NOTA TECNICA N° IDB-TN-2945

Inclusién financiera en Bolivia y el gasto
en alimentos en el contexto de Ia
pandemia del COVID

Liliana Castilleja Vargas
Luis Fernando Serrudo

Banco Interamericano de Desarrollo
Departamento de Paises del Grupo Andino

Mayo 2024




Inclusién financiera en Bolivia y el gasto
en alimentos en el contexto de Ia
pandemia del COVID

Liliana Castilleja Vargas
Luis Fernando Serrudo

Banco Interamericano de Desarrollo
Departamento de Paises del Grupo Andino

Mayo 2024




Catalogacion en la fuente proporcionada por la
Biblioteca Felipe Herrera del
Banco Interamericano de Desarrollo

Castilleja, Liliana.

Inclusion financiera en Bolivia y el gasto en alimentos en el contexto de la
pandemia del COVID/ Liliana Castilleja-Vargas, Luis Fernando Serrudo.

p.cm. — (Nota técnica del BID ; 2945)

Incluye referencias bibliograficas.

1. Financial institutions-Bolivia. 2. Finance-Social aspects-Bolivia. 3. Financial
services industry-Bolivia. 4. Food-Prices-Bolivia. 5. Income-Bolivia. 6.
Coronavirus infections-Economic aspects-Bolivia. |. Serrudo, Luis Fernando. II.
Banco Interamericano de Desarrollo. Departamento de Paises del Grupo
Andino. lll. Titulo. IV. Serie.

IDB-TN-2945

http://www.iadb.org

Copyright © 2024 Banco Interamericano de Desarrollo (BID). Esta obra se encuentra sujeta a una
licencia Creative Commmons CC BY 3.0 IGO (https://creativecommons.org/licenses/by/3.0/igo/legalcode).
Se debera cumplir los términos y condiciones sefalados en el enlace URL y otorgar el respectivo
reconocimiento al BID.

En alcance a la seccion 8 de la licencia indicada, cualquier mediaciéon relacionada con disputas que
surjan bajo esta licencia serd llevada a cabo de conformidad con el Reglamento de Mediacidn de la
OMPI. Cualquier disputa relacionada con el uso de las obras del BID que no pueda resolverse
amistosamente se sometera a arbitraje de conformidad con las reglas de la Comisién de las Naciones
Unidas para el Derecho Mercantil (CNUDMI). El uso del nombre del BID para cualquier fin distinto al
reconocimiento respectivo y el uso del logotipo del BID, no estan autorizados por esta licencia y
requieren de un acuerdo de licencia adicional.

Note que el enlace URL incluye términos y condiciones que forman parte integral de esta licencia.

Las opiniones expresadas en esta obra son exclusivamente de los autores y no necesariamente reflejan
el punto de vista del BID, de su Directorio Ejecutivo ni de los paises que representa.

(0@



http://www.iadb.org/
https://creativecommons.org/licenses/by/3.0/igo/legalcode

Inclusidn financiera en Bolivia y el gasto en alimentos

en el contexto de la pandemia COVID

Liliana Castilleja-Vargas' y Luis Fernando Serrudo?

(mayo 2024)

Resumen

Este documento analiza cdmo la inclusion financiera, entendida como el acceso y/o uso a medios de pago
tradicionales y electronicos, e instrumentos de ahorro por parte de los agentes econdmicos en Bolivia,
contribuyd al suavizamiento del gasto en alimentos durante los periodos de las cuarentenas estrictas en
el contexto de la pandemia COVID en 2020. Usando datos inéditos de la Encuesta SEIA (PNUD, 2020) y la
Encuesta de Impacto COVID-19 (BID, 2021)3 a hogares bolivianos, las cuales contienen variables que
permiten estudiar la inclusién financiera, los resultados confirman su papel como amortiguador ante la
inesperada y abrupta caida en los ingresos de las familias por la pandemia. Lo anterior permitié que los
hogares con inclusidn financiera pudieran suavizar su gasto en alimentos hasta en 6 pp en comparacién
con aquellos hogares que no contaban con inclusidn financiera. Esta relacidén positiva entre la inclusion
financiera y el suavizamiento del gasto en alimentos de los hogares bolivianos es robusta al incluir en el
analisis el efecto de un shock de ingreso y también de empleo, después de controlar en todos los casos
por las caracteristicas del hogar sociodemograficas, laborales, de riqueza, decil de ingresos, y ubicacién
geografica. Esta relacién positiva entre inclusion financiera y suavizamiento en el gasto de alimentos es
mas fuerte en los hogares de menores ingresos, resaltando sus beneficios en el caso de los hogares menos
favorecidos.

