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Resumen 
Este estudio ofrece una primera aproximación cuantitativa a los determinantes de la inclusión 
financiera en Perú a partir de microdatos de encuestas. A través de correlaciones significativas, 
se identifican aquellas características socioeconómicas que podrían afectar a la inclusión 
(exclusión) financiera para hogares y empresas. Para aquellos individuos no bancarizados, se 
analiza la sensibilidad a algunas barreras con el fin de determinar su importancia y los factores 
por los que podrían verse afectadas. Los resultados muestran que aquellos grupos 
tradicionalmente más vulnerables (mujeres, individuos que viven en áreas rurales y jóvenes) 
son aquellos que encuentran mayores dificultades para acceder al sistema financiero formal. 
Respecto a los productos financieros, el crédito o las hipotecas parecen ser un reclamo más 
importante para la bancarización que los productos de ahorro. Para las empresas, el tema de 
la formalidad y la educación destacan como factores significativos para el acceso a la banca. 
Finalmente, para aquellos individuos excluidos del sistema financiero se observa que factores 
tales como edad, género, educación y nivel de ingreso tiene un efecto significativo en la 
sensibilidad ante las barreras existentes para acceder a la banca. Una primera aproximación a 
la identificación de estas características individuales y sus efectos sobre la inclusión (exclusión) 
financiera permite un mayor conocimiento de las limitaciones para el uso de los servicios 
financieros formales. Es fundamental tener en cuenta estas cuestiones a la hora de abordar el 
diseño de políticas económicas que fomenten sistemas financieros más inclusivos..  
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1. Introducción 
La reciente crisis financiera ha puesto de manifiesto la importancia de sectores financieros para 
promover el desarrollo económico y asegurar la estabilidad. En esa línea, las cuestiones 
relacionadas con la inclusión financiera han sido un tema de interés creciente y en la actualidad 
son uno de los retos socioeconómicos más importantes en las agendas de organismos 
internacionales, bancos centrales, instituciones financieras y gobiernos

1
. En economías de 

mercado, los servicios financieros son provistos de manera más eficiente por el sector privado 
y por tanto las instituciones financieras se posicionan como uno de los principales agentes 
involucrados en estos procesos. Sin embargo, entendiéndose que en gran medida la falta de 
acceso al sistema financiero se debe a la presencia de fallos de mercado, es labor de los 
gobiernos implicarse en el establecimiento de una regulación adecuada y en el diseño de 
políticas públicas que aseguren que las instituciones financieras lleguen al conjunto de la 
población con productos acordes con sus necesidades y a través de canales de acceso 
apropiados. 

Según las estimaciones más recientes del Banco Mundial, en el mundo existen todavía 
alrededor de 2.5 billones de personas que no pueden acceder a servicios financieros formales 
a un coste razonable. Los datos de Global Findex para 2011, revelan que tan solo alrededor 
del  50 por ciento de los adultos (mayores de 15 años) en el mundo tienen al menos una 
cuenta en el sistema financiero formal. Sin embargo este porcentaje de individuos que tiene 
cuenta bancaria varía considerablemente entre países desarrollados y en desarrollo. Si 
consideramos a los países en desarrollo, los porcentajes de bancarización se encuentran muy 
por debajo de la media. En África, el porcentaje de adultos con cuenta bancaria es del 20 por 
ciento y para América Latina, del 39 por ciento. La problemática de la exclusión financiera, si 
esta es involuntaria, requiere de una intervención ante fallos de mercado tales como asimetría 
de información, falta de competencia en los mercados, infraestructura inapropiada o 
deseconomías de escala, que dificultan el uso de los servicios financieros formales a ciertos 
grupos de población. Generalmente, se trata de colectivos con rentas bajas o grupos 
tradicionalmente más vulnerables tales como mujeres, jóvenes o habitantes de zonas rurales. 

A pesar de que la inclusión financiera es un tema de investigación recurrente y se ha 
posicionado entre los de mayor trascendencia, queda mucho por avanzar para el 
conocimiento de este campo. Existe consenso en la literatura sobre la idea de que la inclusión 
financiera es un factor determinante para un mayor bienestar. Desde un punto de vista 
macroeconómico, el artículo seminal de Goldsmith (1969), en el que se muestra la relación 
entre el desarrollo financiero y económico, ha generado un interés creciente que permanece 
vigente (De Gregorio y Guidotti, 1995; Demetriades y Hussein, 1996; Arestis y Demetriades, 
1997; Khan, 2001; Calderon y Lui, 2003 y Christopoulos y Tsionas, 2004 entre otros). Sin 
embargo, a pesar la gran cantidad de trabajos, tanto a nivel teórico como empírico, que 
documentan una fuerte relación positiva entre crecimiento económico y desarrollo financiero, 
algunos autores afirman que el entendimiento de las dinámicas entre crecimiento económico y 
desarrollo financiero va más allá de esta relación

2
. En efecto, la gran cantidad de factores no 

financieros (e.g. el desarrollo de telecomunicaciones o adopción de políticas, entre otras) que 
condicionan la calidad de los servicios financieros hace que la cuestión continúe en debate. 

Otra línea de investigación es la que se centra en el nexo entre bancarización y pobreza
3
. 

Partiendo de la premisa de que los hogares tratan de maximizar su utilidad y no su renta, uno 
de sus principales objetivos es sincronizar la disponibilidad del ingreso con las necesidades de 
consumo. En este contexto, el uso de los servicios financieros constituye una herramienta 
importante para suavizar los ciclos en el consumo. Sin embargo acceder a este tipo de 

                                                                                                                                                                   
1: En el comunicado más reciente del G20 (San Petersburgo, septiembre 2013) se acordó seguir adelante con la agenda de inclusión 
financiera y brindar apoyo a los países, políticos y grupos de interés para centrar su esfuerzo  en la medición y seguimiento del 
progreso global de acceso a los servicios financieros. Además, el 67% de los reguladores bancarios de un total de 143 países, se 
encarga de promover la inclusión financiera (Cihak et al., 2012). 
2: Véase Levine, 1997 para una discusión completa de la relación entre desarrollo financiero y crecimiento económico. 
3: La mayoría de los estudios existentes hasta la fecha se basan mayoritariamente en datos macroeconómicos (Patrick, 1966; Beck, et 
al. 2007; Honohan, 2008; Kendall, Mylenko y Ponce, 2010). 
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servicios es especialmente difícil para aquellos colectivos más vulnerables, tanto es así, que se 
ven obligados a conjugar flujos de ingreso irregulares con instrumentos financieros escasos o 
imperfectos (Cull et al. 2012). En esta línea, algunos autores concluyen que el no uso de 
servicios financieros puede llevar a la trampa de la pobreza y a una mayor desigualdad 
(Banerjee y Newman, 1993; Galor y Zeira, 1993; Aghion y Bolton, 1997; Beck Demirguc-
Kunt, y Levine, 2007). Además, existe evidencia empírica que sostiene que el uso de 
instrumentos financieros aumenta el ahorro (Aportela, 1999; Ashraf et al., 2010) y el consumo 
(Dupas and Robinson, 2009; Ashraf et al., 2010b).  

Desde un punto de vista microeconómico, existen pocos estudios empíricos que analicen 
cuáles son los determinantes de la inclusión financiera o que cuantifiquen el impacto de los 
diferentes factores que afectan al hecho de participar en el sistema financiero formal. Es 
esencial en este ámbito entender qué características socioeconómicas están fomentando, en 
mayor o menor grado, el uso del sistema financiero tanto para los hogares como para las 
empresas. Ello contribuiría a profundizar en el conocimiento aplicable al diseño y evaluación de 
políticas económicas encaminadas a fomentar la inclusión financiera. 

Por el lado de los hogares, el uso de los productos financieros (ahorro, crédito, seguros, etc.) 
mejora las posibilidades de consumo dado que suavizan los ciclos de la renta que se generan 
por necesidades imprevistas o por la irregularidad en los flujos de ingreso y por tanto optimiza 
la asignación inter-temporal de los recursos mejorando el bienestar. Un estudio de referencia 
en el uso de micro-datos enfocado al análisis de la inclusión financiera es el de Allen et al. 
(2012) quienes estiman una serie de modelos probit para un total de 123 países. Estos 
autores analizan la inclusión financiera y su relación con las características individuales y otras 
variables de interés a nivel de país tales como aspectos regulatorios, la implementación de 
políticas y estilos de banca alternativa encaminados a fomentar la inclusión financiera. Algunos 
de los resultados más importantes son la asociación de una mayor inclusión financiera con un 
mejor acceso a los servicios financieros formales en forma de menores costes bancarios, 
mayor proximidad a las oficinas bancarias y menor cantidad de documentos requeridos. Los 
grupos más sensibles a la exclusión financiera son los de menores ingresos y los que viven en 
zonas rurales

4
. 

Para las empresas, el uso de productos financieros también favorece el desarrollo de la 
actividad empresarial y permite aprovechar oportunidades de crecimiento y expansión 
adicionales que podrían ser difícilmente llevadas a cabo contando únicamente con los recursos 
generados por la propia actividad del negocio empresarial. Las necesidades de inversión o de 
gasto no están necesariamente sincronizadas con las entradas y salidas de recursos generadas 
por el propio proceso productivo o, dependiendo de su naturaleza, pueden llegar en un 
momento donde no haya ahorro suficiente para poder afrontarlas. Dupas y Robinson (2009) 
muestran que la inclusión financiera tiene un impacto positivo sobre la inversión productiva. 
Además, se ha demostrado que existe una relación positiva y significativa entre el uso del 
crédito y el crecimiento de las empresas, especialmente de las pequeñas (Carpenter y 
Petersen, 2002). 

