comunicar los impactos sociales y ambientales de las inver-
siones sostenibles, mitigando riesgos como el greenwashing.

Por lo tanto, las finanzas sostenibles representan una
oportunidad transformadora para construir una economia
mas inclusiva, resiliente y responsable en América Latina
y el Caribe. Al integrar criterios ASG en todas las opera-
ciones financieras, se pueden mitigar riesgos, aprovechar
oportunidades en sectores emergentes y garantizar que
los beneficios del desarrollo sostenible sean compartidos
equitativamente. Su éxito dependera de la capacidad colec-
tiva de gobiernos, instituciones financieras y comunidades
para trabajar juntos en la construccion de un futuro mas

justo y sostenible.
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La inclusién financiera es mucho mds que ndmeros o esta-
disticas: es una revolucién que transforma vidas, impulsa
suefios y construye futuro. En América Latina, millones de
personas estdn pasando de la exclusién financiera a ser pro-
tagonistas activos de sus economias, gracias a la poderosa
combinacién de innovacién tecnoldgica, colaboracién pu-

blico-privada y politicas audaces.

Este libro, impulsado por Asobancaria y el Grupo BID, pre-
senta una mirada profunda y diversa sobre cémo la inclu-
sién financiera estd transformando la regién, desde pagos
digitales y fintech hasta programas sociales que empoderan
a mujeres, jovenes y emprendedores rurales. Aqui encontra-
rds andlisis rigurosos, estudios de caso inspiradores y pro-
puestas concretas para enfrentar los desafios pendientes y

avanzar hacia una economia verdaderamente inclusiva.

Es el momento de entender, debatir y actuar para garanti-
zar que nadie se quede atrds en esta transformacién. Por-
que cuando hablamos de inclusién financiera, hablamos del

bienestar de todos.

Aso
Ban
Carial Con el apoyo de:

9 786287735859

NIBID WIBID Invest W3BID LAE



	_Hlk179383961
	_Hlk179383974
	_Hlk159250144
	_Hlk179903962
	OLE_LINK1
	OLE_LINK2
	_heading=h.xc9ejmqmmoaa
	_heading=h.jnsun46928o1
	_heading=h.54nkb0afxyh3
	_heading=h.p8gxhz2kvi55
	_heading=h.cvuzzxp8agw
	_heading=h.i1ykqg5bkfnv
	_heading=h.wqwytegti0ts
	_heading=h.12gr6gevqcju
	_heading=h.r6jkdbtxzbo1
	_Hlk176988877
	Página en blanco