Palabras clave: Inclusion financiera, suavizamiento del gasto, gasto en alimentos, shock al ingreso,
pandemia, COVID.

Cédigo JEL: E21, G23, G51, H31, 012.

1 Economista pais para Bolivia del Departamento de Paises del Grupo Andino (CAN) del Banco Interamericano de Desarrollo (BID). La autora agradece la asistencia en
investigacion de Adriana Caballero, quien realizé una pasantia en la Representacion del BID en Bolivia. Para comentarios dirigirse a lilianac@iadb.org

2 Consultor en la Representacion del BID en Bolivia.

3 Se agradece a Manuel Urquidi Zijderveld y su equipo de la Divisién de Mercados Laborales (LMK) del BID la disponibilidad de estas encuestas.
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1. Introduccion

La pandemia de COVID en 2020 puso en evidencia el aporte que la inclusidn financiera tiene al brindar
mecanismos financieros, ante shocks adversos sobre el ingreso, que ayuden a amortiguar sus posibles
efectos negativos sobre los agentes econdmicos. Los datos disponibles a nivel mundial indican que, durante
la pandemia, dadas las restricciones impuestas de distanciamiento social, el proceso de inclusién financiera
se profundizé. Al respecto, el reporte Findex 2021 del Banco Mundial, que usa la base de datos con el
mismo nombre, y que incluye 300 indicadores de acceso y uso a servicios financieros formales e informales
para 123 paises en base a encuestas representativas a nivel nacional a 128.000 adultos, concluye que la
pandemia fue un catalizador de la digitalizacién de los servicios financieros de los negocios y las personas
(Demirglic-Kun et al., 2022).

En particular, a raiz de las restricciones de movilidad por las cuarentenas implementadas en muchos paises
en el contexto de la pandemia se generd un mayor desarrollo en el uso de los pagos digitales. En base a
este informe, se sabe que actualmente en el mundo, dos tercios de las personas adultas utilizan un
mecanismo de pago digital. No obstante, los niveles de inclusién financiera tanto tradicional (con cuentas
de ahorro, crédito, y tarjetas de crédito), asi como digital con mecanismos electrénicos de pago, alin son
muy heterogéneos entre paises. Dentro de cada pais hay grupos de la poblacidon que se mantienen
rezagados de sus beneficios. La iniciativa del BID llamada FINLAC afirma que América Latina y el Caribe esta
entre las regiones del mundo mas rezadas en lo que respecta a servicios financieros.*

En general, la literatura empirica disponible muestra que los hogares y empresas que cuentan con acceso
a servicios financieros estdn en mejor posicién para afrontar eventos adversos en comparacidon con
aquellos que no tienen acceso (Koomson y Asongu, 2023; Moore et al., 2019), particularmente en
contextos de recesién econdmica (Birkenmaier et al., 2016; Baek y De Vaney, 2010; Barr, 2012). Estudios
como el de Demirgiic-Kunt et al. (2022) resaltan que la inclusidn financiera coadyuva a la resiliencia
financiera, mientras que otros autores como en el caso de Jack y Suri (2014) y Wang y Wang (2022)
destacan sus aportes en la diversificacion de riesgos, reduccién de costos de transaccién y mayor liquidez.