Por el lado de los productos, los análisis realizados hasta la fecha arrojan resultados menos 
robustos si bien apuntan a que el uso del crédito y de seguros tiene efectos beneficiosos en 
términos de bienestar (Karlan y Morduch, 2010; Banerjee et al., 2010; Roodman, 2012). 

Las cuestiones relacionadas con la medición de la inclusión financiera son otro de los 
obstáculos inherentes a esta literatura. Su naturaleza de variable latente y el no disponer de un 
único concepto a la hora de definir lo que se entiende por inclusión financiera dificultan su 
medición y hacen que sea especialmente complicada en países emergentes y menos 
desarrollados donde la disponibilidad de información es más limitada. A nivel microeconómico, 
los escasos intentos de medir la inclusión financiera se centran principalmente en cuestiones 
de acceso y uso de los servicios bancarios (Allen.et al., 2012 and Demirgüç-Kunt and Klapper 
2012). 

                                                                                                                                                                   
4: Los autores hallan resultados similares en lo referente al ahorro. 
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El presente estudio tiene como objetivo contribuir a la escasa literatura existente sobre los 
determinantes de la inclusión financiera desde un punto de vista microeconómico para el caso 
de Perú. Utilizando información de encuestas, desagregada a nivel individual y de hogar, se 
estudia en qué medida las características personales son importantes para determinar la 
bancarización. Además, para aquellos individuos excluidos del sistema bancario, se analiza la 
interacción entre las dificultades para el uso de los servicios financieros a través de las 
percepciones de los propios individuos y sus características socioeconómicas. Para tratar de 
dar respuesta a estas cuestiones, primero, se identifican algunos de los factores que 
caracterizan aquellos hogares y empresas que utilizan el sistema financiero formal a fin de 
extraer patrones y conductas que ayuden en la elaboración de las políticas económicas como 
herramienta para promover la inclusión financiera. A tales efectos, se analiza la información de 
la Encuesta de Hogares de Perú (ENAHO) y se considera el uso de servicios financieros 
formales para la construcción de una proxy que nos permita medir la inclusión financiera como 
variable de interés. 

En segundo lugar, mediante el tratamiento de la información de la novedosa encuesta, Global 
Findex, elaborada por el Banco Mundial, se persigue la identificación de las barreras percibidas 
por los hogares excluidos de los servicios financieros formales. Nos preguntamos si existe 
alguna correlación significativa entre las características personales de los no bancarizados y las 
barreras percibidas a la hora de acceder a los servicios financieros formales. Dichas barreras, 
así como sus características individuales asociadas, deberían ser tenidas en cuenta para el 
diseño tanto de las políticas públicas por parte de los gobiernos (Demirguc-Kunt et al., 2008) 
como de productos y canales de acceso por parte de las instituciones financieras. 

El resto del documento se organiza de la siguiente manera. La sección 2 ofrece una breve 
descripción del sector financiero peruano en los últimos años. En la sección 3 se presentan los 
datos utilizados para el análisis y una serie de estadísticos descriptivos. La sección 4 describe la 
metodología y los resultados obtenidos. Finalmente, la sección 5 recoge las principales 
conclusiones del estudio y algunas recomendaciones de política económica que se derivan del 
análisis. 

2. El sector financiero peruano 
En los últimos años la economía peruana ha crecido notablemente. En 2012 el PIB presentó 
una tasa de crecimiento del 6.2% y sin embargo este incremento no se ha trasladado de 
manera tan notable en términos de una mayor inclusión financiera. De acuerdo con los datos 
de Global Findex sólo un 21% de los hogares utilizan uno o más instrumentos financieros, 
frente al 70% en Chile o más del 90% en Brasil.  

En particular el sistema financiero peruano se encuentra en una posición de desventaja si lo 
comparamos con algunos de sus vecinos con similares niveles de ingreso. Si se consideran los 
niveles de crédito sobre el PIB se observa que Perú se encuentra en posiciones intermedias-
bajas dentro de los países de la región y, según los datos del FMI, (International Financial 
Statistics, 2012) en niveles más bajos de lo que le correspondería según su PIB per cápita. 
Para el año 2012 la ratio de crédito privado sobre el PIB alcanza niveles del 27.4% para Perú 
frente al 33.4% de Colombia o el 77.8% de Chile. Solamente México, que cuenta con un 
mayor nivel de renta que Perú, tiene una ratio inferior, 17.2%

5
. Si tenemos en cuenta la tasa 

de penetración de los depósitos, la posición de la economía peruana es menos optimista que 
por el lado del crédito, con una ratio del 26.5%. Solamente Argentina, Ecuador, República 
Dominicana y México cuentan con tasas inferiores. El hecho que se observa es que 
relativamente pocos peruanos encomiendan sus ingresos adicionales al banco, si bien la 
tendencia reciente es creciente. 

 

                                                                                                                                                                   
5: Estos datos han sido obtenidos de Felaban. 
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En lo que se refiere a la cobertura bancaria, es interesante ver cómo las nuevas formas de 
banca alternativa están emergiendo con gran fuerza desde su implantación a mediados de los 
2000. Los corresponsales bancarios, alianzas entre el sector bancario y empresas privadas,  
tratan de expandir la oferta de servicios bancarios a través de la ampliación del acceso. Se trata 
de ofrecer servicios financieros básicos, tales como efectuar un depósito, realizar un pago o la 
contratación de un seguro, en las mismas condiciones que podría hacerlo una oficina bancaria. 
Sus principales atractivos son su amplia presencia geográfica, especialmente fuera de los 
centros urbanos, y el hecho de contar con un horario amplio de atención al público. Esta 
nueva fórmula de atención bancaria cuenta con numerosas ventajas que hace que se 
posicione como una de las alternativas con mayores posibilidades de mejorar la inclusión 
financiera en economías como la peruana. Otras ventajas, además de las ya mencionadas, son 
la redución notable del tiempo de espera debido a la congestión de las oficinas bancarias 
tradicionales, facilitar las relaciones entre el cliente y la institución financiera

6
, la disminución de 

los costes de provisión de los servicios y una mayor sensación de seguridad a la hora de 
realizar operaciones  si se compara con las ATMs instaladas en las calles. Tal y como se 
observa en la figura 3, el acceso a los servicios bancarios a través de corresponsalías es hoy 
notablemente mayor a la suma de las sucursales y ATMs, propias de la banca tradicional.  

                                                                                                                                                                   
6: El hecho de que los corresponsales bancarios sean lugares habitualmente frecuentados por los clientes, hace que se sientan más 
cómodos en las interacciones facilitando así la adquisición de los productos financieros.  

Gráfico 1  
Crédito del sistema bancario/PIB  

Gráfico 2 
Crédito del sistema bancario /PIB, año 2012 

 

 

 
Fuente: BBVA Research con datos de Felaban  Fuente: BBVA Research con datos de Felaban 

Gráfico 3  
Depósitos del sistema bancario/PIB  

Gráfico 4 
Depósitos del sistema bancario/PIB, año 2012 

 

 

 
Fuente: BBVA Research con datos de Asbanc  Fuente: BBVA Research con datos de Asbanc 

27,4

0

5

10

15

20

25

30
1
9
9
1

1
9
9
2

1
9
9
3

1
9
9
4

1
9
9
5

1
9
9
6

1
9
9
7

1
9
9
8

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

2
0
1
1

2
0
1
2

7
7

,8
3

5
0

,0
4

3
7

,6
3

3
4

,6
2

3
3

,4

3
2

,7
6

2
8

,3
4

2
7

,1
9

2
5

,8
3

2
1

,7
2

1
9

,5
5

1
7

,8
6

1
7

,2
8

1
7

,2
4

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

C
h
ile

B
ra

si
l

E
l 
S
a
lv

a
d
o
r

C
o
st

a
 R

ic
a

C
o
lo

m
b
ia

P
a
ra

g
u
a
y

B
o
liv

ia

P
e
ru

N
ic

a
ra

g
u
a

V
e
n
e
zu

e
la

R
e
p
. 

D
o
m

in
ic

a
n
a

A
rg

e
n
ti
n
a

E
cu

a
d
o
r

M
e
x
ic

o

26,7

0

5

10

15

20

25

30

1
9
9
1

1
9
9
2

1
9
9
3

1
9
9
4

1
9
9
5

1
9
9
6

1
9
9
7

1
9
9
8

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

2
0
1
1

2
0
1
2

6
7

,3

4
0

,2

3
8

,9

3
8

3
7

,2

3
7

3
5

,6

3
3

,6

3
1

,5

2
6

,5

2
6

,2

2
3

,4

2
0

,1

1
9

,8

0

10

20

30

40

50

60

70

80
C

h
ile

E
l 
S
a
lv

a
d
o
r

B
ra

si
l

P
a
ra

g
u
a
y

B
o
liv

ia

N
ic

a
ra

g
u
a

C
o
st

a
 R

ic
a

V
e
n
e
zu

e
la

C
o
lo

m
b
ia

P
e
ru

A
rg

e
n
ti
n
a

E
cu

a
d
o
r

R
e
p
. 