En materia de resiliencia financiera, los datos de la encuesta Findex de 2021, muestran como en los paises
desarrollados, la principal fuente de financiamiento de emergencia es una institucién financiera formal,
con el 56%, mientras que la familia y amigos solo representan el 15%. En franco contraste, en los paises en
desarrollo estos porcentajes son 22% y 31%, en cada caso. En America Latina, la familia y amigos tienen
casi el mismo peso en importancia que una institucion financiera como fuente de recursos en casos de
emergencia con el 26% y 30%, respectivamente. En el caso particular de Bolivia, la familia y amigos
representan un abrumador 31% frente al 19% de las instituciones financieras formales (Ver figura 1). El
problema con estos altos niveles de dependencia en fuentes de financiamiento en redes familiares y
sociales es que por naturaleza suelen ser imperfectas y volatiles. Lo anterior es mas acentuado en un caso
de shock generalizado como lo fue la pandemia de COVID, o bien en eventos como un desastre natural a
nivel nacional, entre otros posibles ejemplos. Estudios como los realizados por Thomas and Worrall (1990),
Ligon et al., (2002) y Attanasio y Pavoni (2011) analizan varias razones de este fendmeno incluyendo el
enfoque de dafio moral.

4 Iniciativa del Grupo BID lanzada el 18 de abril de 2024, funge como ventanilla Unica para avanzar en la inclusiéon financiera, en la region.
.https://www.iadb.org/es/noticias/grupo-bid-lanza-finlac-una-iniciativa-para-promover-la-inclusion-financiera-en-america
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Figura 1: Fuentes de Financiamiento de Emergencia (2021)
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Fuente: Findex 2022, Banco Mundial.

El presente estudio utiliza la informacién generada de dos encuestas inéditas. La primera es la Encuesta
Socieconomic Impact Assessment (SEIA) a Hogares (PNUD, 2020). Esta encuesta con datos de 2020 incluye
variables de medios de pago digitales y tradicionales que utilizan los hogares en Bolivia, y también captura
instrumentos de ahorros. Esta encuesta contiene un conjunto de preguntas que recogen informacién
longitudinalmente de los meses de febrero, mayo y julio de 2020. Lo anterior permite estudiar la situacién
de algunos aspectos de los hogares, previo, durante y posterior a la aplicacidn de la cuarentena estricta en
Bolivia, en el contexto de la pandemia COVID. La segunda es la Encuesta de Impacto COVID-19 (BID, 2021)
realizada en 2021, que bdsicamente consiste en la siguiente ronda de la Encuesta SEIA, y que incluye las
mismas preguntas, pero en este caso para los meses de febrero, mayo y julio de 2021. Una distincién de
esta ultima encuesta es que una porcion de la muestra es longitudinal, también conocida como panel,
donde se da seguimiento a los mismos hogares entrevistados el afio previo en la encuesta SEIA. Ambas
encuestas recogen informacién a nivel de hogares tomando como referencia las caracteristicas
sociodemogréficas, laborales, y otras mas, del Principal Generador de Ingresos del Hogar (PGIH).

El objetivo del presente estudio es examinar si efectivamente, en Bolivia, en el contexto de la pandemia,
ante las limitaciones de movilidad y distanciamiento social impuestas para limitar la tasa de contagio y
mortalidad, la inclusién financiera jugd un papel positivo en los hogares facilitando el suavizamiento del
gasto en alimentos. Es decir, analizamos si existe una relacion positiva entre la inclusion financiera y el
suavizamiento del gasto en alimentos en el contexto de la pandemia en Bolivia, pero, cabe aclarar, que no
examinamos causalidad entre ambas variables. Esto ultimo esta fuera del objetivo de estudio.

Tomado en cuenta la definicidn del Banco Mundial, la inclusion financiera se entiende como el acceso y/o
uso de las personas y empresas a una gama diversa de productos y servicios financieros Utiles y asequibles
que cubren diversas necesidades que se prestan de manera sostenible y responsable.”> Entre los
principales mecanismos de inclusién financiera se encuentran las transacciones, pagos, cuenta de ahorros
y cheques, acceso a crédito, otros tipos de financiamiento, y también los seguros. Cabe mencionar que
dentro de la inclusién financiera emerge una industria basada en la tecnologia para brindar servicios

5 https://www.bancomundial.org/es/topic/financialinclusion/overview
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financieros denominada Fintech usando la fusiéon de los términos finance y technology en inglés. Este
ultimo aspecto esta fuera del alcance de este estudio.

En nuestro analisis, inclusion financiera también se define como el acceso y/o uso por parte de los agentes
econdmicos a instrumentos de pago y ahorro incluyendo sistemas de pago por celular, transferencias en
tiempo real con o sin costo, inversion y ahorro digital, entre otros. Los principales aspectos que se desea
analizar son, en primer lugar, si el shock de la pandemia en Bolivia coadyuvé a un proceso de digitalizacion
mas rapido en los servicios financieros, en particular de medios electrénicos de pago. En segundo lugar, si
en el contexto de la pandemia y la cuarentena estricta aquellos hogares que tenian acceso a mecanismos
financieros, en sentido amplio, lograron amortiguar el impacto negativo suavizando su gasto en alimentos.
Un ultimo aspecto que estudiamos es si el impacto positivo de la inclusién financiera es mas pronunciado
en los hogares de menores ingresos.

En nuestro estudio usamos datos nuevos de la Encuesta SEIA Hogares (PNUD, 2020) y de la Encuesta de
Impacto COVID-19 (BID, 2021), las cuales incluyen variables de medios tradicionales y digitales de pago
que utilizan los hogares en Bolivia, e instrumentos de ahorros. Lo anterior representa un valor agregado
de estas encuestas con variables que no suelen recolectarse en las encuestas de hogares (EH) de Bolivia
que genera actualmente el Instituto Nacional de Estadistica (INE). Los resultados obtenidos del analisis
empirico usando estos datos indican que los hogares bolivianos con inclusidon financiera, que usaron
algunos de los mecanismos financieros formales a su alcance (ya sea medios de pago o medios de ahorro)
lograron suavizar su gasto destinado a alimentos durante la cuarentena estricta en una magnitud mayor
que aquellos hogares que no contaban con inclusion financiera. Con este propdsito, para el andlisis
empirico se considera la variacion del gasto en alimentos de los hogares durante el periodo de Ila
cuarentena estricta de 2020 en Bolivia por la pandemia COVID controlando por una serie de variables que
pudieron afectarla. Entre estas se incluyen un shock al ingreso, y también otro al empleo, las caracteristicas
sociodemograficas del PGIH, su decil de ingresos, riqueza y ubicacion geografica.

2. El contexto de la pandemia COVID en Bolivia

En Bolivia, los primeros casos de COVID se presentaron entre el 10 y el 12 de marzo de 2020 y para fines
de diciembre el pais ya superaba la barrera de los 145.000 casos confirmados y cerca de 9.000 muertes,
con una tasa de mortalidad del 6,2%.6 Tras 2 afios de iniciada la pandemia en el pais, se habian registrado
seis olas con tasas de letalidad en decrecimiento: 12 (6,2%); 22 (2,7%); 32 (2,5%); 42 (0,7%), 52 (0,1%), 62
(0,1%).” El total de casos COVID registrados en Bolivia desde el inicio de la pandemia hasta inicios de marzo
2023 fue de 1.194.277 con 22.365 fallecidos por esa causa.®