D
o
m

in
ic

a
n
a

M
e
x
ic

o



 
 

 Página 7 
 

Documento de Trabajo 
Madrid, noviembre de 2013 
 

Gráfico 5 

Cobertura de servicios bancarios por cada 100,000 habitantes. 

 
Fuente: BBVA Research con datos de Asbanc 

3. Inclusión financiera: análisis 
descriptivo 
Una vez presentado el marco de la economía peruana desde una perspectiva 
macroeconómica, el análisis se centra en estudiar cuáles son los factores microeconómicos 
que hay detrás de estas cifras. Este estudio hace uso de la información de la Encuesta Nacional 
de Hogares (ENAHO) del año 2011 (Instituto Nacional de Estadística e Informática, INEI) para 
identificar los factores microeconómicos que afectan a la probabilidad de que un hogar o 
empresa este bancarizado

7
. Además se trata de arrojar luz sobre los efectos que determinadas 

características individuales tienen a la hora de explicar las principales razones por las que 
algunos individuos no están bancarizados. Para analizar las cuestiones referentes a exclusión 
del sistema financiero formal, se utiliza la información de la encuesta de reciente creación por 
el Banco Mundial, Global Findex 2012. 

3.1. Encuesta Nacional de Hogares 
El concepto de inclusión financiera es amplio y por tanto existen múltiples definiciones en la 
literatura. La mayoría de ellas  hacen referencia a un conjunto de ideas que agrupan conceptos 
como bancarización de las personas que no usan productos financieros formales, 
democratización del crédito, descentralización de servicios, penetración financiera, 
profundización financiera y acceso al financiamiento entre otros. La CGAP define la inclusión 
financiera como el estado que persigue que todas las personas que puedan utilizar servicios 
financieros tengan acceso a ellos, a unos precios asequibles, que sean provistos de una 
manera conveniente y con dignidad para sus clientes. Sin embargo, se trata de un concepto 
amplio y complicado de medir. Este análisis se aproxima al estudio de este término a través del 
concepto de bancarización o uso de servicios financieros formales. Se trata de una definición 
comúnmente utilizada y relativamente amplia que permite una primera aproximación a la 
cuantificación de las relaciones entre bancos e individuos. Resulta conveniente matizar, sin 
embargo, que ninguno de estos conceptos implica el acceso universal a los servicios 
financieros cualesquiera que sean las condiciones. 

                                                                                                                                                                   
7: A parte de Global Findex, no existe una encuesta que aborde específicamente temas de inclusión financiera para la economía 
peruana. Se ha decidido utilizar la ENAHO debido a que el limitado número de controles de Global Findex impide tener en cuenta los 
efectos de determinadas características individuales. 
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La Encuesta Nacional de Hogares de Perú es elaborada por el INEI. Se trata de una encuesta 
continua que se realiza a los hogares y que tienen una periodicidad anual y trimestral

8
. La 

ENAHO tiene cobertura de todo el territorio nacional, para áreas urbana y rural, en los 24 
departamentos del país y en la Provincia Constitucional del Callao

9
. Estos departamentos se 

encuentran divididos en ocho regiones geográficas: Lima metropolitana, costa norte, costa 
centro, costa sur, sierra norte, sierra centro, sierra sur y selva. En consecuencia, se define la 
población de estudio como el conjunto de todas las viviendas particulares y sus ocupantes 
residentes del área urbana y rural del país. En lo que se refiere a la temática, se trata de una 
encuesta que recoge las características socioeconómicas de los hogares. Para este análisis se 
ha utilizado la última encuesta anual disponible, correspondiente al año 2011. ENAHO-11 se 
basó en un muestreo probabilístico, multietápico, estratificado por áreas geográficas. El 
tamaño de la muestra es de 26,456 viviendas particulares de las cuales 16,368 viviendas 
corresponden al área urbana y 10,088 viviendas al área rural

10
. 

La identificación que permite hacer la ENAHO para el concepto de inclusión financiera, con la 
información disponible, está basada en la tenencia y uso de productos financieros formales. De 
este modo, un hogar incluido en el sistema bancario es aquel que afirma estar en al menos 
una de las siguientes circunstancias: percibe intereses por algún producto financiero, posee un 
crédito de vivienda o realiza operaciones de banca electrónica. Se consideran hogares, en 
contraposición con empresas, a aquellos individuos que trabajan por cuenta ajena, son 
trabajadores independientes, trabajadores del hogar y los empresarios con menos de 5 
empleados a su cargo. Se ha decidido incluir a estos últimos como representativos de los 
hogares debido a la delgada línea divisoria que existe entre las finanzas personales y las 
finanzas de los pequeños negocios. Esto hace que el comportamiento de este tipo de agentes 
sea más similar al de hogares que al de empresas. En un trabajo reciente, Attanasio et al. 
(2011) muestran que más de la mitad de los microcréditos concedidos a pequeños negocios 
fueron utilizados finalmente para fines del hogar y no para inversiones productivas. Entre los 
usos más importantes destacan la compra de electrodomésticos para el hogar, pagar créditos 
más cuantiosos y ayudar a suavizar las subidas y bajadas debidas a la estacionalidad en el 
consumo. Estos usos tienen sentido desde el punto de vista de la teoría económica pero no 
tienen por qué coincidir necesariamente con el objetivo que tuvieron en cuenta las 
instituciones financieras cuando concedieron dicho crédito

11
 

Para analizar las empresas, se toma el subconjunto de individuos que son empleadores con 
más de 4 y menos de 100 empleados a su cargo. Dentro de esta clasificación de empresas se 
consideran bancarizados aquellos individuos que satisfacen las mismas condiciones de 
tenencia y uso de productos financieros que se definieron para los hogares a partir de la 
ENAHO. Este grupo de individuos empresarios servirá como proxy para la identificación de los 
determinantes de la inclusión financiera para las empresas. 

Si prestamos atención a la distribución de la bancarización por nivel de ingresos, la tabla 1 
muestra cómo tanto individuos como empresas con mayores ingresos son los que están más 
bancarizados. Estos datos, si bien son muy similares a los arrojados por Global Findex, para el 
caso de los individuos bancarizados, se encuentran ligeramente infraestimados, con la 
información de la ENAHO, a excepción de los individuos más ricos

12
. Como se observa, las 

partes más bajas de la pirámide continúan prácticamente sin ser atendidas. Pero lo que es más 
sorprendente es que incluso aquellos individuos con rentas altas, tienen una presencia en el 
sistema financiero ligeramente superior al 50 por ciento. A la vista de estos resultados, es 
razonable pensar que además de las cuestiones relacionadas con el ingreso, existen otras 
características que determinan el grado de inclusión financiera.  

                                                                                                                                                                   
8: Los hogares son visitados mensualmente dando lugar a encuestas trimestrales y anuales con diferente representatividad. 
9: Por no ser parte de la población de estudio, se excluye a los miembros de las fuerzas armadas que viven en cuarteles, 
campamentos, barcos, y otros. También se excluye a las personas que residen en viviendas colectivas (hoteles, hospitales, asi los y 
claustros religiosos, cárceles, etc.). 
10: Véase: http://www.inei.gob.pe para una descripción detallada de la metodología empleada en la realización de la ENAHO. 
11: La incertidumbre a la que se enfrentan los bancos es si los hogares que cuentan con una actividad de autoempleo, y que piden 
dinero prestado, pueden generar recursos suficientes para el pago del crédito, independientemente del hecho de que este dinero esté 
o no siendo utilizados con fines relacionados con dicho autoempleo. 
12: Según la información de Global Findex los porcentajes de bancarización por niveles de ingreso son del 6, 10, 16, 33 y 47 por 
ciento para los quintiles de 1 a 5 respectivamente. 

http://www.inei.gob.pe/


 
 

 Página 9 
 

Documento de Trabajo 
Madrid, noviembre de 2013 
 

Tabla 1 

Título Tabla 

Quintil de ingreso Hogares Empresas 

Quintil 1 (+ pobre) 2% 1% 

Quintil 2 8% 5% 

Quintil  3 14% 9% 

Quintil  4 24% 15% 

Quintil  5 (+rico) 52% 70% 

Source: BBVA Research con datos de ENAHO 

3.2. Global Findex 
La segunda de las fuentes de datos utilizadas es la base de datos Global Findex (2012). Se 
trata de una encuesta financiera recientemente creada por el Banco Mundial que ofrece 
información homogénea para 147 países y cubre alrededor del 97% de la población mundial. 
La muestra de la encuesta consta de al menos 1000, individuos por país, seleccionados de 
manera aleatoria entre los adultos mayores de 15 años y tiene representatividad a nivel de 
país. La encuesta incluye preguntas centradas en la tenencia de cuentas formales, uso de 
dichas cuentas, comportamiento de los ahorradores, tenencia de crédito, uso de créditos 
solicitados, tenencia de seguros y barreras para el uso de cuentas bancarias

13
. Las preguntas 

referentes a las razones por las cuales los individuos perciben que se hayan excluidos del 
sistema financiero formal permiten una aproximación al estudio de la inclusión financiera desde 
una perspectiva diferente. La información disponible sobre las barreras para la inclusión 
financiera hace posible el análisis de la relación empírica entre algunos obstáculos y las 
características socioeconómicas de los individuos. De este modo, se pueden obtener señales 
sobre la importancia de las razones que dan lugar a la exclusión de algunos individuos del 
sistema financiero formal. Esta es una cuestión relevante a la hora de proponer líneas de 
trabajo para que gobiernos e instituciones financieras promuevan un sistema financiero más 
inclusivo que mejore el bienestar y el crecimiento económico sostenible. 

La pregunta de interés, formulada en el cuestionario de Global Findex, para la identificación de 
las barreras percibidas que determinan la exclusión de un individuo del sistema financiero 
formal es: “Por favor dígame si las siguientes frases describen o no las razones por las que 
usted personalmente NO TIENE cuenta en el banco, en cooperativas ni en ninguna otra 
institución financiera”. Las razones más representativas que se analizan son siete: “A) Le 
quedan muy lejos”, “B) Sus servicios son muy costosos”, “C) No tiene la documentación 
necesaria (Identificación personal, cédula, etc.)”, “D) No confía en las instituciones financieras”, 
“E) No tiene suficiente dinero para usarlas”, “F) Por razones religiosas (o culturales)” y “G) Porque 
alguien en su familia ya tiene una cuenta”. Del total de las razones ofrecidas, cada uno de los 
encuestados puede elegir más de una, de modo que el diseño de políticas para fomentar la 
inclusión financiera debería tener en cuenta diferentes combinaciones de estas respuestas en 
lugar de considerar a cada una de ellas por separado. 

Según los datos de Global Findex, la falta de recursos y el alto coste de los servicios financieros 
son dos de los obstáculos percibidos por un mayor número de personas no bancarizadas (54 
y 55% respectivamente). Llama la atención observar que es en el quintil de ingreso cuatro 
donde se ubican mayoritariamente los individuos que perciben el alto coste de los servicios 
como una barrera (59%) y en el segundo quintil los que perciben la falta de recursos (61,5%). 
La falta de confianza en las instituciones financieras es un obstáculo percibido por el 37% de 
las personas no bancarizadas y dicha cantidad se distribuye de manera creciente con el nivel 
de ingreso. La distancia geográfica es percibida como una barrera por el 23,7% de los 
individuos, siendo mayor el número de mujeres que percibe esta razón que el número de 

                                                                                                                                                                   
13: Para una explicación detallada de la base de datos Global Findex véase Demirguc-Kunt y Klapper (2012). 
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hombres, 28% frente a 18,7%. El 36% de ellos se concentra en el quintil de ingreso más bajo. 
La falta de documentación requerida parece no ser muy importante para determinar el no 
participar en el sistema financiero formal. Solamente un 15,7% lo perciben como tal y llama la 
atención que el quintil más alto, sea el que alberga el mayor número de individuos que 
perciben esta barrera (21,5%). El 11% de los individuos que no poseen una cuenta bancaria 
manifiestan no tenerla porque alguien de su familia ya tiene una. Finalmente, las razones 
religiosas en Perú no son relevantes para no tener una cuenta bancaria, sólo 2,3% cita este 
argumento. 

4. Metodología y resultados 
En esta sección se estiman una serie de modelos probit que permiten analizar las correlaciones 
existentes entre la inclusión financiera y algunas variables de interés. Concretamente, la 
primera subsección pretende identificar las características de hogares y empresas bancarizadas 
tanto desde el punto de vista de los determinantes socioeconómicos como de factores 
espaciales.En la segunda subsección, se desea analizar la relación entre las barreras que 
excluyen a individuos del sistema financiero formal y sus características individuales con el fin 
de identificar aquellos factores significativos a hora de diseñar políticas que mitiguen dicha 
exclusión. 

Los modelos probit, ampliamente utilizados para el análisis econométrico, son modelos de 
clasificación binaria donde la variable dependiente es dicotómica. Estos modelos, estimados 
por Máxima Verosimilitud, cuantifican la probabilidad de que un individuo con unas 
características determinadas pertenezca o no al grupo objeto de estudio. En este caso, al 
grupo de incluidos o de excluidos en el sistema financiero formal.  

El objetivo de la especificación empírica es la modelización de la posesión de algún producto 
financiero para el caso de los hogares  y para las empresas . Dado que la variable a 
explicar es una respuesta binaria, hogares o empresas que afirman tener una relación con 
alguna institución financiera o las circunstancias para no tenerla, en cualquiera de los casos, las 
variables dependientes únicamente toman valores 0 o 1. 

Supondremos que la decisión de tener o no una cuenta depende de una variable latente  
que viene determinada por un conjunto de variables exógenas, recogidas en el vector , de la 
forma: 

 

 

 

 

donde el subíndice i representa los individuos y , siendo h los hogares y e las 
empresas. El vector β representa los parámetros del modelo y u es un término de error 
normalmente distribuido de media 0 y varianza 1. 

Se supone un umbral crítico  a partir del cual, si  supera a  entonces un hogar o 
empresa posee una cuenta bancaria. Dicho umbral , al igual que ,  no es observable, 
sin embargo si se supone que está distribuido normalmente con la misma media y varianza es 
posible estimar los parámetros de la regresión y así obtener información sobre . 

    (1) 
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donde  es una variable normal estándar, y   

es la función de distribución normal acumulada. 

El modelo (1) es estimado por Máxima Verosimilitud como una serie de modelos probit para 
hogares, empresas y barreras. A partir de los diferentes coeficientes estimados en los modelos 
se calculan los efectos marginales sobre la variable latente. La interpretación de estos efectos 
marginales es similar a la obtenida en los modelos de regresión lineales, donde los coeficientes 
representan el cambio en la probabilidad de estar bancarizado cuando una variable x j 
perteneciente al vector de exógenas , cambia manteniendo los demás factores fijos, 
suponiendo que se cumple . 

4.1. Características de la inclusión financiera para 
hogares y empresas 

a) Hogares 
El objetivo es determinar, mediante correlaciones significativas, aquellos factores que podrían 
afectar de alguna manera a la probabilidad de formar parte del sistema financiero formal para 
individuos que trabajan por cuenta ajena y aquellos que son trabajadores independientes pero 
que de acuerdo con la hipótesis establecida anteriormente (no emplean a más de 4 personas) 
no son considerados como representativos del comportamiento de las empresas sino de los 
hogares.  

La tabla 2 muestra la relación entre las características individuales y la probabilidad de uso de 
los servicios bancarios por parte de los hogares. La tabla A1 del apéndice recoge la 
descripción de las variables explicativas utilizadas para el análisis. 

Se parte de una regresión (columna 1) donde se incluyen como variables explicativas una serie 
de características socioeconómicas de los hogares que nos ayudan a caracterizar a los 
individuos con mayor o menor probabilidad de estar incluidos en el sistema financiero formal. 
Como se observa, la mayoría de estas variables son significativas a los niveles convencionales 
y todas ellas arrojan el signo esperado. Aspectos como vivir en áreas rurales, ser mujer, el bajo 
nivel educativo y de ingresos, ser soltero y un mayor número de perceptores de ingreso en el 
hogar aparecen como factores significativos que disminuyen la probabilidad de uso de 
productos financieros. Estos resultados están en línea con los encontrados por Allen et al. 
(2012). Los factores con mayor impacto en la probabilidad de estar bancarizado son aspectos 
como vivir en un entorno rural (disminuye en un 3% con respecto a un individuo idéntico que 
vive en un área urbana), la alfabetización (incrementa la probabilidad en un 3% en relación a 
un individuo no alfabetizado) o el ingreso (disminuye en un 3.5% para cada quintil 
aproximadamente, tomando como grupo de control el quintil cinco correspondiente al máximo 
nivel de ingreso). Aunque su impacto sobre la bancarización es menor, es interesante resaltar 
el efecto sustitución que se observa entre el número de personas que perciben ingresos en el 
hogar y la tenencia de productos financieros. El hecho de que conforme aumenta el número 
de perceptores de ingreso en el hogar disminuya la probabilidad de estar bancarizado, puede 
estar reflejando los costes de acceder a los servicios financieros. Así, si ya existe una persona 
en el hogar que posee una cuenta bancaria, o cualquier otro producto financiero, es probable 
que el resto de los miembros de dicho hogar compartan dichos productos en lugar de 
contratar nuevos productos para su uso exclusivo. 

La segunda columna de la tabla 2, incluye algunas variables adicionales de interés que nos 
permiten obtener evidencia empírica sobre los efectos de algunas variables de interés, tales 
como el carácter excedentario o deficitario de los hogares, sobre la inclusión financiera. La 
respuesta a la pregunta de cuáles son los servicios financieros más valorados por los hogares 

F= e -Z /2dz
βx’i( )1

2π

2
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de rentas bajas, no es una cuestión fácil. Por un lado, los microcréditos se han centrado en el 
crédito como producto importante, mientras que por el otro, los partidarios de los programas 
de ahorro desarrollados recientemente sostienen que el ahorro es la necesidad fundamental de 
este tipo de familias y que por tanto merece una mayor atención. Los resultados muestran que 
cuando un hogar considera que tiene necesidad de financiación es más propenso a la 
bancarización que cuando tiene capacidad de ahorro. Este factor es uno de los que presenta 
un mayor impacto en términos de probabilidad de estar bancarizado, un 3% de aumento en la 
probabilidad, si lo comparamos con el resto de las variables consideradas. Tal y como se 
observa en la segunda columna, el hecho de tener capacidad de ahorro no es un factor 
significativo a la hora de estar bancarizado. Este resultado está en línea con los obtenidos por 
Collins et al. (2009).  

También resulta interesante resaltar cómo el hecho de poseer una vivienda propia comprada 
incrementa la probabilidad de estar bancarizado en un 2%. Esto puede ser debido a que la 
tenencia de un activo, como es la vivienda, es una garantía que los bancos piden a menudo 
como colateral a la hora de plantearse la concesión de un crédito y que, por tanto, facilita las 
relaciones con las instituciones financieras dado que el individuo cumple con los requisitos 
exigidos en términos de documentación y de garantías. 

Finalmente, es interesante ver el efecto de los factores espaciales como uno de los 
determinantes clave para el acceso a los servicios financieros formales y que por tanto afectan 
a su uso, especialmente en los países en desarrollo. Como refleja la tercera de las regresiones 
(columna 3), las cuestiones de acceso se muestran relevantes en el análisis de la 
bancarización. Vivir en las áreas más pequeñas (por debajo de 401 viviendas) disminuye la 
probabilidad de estar bancarizado, una vez se ha controlado por factores como el nivel de 
ingreso o la educación. El hecho de vivir en áreas poco pobladas, donde generalmente el 
acceso al sistema financiero es más limitado, puede ser un determinante importante de la 
inclusión financiera. Normalmente, las instituciones financieras tienden a ubicar sus oficinas en 
áreas densamente pobladas para poder aprovechar las economías de escala, lo que podría 
traducirse en una falta de accesibilidad a servicios financieros de áreas más remotas o poco 
pobladas. Esta problemática se ha abordado  recientemente con el desarrollo de esquemas de 
banca móvil. Este nuevo modelo de hacer banca nace con el objetivo de promover la inclusión 
financiera y se centra en minimizar los problemas de accesibilidad mediante la tecnología o el 
uso corresponsales bancarios. La unión de la tecnología (principalmente el uso del teléfono 
móvil) y la ampliación de la cobertura de atención mediante una extensa red de corresponsales 
bancarios (tiendas, farmacias u otros establecimientos que, tras la reciente modificación de la 
regulación existente, prestan servicios bancarios simples) facilitan el acceso y extienden la 
posibilidad de uso de los servicios financieros a un mayor número de personas

14
.  

  

                                                                                                                                                                   
14: Para una discusión más detallada sobre la banca móvil en Perú,  véase Alonso et al. (2013) 
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Tabla 2 

Relación entre bancarización de los hogares y características de los hogares 

Hogares bancarizados (1) (2) (3) 

Rural -0.0309324*** -0.0335627*** -0.0363028*** 
  (0.0037) (0.00367) (0.00479) 
Mujer -0.0085476*** -0.0089877*** -0.0088927*** 

 
(0.00327) (0.00323) (0.00323) 

Soltero -0.0067631* -0.0088973** -0.0091609** 
  (0.00378) (0.00381) (0.00381) 
Alfabetizado 0.0256241*** 0.023656*** 0.0238766*** 

 
(0.00918) (0.00893) (0.00893) 

Trabajador familiar  -0.0192492*** -0.0206411*** -0.0202361*** 
  (0.00445) (0.00435) (0.00435) 
Trabajador independiente -0,0027933 -0,0035034 -0,00349 

 
(0.0038) (0.00372) (0.00372) 

Empleador < 5 personas -0,0050841 -0,0053327 -0,0054119 
  (0.00807) (0.00788) (0.00784) 
Gasto anual del hogar 0.000000561*** 0.000000531*** 0.000000524*** 

 
(0.000) (0.000) (0.000) 

Ingreso (neto) anual del hogar  0.000000137* 0.00000014* 0.000000144** 
  (0.000) (0.000) (0.000) 
Ingreso anual por rentas 0.000000563** 0.000000515** 0.000000518** 

 
(0.000) (0.000) (0.000) 

Ingreso anual por remesas del exterior -0,00000027 -0,000000317 -0,000000343 
  (0.000) (0.000) (0.000) 
Ingreso anual por transferencias privadas -4,04E-07 -0,000000209 -0,0000002 

 
(0.000) (0.000) (0.000) 

Ingreso anual por transferencias públicas -8,9E-08 -0,000000115 -0,000000108 
  (0.000) (0.000) (0.000) 
Edad 0,0001064 0,0000813 0,000035 

 
(0.00064) (0.00065) (0.00065) 

Edad al cuadrado -0,00000859 -0,0000094 -0,00000887 
  (0.00001) (0.00001) (0.00001) 
Nivel educativo 0.0085157*** 0.0084771*** 0.008488*** 

 
(0.0009) (0.00089) (0.00089) 

Gasto anual del hogar en móvil 0.0000107*** 0.0000102*** 0.0000104*** 
  (0.000) (0.000) (0.000) 
Perceptores de ingreso en el hogar -0.0072121*** -0.0084818*** -0.0084998*** 

 
(0.00133) (0.00135) (0.00135) 

Hogar pobre -0,0010699 -0,00177 -0,0019589 
  (0.00556) (0.00546) (0.00545) 
Quintil 1 de ingreso -0.0492952*** -0.048868*** -0.0477838*** 

 
(0.00452) (0.00436) (0.00447) 

Quintil 2 de ingreso -0.0414753*** -0.0414314*** -0.0406367*** 
  (0.00428) (0.00415) (0.00418) 
Quintil 3 de ingreso -0.0304195*** -0.0315131*** -0.0308936*** 

 
(0.00428) (0.00413) (0.00413) 

Quintil 4 de ingreso -0.0148504*** -0.0157301*** -0.0154926*** 
  (0.00418) (0.00407) (0.00407) 
Gasto-per cápita (distrito) 

 
-4,83E-08 -0,0000002 

  
(0.000) (0.000) 

Vivienda propia comprada 
 

0.0194931*** 0.0199194*** 
  

 
(0.0033) (0.0033) 

Hogar ahorra 
 

0,0041189 0,0044836 

  
(0.00527) (0.00528) 

Hogar se endeuda 
 

0.0329358*** 0.0327126*** 
  

 
(0.00464) (0.00465) 

Centros poblados de 20,001 a 100,000 viviendas 
  

-0,0027653 

   
(0.00421) 

Centros poblados de 10,001 a 20,000 viviendas 
  

-0,0005576 
  

  
(0.00568) 

Centros poblados de 4,001 a 10,000 viviendas 
  

0,0050611 

   
(0.00609) 

Centros poblados de 401 a 4,000 viviendas 
  

-0,0064287 
  

  
(0.00584) 

Centros poblados con menos de 401 viviendas 
  

-0.0264015*** 
  

  
(0.00603) 

 

***, ** y * denotan significatividad al 99%, 95% y al 90%respectivamente. 
Los valores entre paréntesis son los errores estandar corespondientes a cada uno de los parámetros. 
Fuente: BBVA Research a partir de ENAHO 2011 
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Como se observa en la Tabla 2, los resultados son robustos a especificaciones alternativas 
tanto en lo que se refiere al signo como a la significatividad individual. Cabe mencionar que la 
definición tomada para la variable endógena hace que podamos estar infraestimando el 
número de hogares que están bancarizados dado que podía existir otro tipo de relación con el 
banco que no está siendo tenida en cuenta con información disponible. Sin embargo, con esta 
clasificación, aceptable desde un punto de vista analítico, se tiene en cuenta a más de la mitad 
de los hogares bancarizados de Perú según las estimaciones del Banco Mundial

15
. 

 

b) Empresas 
Una vez identificadas las características de los individuos que participan en el sistema 
financiero formal, es interesante analizar de manera independiente el subgrupo de individuos 
que realiza una actividad empresarial. Para ello, se define como empresario a aquellos 
trabajadores independientes o empleadores que tienen a su cargo de 5 a 100 trabajadores. El 
objetivo es obtener una aproximación para identificar y comparar los factores que determinan 
la inclusión financiera para micro-empresas y pequeñas empresas que pueden presentar un 
comportamiento más independiente del hogar. 

Entre la información que arrojan las regresiones 1 a 3 de la tabla 3 es interesante resaltar que 
para este grupo, el estar alfabetizado es más relevante, en términos de incremento de la 
probabilidad de estar bancarizado, que para el conjunto de los hogares (3,7% frente al 2,3%). 
Si bien, una vez que se controla por la alfabetización, la importancia de la educación tiene un 
efecto muy similar para unos y otros, aunque ligeramente mayor para los empresarios. La 
formalidad, entendida como el registro legal de la empresa y la presentación estandarizada de 
cuentas anuales, aparece como otro de los factores relevantes para la bancarización. Para las 
empresas formales la probabilidad de estar bancarizadas se incrementa en un 3% con 
respecto a aquellas que no lo son. Esto podría reflejar la mayor facilidad de uso de los servicios 
financieros de aquellas empresas formales dado que la mayor transparencia del negocio y la 
información que ofrecen, útil para valorar sus riesgos, hace que sean clientes más deseados 
por las instituciones financieras. Sin embargo, en este contexto, el uso de los servicios 
financieros formales no sólo viene determinado por el lado de la oferta. Las cuestiones 
relacionadas con la economía formal frente a la informal son claves para entender los factores 
que inciden sobre la inclusión financiera por el lado de la demanda. La informalidad de las 
empresas da lugar a una demanda auto-excluyente de los servicios financieros que refleja el 
temor de este tipo de empresas que forman parte de la economía sumergida a ser controlados 
por las autoridades. Esto hace que aun teniendo la necesidad de uso de servicios financieros, 
esta demanda se cubra a través de canales informales que se escapan del control legal, dando 
lugar así a una autoselección.  

El efecto de ingreso también se muestra como muy significativo a la hora de determinar la 
bancarización. Si bien no existiría diferencia entre los quintiles de ingreso 3 y 4 con respecto al 
5, los quintiles 1 y 2 cuentan con unas probabilidades inferiores a las del quintil 5 en un 4 por 
ciento y en un 3 por ciento respectivamente. 

En lo que respecta a las cuestiones espaciales, éstas no parecen ser relevantes a la hora de 
determinar la bancarización de las empresas una vez que se ha controlado por los factores 
mencionados anteriormente. De nuevo se obtienen resultados robustos a las diferentes 
especificaciones analizadas, si bien, al igual que para los hogares, la muestra de individuos 
bancarizados podría estar subestimada debido a la falta de información. 

 

 

                                                                                                                                                                   
15: La definición tomada para la variable endógena es la mejor aproximación que se puede obtener a partir de la información de la 
ENAHO que no es específicamente financiera. Esto no representa un problema importante dado que nuestro objetivo no es el de 
predecir los niveles de inclusión financiera, sino el de analizar los efectos de las características socioeconómicas de los individuos sobre 
la inclusión (exclusión) financiera. 
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Tabla 3 

Relación entre bancarización de las empresas y características individuales y espaciales 

Empresas bancarizadas Regresión 1 Regresión 2 Regresión 3 

Mujer 0.0068 0.0118 0.0121 

 
(0.0077) (0.0087) (0.0089) 

Soltero -0.0113 -0.0133* -0.0131* 

 
(0.0077) (0.0072) (0.0073) 

Alfabetizado 0.0417*** 0.0369** 0.0371** 

  (0.0161) (0.0154) (0.0153) 

Edad 0.0005 0.0001 0.00007 

 
(0.0014) (0.0015) (0.0015) 

Edad al cuadrado -0.00001 -0.0000096 -0.000009 

  (0.00001) (0.00002) (0.00002) 

Nivel educativo 0.0121*** 0.00998*** 0.0100*** 

 
(0.002) (0.0020) (0.0020) 

Hogar pobre -0.0149* -0.0149* -0.0151* 

  (0.0081) (0.0082) (0.0082) 

Quintil 1 de ingreso -0.0430*** -0.0374*** -0.0378*** 

 
(0.0069) (0.0073) (0.0074) 

Quintil 2 de ingreso -0.0308*** -0.0250*** -0.0256*** 

  (0.0061) (0.0068) (0.0068) 

Quintil 3 de ingreso -0.0152** -0.0075 -0.0079 

 
(0.006) (0.008) (0.008) 

Quintil 4 de ingreso -0.0155*** -0.00996 -0.0102 

  (0.0059) (0.0074) (0.0072) 

Empresa formal 
 

0.0286* 0.029* 

  
(0.0178) (0.0178) 

Ingresos o ganancia empresa 
 

0.00000008* 0.00000008* 

  
 

(0.0000) (0.0000) 

Centros poblados de 20,001 a 100,000 viviendas 
 

-0.0056 

   
(0.0074) 

Centros poblados de 10,001 a 20,000 viviendas 
 

-0.0049 

    
 

(0.0128) 

Centros poblados de 4,001 a 10,000 viviendas 
 

-0.0002 

   
(0.01) 

Centros poblados de 401 a 4,000 viviendas 
 

0.0052 

     
(0.0107) 

 

***, ** y * denotan significatividad al 99%, 95% y al 90%respectivamente. 
Los valores entre paréntesis son los errores estandar corespondientes a cada uno de los parámetros. 
Fuente: BBVA Research a partir de ENAHO 2011 
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4.2. Barreras a la inclusión financiera 
Existe una diferencia entre las personas que no utilizan los servicios financieros porque están 
afectados por algún tipo de barrera y aquellas que no lo hacen simplemente porque no tienen 
una demanda para este tipo de servicios

16
. En este sentido es conveniente mencionar la 

diferencia entre uso y acceso. El acceso a los servicios financieros se relaciona principalmente 
con la oferta de dichos servicios mientras que el uso viene determinado por la oferta y la 
demanda

17
. El principal objetivo de la inclusión financiera es mitigar las barreras potenciales 

que hacen que individuos cuyo beneficio marginal de estar bancarizados excede a su coste 
marginal, puedan acceder a este tipo de servicios sin verse afectados por fallos de mercado

18
. 

Además de analizar, en la sección previa, cómo diferentes características para individuos y 
empresas se asocian con mayores o menores probabilidades de inclusión financiera, ahora se 
plantea la identificación de aquellos aspectos individuales que son relevantes para determinar 
la exclusión del sistema financiero formal de un grupo de individuos . Estos individuos perciben 
obstáculos en forma de barrera que les impiden satisfacer su demanda de servicios financieros 
formales.  

La no tenencia de una cuenta en una institución financiera o microfinanciera es la proxy 
utilizada para identificar a los individuos excluidos del sistema financiero formal (variable de 
interés). En los países en desarrollo una de las razones de no tener una cuenta bancaria formal 
es la falta de recursos. Sin embargo, a menudo, el hecho de no estar bancarizado viene 
condicionado por las limitaciones en el uso de los servicios financieros.  

La estimación de modelos probit que se muestra en la tabla 4 se centra en las cinco razones 
más representativas del total de las siete que son apuntadas como obstáculos a la 
bancarización (las variables exógenas de interés y aquellas utilizadas como controles se 
encuentran detalladas en la tabla A3 del apéndice). La estimación de estos modelos permite 
caracterizar a los individuos afectados por cada una de estas barreras percibidas mediante el 
análisis de correlaciones significativas entre dichas percepciones y sus características 
individuales. 

En la primera de las regresiones de la tabla 4, es interesante observar que entre las personas 
que perciben la distancia física como un obstáculo a la bancarización solamente el nivel de 
educación y de ingresos son características significativas. Aquellos individuos menos educados 
y con menores ingresos son más proclives a percibir la distancia como una barrera para el 
acceso al sistema financiero. En concreto, los individuos del primer quintil de ingreso tienen un 
18 por ciento más de probabilidad de percibir esta barrera que los del quintil cinco. En lo que 
se refiere al nivel educativo, una persona que solamente ha completado la educación primaria 
tiene un 17 por ciento más de probabilidad de percibir la distancia como una barrera que otra 
persona de las mismas características pero con un mayor nivel de estudios. Esto puede ser 
debido a que las personas con niveles de educación bajos quizá no conocen alternativas a la 
banca tradicional, tales como la banca móvil, o conociéndolas no tengan la confianza o la 
formación necesaria para comenzar a usarlas de forma cómoda. Este resultado también podría 
estar reflejando el mero efecto de cuestiones relacionadas con el acceso, condicionadas por 
variables espaciales como vivir en un área rural donde el acceso a los servicios financieros es 
más complicado. Dichas cuestiones no han podido ser tenidas en cuenta en la regresión por la 
falta de información. 

Como se observa en la columna 2, los costes vinculados a la tenencia de una cuenta en una 
institución financiera formal son igualmente percibidos como una barrera para cualquier nivel 
de ingreso y solamente la edad aparece como característica significativa pero de escasa 
importancia. Este precio que hay que pagar por tener una cuenta bancaria es percibido como 
un obstáculo conforme aumenta la edad (un 1 por ciento cada año) hasta llegar al punto de 

                                                                                                                                                                   
16 Una de las limitaciones de la base de datos Global Findex es que no ofrece información sobre la autoexclusión. Es importante tener 
en cuenta que no todos los individuos tienen interés en hacer uso de servicios financieros. 
17 World Bank (2008). 
18 Numerosas experiencias de banca móvil especialmente en algunos países africanos y México han puesto de manifiesto que facilitar el 
acceso a los servicios financieros puede ser un aspecto clave para extender su uso. 
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inflexión, 53 años, cuando la edad deja de ser determinante. Esto podría poner de manifiesto 
que a pesar de que existe una demanda de servicios financieros, quizá el precio de estos no se 
adapta a la disposición a pagar de la mayoría de los individuos. Es habitual que en los países 
en desarrollo, el no aprovechamiento de economías de escala o la falta de competencia hagan 
que se encarezca el precio de los servicios financieros de modo que dejen de ser asequibles 
para gran parte de la población que los demanda. 

La falta de la documentación requerida para tener una cuenta bancaria afecta en mayor 
medida a los individuos más jóvenes (columna 3). Cada año que pasa, la probabilidad de ver la 
falta de documentos como una barrera disminuye en un 2 por ciento, hasta llegar a un punto 
de inflexión a partir del cual los documentos parecen dejar de ser una barrera. Se estima que 
este punto también está en los 53 años. Este resultado podría reflejar cómo con la edad se va 
teniendo acceso a los documentos requeridos por las instituciones financieras a la hora de 
acceder a una cuenta bancaria tales como documentos de identificación personal, justificante 
de domicilio habitual, contrato de trabajo, declaración de fuentes de ingresos adicionales, etc. 
Este tipo de documentos son los que permiten a las instituciones financieras minimizar los 
problemas de asimetría de información y así poder asignar un nivel de riesgo a cada uno de 
los clientes. La falta de información implica la imposibilidad de asignar dicho riesgo y por tanto 
la exclusión financiera de personas que potencialmente cuentan con una demanda de servicios 
bancarios. Nuestras estimaciones podrían estar reflejando las diferencias entre jóvenes y 
mayores a la hora de obtener estos documentos. En términos de costes de oportunidad 
asociados a la obtención de los documentos necesarios, parece ser que son más altos para los 
jóvenes que para los más mayores. Además, la propia naturaleza de algunos documentos 
como contratos laborales o documentos de propiedad inmobiliaria hace que de nuevo a mayor 
edad se incremente la probabilidad de poseerlos.  

Un elemento interesante que resalta en el modelo estimado de la columna 4 es el papel del 
género. El ser mujer se muestra como elemento relevante que reduce la probabilidad de no 
tener una cuenta por falta de confianza en las instituciones financieras. Tal y como se observa 
en las estimaciones, los hombres son un 8% más desconfiados que las mujeres a la hora de 
mantener relaciones con los bancos. Este hallazgo podría explicar en parte el éxito de algunos 
programas y proyectos pilotos de ahorro y crédito que han estado dirigidos a mujeres. En lo 
que respecta a la confianza en las instituciones financieras, el papel de ciertas instituciones 
como los bancos centrales es clave. Por un lado, trabajan para mantener la estabilidad de 
precios, lo cual protege a las personas que reciben ingresos fijos (pensionistas y trabajadores 
estacionales) y a aquellos que por falta de conocimientos financieros no pueden protegerse 
contra la inflación. Por otro lado, contribuyen a la estabilidad del sistema financiero para 
preservar la seguridad del dinero y así extender el uso de los productos bancarios. No 
obstante, no es responsabilidad única de los bancos centrales garantizar una mayor confianza 
en las instituciones financieras. Los aspectos socio-culturales o religiosos son determinantes 
importantes que deberían ser tenidos en cuenta a la hora diseñar herramientas que fomenten 
la efectividad de las distintas políticas para incentivar el uso de los servicios financieros

19
.  

Finalmente, el obstáculo a la bancarización percibido por un mayor número de personas es la 
falta de dinero para poder utilizar una cuenta bancaria. Como era de esperar, son los 
individuos con ingresos más bajos los que tienen una mayor probabilidad de percibir esta 
circunstancia como una barrera (columna 5). De acuerdo con nuestras estimaciones, no existe 
diferencia en la percepción de la falta de dinero como barrera a la bancarización entre los 
individuos de los quintiles de ingreso 3 y 4 con respecto al quinto. Sin embargo, para los 
individuos de los quintiles 1 y 2 la probabilidad de percibir esta barrera es alrededor de un 15 
por ciento mayor que para los individuos del quintil de ingreso más alto. 

Dados los resultados y teniendo en cuenta que cada uno de los individuos encuestados apunta 
varias barreras para el no uso del sistema financiero sería conveniente priorizar en el diseño de 
las políticas  que tengan en cuenta la existencia de varias barreras de forma simultánea. 

                                                                                                                                                                   
19: En este contexto son importantes programas e iniciativas para acercar la banca a las personas, tales como aquellos dirigidos a 
fomentar la educación financiera, las campañas publicitarias y de imagen destinadas a reforzar la confianza en las instituciones 
financieras. 
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Tabla 4  

Relación entre las barreras percibidas y características individuales 

 Distancia Costes 
Documentos 
requeridos 

Desconfianza en 
instituciones 
financieras Falta de dinero 

Mujer 0,0518781 -0,0107745 0,0189815 -0.0804905* -0,0223851 

  (0.04039) (0.0457) (0.032) (0.04642) (0.04552) 

Educación primaria 0.1655305*** 0,0653496 0,0679935 0,0218672 -0,0065808 

 
(0.0592) (0.05791) (0.05373) (0.06345) (0.06135) 

Edad -0,001029 0.0149658** -0.0221776*** 0,0023363 0,0047999 

  (0.00532) (0.00606) (0.00392) (0.00616) (0.00596) 

Edad^2 0,00000154 -0.0001409** 0.0002096*** -0,0000137 -0,0000372 

 
(0.00006) (0.00007) (0.00004) (0.00007) (0.00007) 

Quintil 1 0.1878473** 0,0245993 -0,0342558 -0,078622 0.1364057* 

  (0.077) (0.07513) (0.05016) (0.07717) (0.07555) 

Quintil 2 0,0088253 0,0402903 -0,0300318 -0,0772841 0.1663571** 

 
(0.07774) (0.07751) (0.05097) (0.07968) (0.07498) 

Quintil 3 0,0731341 0,0312698 -0,0481338 -0,0419531 0,0842691 

  (0.07884) (0.07347) (0.04538) (0.07622) (0.07586) 

Quintil 4 -0,031543 0,0852061 -0,0474368 0,0659501 0,0967189 

  (0.07536) (0.07701) (0.04879) (0.08669) (0.08098) 
 

Fuente: BBVA Research a partir de Global Findex 2012 

5. Principales conclusiones e 
implicaciones de política económica 
La inclusión financiera es un factor esencial para garantizar un crecimiento económico sólido y 
un mayor bienestar social. La consecución de sistemas financieros inclusivos es un tema de 
interés recurrente en las agendas de investigadores, policy makers, reguladores e instituciones 
financieras, especialmente en los países en desarrollo y mercados emergentes, donde las tasas 
de bancarización son especialmente bajas. También una demanda activa y consciente de los 
beneficios de tener a su disposición un sistema financiero inclusivo es realmente importante 
para conseguir dicho objetivo. 

Además de los determinantes macroeconómicos que inciden sobre los niveles de inclusión 
financiara, tales como el nivel de desarrollo del país o el volumen de infraestructura financiera, 
las relaciones existentes entre las características individuales y la bancarización se revelan 
como elementos claves a la hora de entender la inclusión financiera y algunos de los 
principales obstáculos que conducen a la exclusión financiera. Este estudio ofrece una primera 
aproximación a algunas cuestiones sobre la naturaleza de la inclusión (exclusión) financiera 
para el caso concreto de la economía peruana. 

Por un lado, haciendo uso de la información de la ENAHO se ha caracterizado a individuos y 
empresas que mantienen algún tipo de relación con instituciones financieras formales, con el 
fin de analizar el efecto de ciertas variables de interés sobre la probabilidad de estar 
bancarizado. Encontramos que factores tradicionales como el ser mujer, vivir en un área rural 
o tener un nivel de educación e ingresos bajo son factores importantes que podrían disminuir 
la probabilidad de estar bancarizado. Además aquellos hogares que se endeudan son más 
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propensos a estar bancarizados que aquellos excedentarios. Para las empresas, los resultados 
son similares, con el matiz de que la educación parece ser más relevante para el uso de 
servicios financieros que en el caso de los hogares. Resulta interesante también ver cómo la 
formalidad es un elemento significativo a la hora de determinar la bancarización. En este 
sentido, políticas encaminadas a incentivar la formalización de las empresas podrían contribuir 
de forma positiva a la inclusión financiera y una a mejora del bienestar económico. Por otro 
lado, para aquellos individuos no bancarizados o excluidos del sistema financiero formal, se 
identifican algunas características individuales (edad, sexo, educación e ingresos) que afectan a 
la percepción de las barreras que obstaculizan el acceso y al uso de los servicios financieros. 
La exclusión financiera es una forma de exclusión social y por tanto, requiere intervención ante 
la presencia de fallos de mercado que hacen que individuos cuyo beneficio marginal en el uso 
de servicios financieros excede a su coste marginal queden automáticamente excluidos debido 
a la existencia de dichas barreras. 

Una primera revisión del efecto de las características individuales que afectan tanto a las 
barreras percibidas como al uso de los productos financieros formales permite entender mejor 
las razones para el uso de sistemas informales de ahorro o de pagos como alternativa al 
sistema financiero formal. Estas razones deberían ser tenidas en cuenta a la hora de diseñar las 
políticas económicas encaminadas a fomentar la inclusión financiera. Además podría ser una 
buena guía para que los policy makers se planteen cómo mitigar los fallos de mercado que 
limitan el acceso a la banca, por ejemplo, en términos de regulación. Un buen ejemplo de ello 
pasaría por la flexibilización de regulaciones como Know Your Customer y Anti Money 
Laundry, implementar requerimientos de documentación asequibles, diseño de la regulación 
para la implementación de cuentas simples que permitan aminorar los costos, mejorar los 
canales de acceso permitiendo transacciones por móviles o generar esquemas y ayudas que 
permitan la educación financiera para lograr un mayor acceso y uso del sistema  financiero 
formal.  

Es cierto que la economía peruana ya ha iniciado este camino hacia la inclusión financiera. En 
el año 2012, siguiendo las medidas adoptadas por otros países en desarrollo, se aprobó la Ley 
del Dinero Electrónico cuyo principal objetivo es incrementar los niveles de inclusión financiera. 
La alta penetración que muestra la tecnología móvil en el territorio nacional se presenta como 
un atractivo canal de expansión de los servicios financieros en un país donde la distribución de 
la población y la geografía hacen complicado el acceso a los servicios financieros a través del 
modelo de banca tradicional. Sin embargo, todavía queda mucho por hacer y el análisis de los 
factores que dan lugar a sistemas financieros más inclusivos y al diseño de políticas 
económicas efectivas se hace clave para alcanzar un crecimiento sostenible y equitativo. En 
este contexto la disposición de información financiera acerca de los hogares es muy 
importante a la hora de realizar este tipo de análisis. Seguir el ejemplo de otros países como 
México que ya cuenta con su propia encuesta de inclusión financiera (ENIF) representa sin 
duda un gran reto que abordar para continuar ahondando en el estudio de la inclusión 
financiera desde un punto de vista microeconómico. 
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Apéndice A 

Descripción de las variables utilizadas 
Tabla A.1.  

Descripción de las variables correspondiente a la regresión del modelo de hogares bancarizados 

Variable Descripción 

Bancarizado (0/1) 
Un hogar está bancarizado se encuentra bajo alguna de las siguientes circunstancias: si posee 
un crédito de vivienda, si recibe intereses por la tenencia de productos financieros (de ahorro…) 
o si realiza operaciones de banca electrónica  

Rural (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado vive en un área rural y 0 en caso contrario. Un 
área rural se define como.... 

Mujer (0/1) Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado es mujer y 0 en caso contrario 

Soltero (0/1) Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado es soltero y 0 en caso contrario. 

Alfabetizado Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado sabe leer y escribir y 0 en caso contrario. 

Trabajador independiente (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado es trabajador independiente y 0 en caso 
contrario. 

Trabajador empresa formal (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado trabaja para una empresa formal y 0 en caso 
contrario. 

Empleador (0/1) Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado es empleador y 0 en caso contrario. 

Gasto anual del hogar Gasto total del hogar en soles 

Ingreso (neto) anual del hogar Ingreso (neto) anual del hogar, medido en soles 

Ingreso anual por rentas Ingreso monetario por rentas de la propiedad, medido en soles 

Ingreso anual por remesas del exterior Ingreso monetario por las remesas que el hogar recibe del exterior, medido en soles 

Ingreso anual por transferencias privadas Ingreso monetario por transferencias privadas, medido en soles 

Ingreso anual por transferencias públicas Ingreso monetario por transferencias públicas, medido en soles 

Edad Edad en años 

Nivel educativo Años de educación 

Edad al cuadrado Edad en años, al cuadrado 

Gasto anual del hogar en móvil Gasto del hogar en telefonía móvil, medido en soles 

Perceptores de ingreso en el hogar Número de individuos en el hogar que perciben ingresos 

Hogar pobre 
Dummy que toma el valor 1 si  el hogar se encuentra en condición de pobreza o pobreza 
extrema según medición nacional (línea de pobreza indigencia) y 0 en caso contrario 

Quintil 1 de ingreso (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado se encuentra en el quintil de ingreso más bajo y 0 
en caso contrario. Los quintiles de ingreso dependen de los ingresos de los entrevistados en un 
país. 

Quintil 2 de ingreso (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado se encuentra en el segundo quintil de ingreso 
más bajo y 0 en caso contrario. Los quintiles de ingreso dependen de los ingresos de los 
entrevistados en un país. 

Quintil 3 de ingreso (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado se encuentra en el segundo quintil de ingreso 
más alto y 0 en caso contrario. Los quintiles de ingreso dependen de los ingresos de los 
entrevistados en un país. 

Quintil 4 de ingreso (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado se encuentra en el quintil de ingreso más alto y 0 
en caso contrario. Los quintiles de ingreso dependen de los ingresos de los entrevistados en un 
país. 

Ingreso per cápita (distrito) Promedio de ingresos de cada uno de los hogares, en soles, en los distritos en los que habita 

Vivienda propia comprada 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado tiene una vivienda en propiedad y 0 en caso 
contrario. 

Hogar ahorra Dummy que toma el valor 1 si el hogar es excedentario a final de mes y 0 en caso contrario. 

Hogar se endeuda Dummy que toma el valor 1 si es deficitario a final de mes y 0 en caso contrario. 

Centros poblados de 20,001 a 100,000 
viviendas 

Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado vive en un núcleo de población de entre 20,001 
a 100,000 viviendas y 0 en caso contrario 

Centros poblados de 10,001 a 20,000 
viviendas 

Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado vive en un núcleo de población de entre 10,001 
a 20,000 viviendas y 0 en caso contrario 

Centros poblados de 4,001 a 10,000 
viviendas 

Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado vive en un núcleo de población de entre  4,001 a 
10,000 viviendas y 0 en caso contrario 

Centros poblados de 401 a 4,000 viviendas 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado vive en un núcleo de población de entre 401 a 
4,000 viviendas y 0 en caso contrario 

Centros poblados con menos de 401 
viviendas 

Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado vive en un núcleo de población de 401 viviendas 
y 0 en caso contrario 

Fuente: BBVA Research 
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Tabla A.2.  

Descripción de las variables correspondiente a la regresión del modelo de empresas bancarizadas 

Variable Descripción 

Bancarizado (0/1) 
Una empresa está bancarizado se encuentra bajo alguna de las siguientes circunstancias: si posee un 
crédito de vivienda, si recibe intereses por la tenencia de productos financieros (de ahorro…) o si realiza 
operaciones de banca electrónica  

Rural (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado vive en un área rural y 0 en caso contrario. Un área rural se 
define como … 

Mujer (0/1) Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado es mujer y 0 en caso contrario 

Soltero (0/1) Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado es soltero y 0 en caso contrario. 

Alfabetizado Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado sabe leer y escribir y 0 en caso contrario. 

Edad Edad en años 

Nivel educativo Años de educación 

edad2 Edad en años, al cuadrado 

Hogar pobre 
Dummy que toma el valor 1 si  el hogar se encuentra en condición de pobreza o pobreza extrema según 
medición nacional (línea de pobreza indigencia) y 0 en caso contrario 

Quintil 1 de ingreso (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado se encuentra en el quintil de ingreso más bajo y 0 en caso 
contrario. Los quintiles de ingreso dependen de los ingresos de los entrevistados en un país. 

Quintil 2 de ingreso (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado se encuentra en el segundo quintil de ingreso más bajo y 0 
en caso contrario. Los quintiles de ingreso dependen de los ingresos de los entrevistados en un país. 

Quintil 3 de ingreso (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado se encuentra en el segundo quintil de ingreso más alto y 0 en 
caso contrario. Los quintiles de ingreso dependen de los ingresos de los entrevistados en un país. 

Quintil 4 de ingreso (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado se encuentra en el quintil de ingreso más alto y 0 en caso 
contrario. Los quintiles de ingreso dependen de los ingresos de los entrevistados en un país. 

Ingreso por actividad 
independiente 

Ingreso neto de la actividad independiente, medido en soles 

Ganancia neta del negocio Ganancia neta del negocio, medida en soles 

Gasto anual del hogar Gasto total del hogar en soles 

Gasto per cápita (distrito) Promedio de gastos de cada uno de los hogares, en soles, en los distritos en los que habita 

Centros poblados de 20,001 a 
100,000 viviendas 

Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado vive en un núcleo de población de entre 20,001 a 100,000 
viviendas y 0 en caso contrario 

Centros poblados de 10,001 a 
20,000 viviendas 

Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado vive en un núcleo de población de entre 10,001 a 20,000 
viviendas y 0 en caso contrario 

Centros poblados de 4,001 a 
10,000 viviendas 

Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado vive en un núcleo de población de entre  4,001 a 10,000 
viviendas y 0 en caso contrario 

Centros poblados de 401 a 4,000 
viviendas 

Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado vive en un núcleo de población de entre 401 a 4,000 
viviendas y 0 en caso contrario 

Centros poblados con menos de 
401 viviendas 

Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado vive en un núcleo de población de 401 viviendases y 0 en 
caso contrario 

Fuente: BBVA Research 
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Tabla A.3.  

Descripción de las variables correspondientes a la regresión del modelo barreras percibidas 

Variable Descripción 

Barreras percibidas 
 

Demasiado lejos Los individuos no bancarizados eligen la opción: “Le quedan muy lejos” 

Costes altos 
Los individuos no bancarizados eligen la opción:  “Sus servicios son muy 
costosos” 

Falta de documentos requeridos 
Los individuos no bancarizados eligen la opción:  “No tiene la 
documentación necesaria (Identificación personal, cédula, etc.)” 

Desconfianza en las instituciones 
financieras 

Los individuos no bancarizados eligen la opción:  “No confía en las 
instituciones financieras” 

Falta de dinero 
Los individuos no bancarizados eligen la opción: “No tiene suficiente 
dinero para usarlas” 

Mujer (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado es mujer y 0 en caso 
contrario. 

Educación primaria 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado ha completado al menos la 
educación primaria (mínimo 8 años de educación) y 0 en caso contrario. 

Edad Edad en años 

Edad^2 Edad en años, al cuadrado 

Quintil 1 (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado se encuentra en el quintil 
de ingreso más bajo y 0 en caso contrario. Los quintiles de ingreso 
dependen de los ingresos de los entrevistados del país 

Quintil 2 (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado se encuentra en el segundo 
quintil de ingreso más bajo y 0 en caso contrario. Los quintiles de ingreso 
dependen de los ingresos de los entrevistados del país 

Quintil 3 (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado se encuentra en el quintil 
de ingreso mediano y 0 en caso contrario. Los quintiles de ingreso 
dependen de los ingresos de los entrevistados del país 

Quintil 4 (0/1) 
Dummy que toma el valor 1 si el entrevistado se encuentra en el segundo 
quintil de ingreso más altoi y 0 en caso contrario. Los quintiles de ingreso 
dependen de los ingresos de los entrevistados del país 

Fuente: BBVA Research 
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