Con el objetivo de contener los contagios y la mortalidad, las autoridades del pais implementaron en 2020
cuarentenas que comenzaron a aplicarse de forma gradual y progresiva a partir del 12 de marzo, fecha en
la que se declard la suspensién de las labores educativas en todos los niveles. Eventualmente, el 17 de
marzo se declaré estado de emergencia sanitaria, la cuarentena parcial y el cierre total de fronteras. El 21
de marzo se declaré cuarentena total hasta el 4 de abril, para ampliarla hasta el 15 de abril y
posteriormente hasta el 31 de abril, esta ultima vez bajo un nuevo esquema denominado cuarentena

6 Ministerio de Salud.
7 Fuente: Ministerio de Salud. Reporte COVID-19 del 26 de agosto de 2022.
8 https://coronavirus.jhu.edu/region/bolivia
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dindmica. Desde el 1 hasta el 31 de mayo se adoptd un esquema de cuarentena condicionada y dindmica
en base a un informe semanal de las condiciones de riesgo bajo tres categorias: alto, medio o moderado,
para cada municipio a cargo del Ministerio de Salud. Comenzando el 1 de junio hasta el 31 de junio, se
adopté la cuarentena dinamica y condicionada, delegando en los gobiernos departamentales vy
municipales la elaboracién, ejecucion e implementacion de los planes de contingencia para mitigar el
contagio y la propagacion del COVID-19. A partir del 1 de septiembre Bolivia entré en la fase de post
confinamiento. En resumen, para fines de este analisis se considerara como periodo de cuarentena del 22
de marzo al 31 de mayo en Bolivia, en linea con el periodo de las encuestas citadas que se usan en este
analisis, y cuyas caracteristicas se presentan a detalle mas adelante.

Es muy relevante para el presente analisis tener presente que la adopcion de estas cuarentenas en Bolivia
y en la mayoria de los paises del mundo detonaron una serie de otros shocks simultdneos ademas del
sanitario, incluyendo un shock doméstico y otro externo, asi como un shock de oferta y otro de demanda.
En este contexto, la implementacion de las cuarentenas, como se muestra en este estudio, influyo
directamente en la caida en los ingresos de los hogares en Bolivia, y del empleo, y por consecuencia en los
niveles de gasto incluyendo el destinado a alimentos. Segun el indice de vulnerabilidad econémica y social
a la COVID-19 de Oxford Economics/Haver Analytics, Bolivia fue el pais mas vulnerable entre una lista de
31 paises emergentes debido a la limitada capacidad del sistema de salud, una situacion fiscal debilitada,
y una alta dependencia al ciclo econdmico de las materias primas.® En este contexto de alta vulnerabilidad,
la adopcién de las cuarentenas pretendia restringir la cadena de contagios y por ende muertes a causa de
este virus. De hecho, el anélisis de Birbuet y Lopez (2020)° mostré que las cuarentenas estrictas aplicadas
al inicio de la pandemia en el pais lograron disminuir la velocidad de contagio desde un Ro de 6 a un Ro
de 2,4, postergando el pico de la curva en casi 100 dias y retardando la fecha de saturacién del sistema
de salud en casi un mes.*? En contraste, la relajacién de medidas de bioseguridad por parte de la poblacién
a partir de la adopcién de las cuarentenas dindmicas, y las movilizaciones masivas suscitadas en agosto
(protestas, marchas, bloqueos de caminos y otras manifestaciones) tuvieron el efecto contrario y
aceleraron la velocidad de contagio.®

3. La Inclusidn financiera en Bolivia

El presente analisis brinda un mayor entendimiento del porqué la inclusién financiera es importante para
los hogares, en este caso especifico, en Bolivia. En |a literatura sobre el tema se mencionan una diversidad
de beneficios y ventajas que conlleva la inclusidn financiera. Empezando por ser un aspecto clave para
reducir la pobreza (Aker et al., 2016; Lee at al., 2021; Demirgii¢c-Kunt et al., 2022), asi como para cerrar las
brechas de género, e impulsar el empoderamiento de las mujeres (Ashraf y Yin, 2010; Field et al., 2021;
Prina, 2015). Asimismo, se destaca su aporte a la resiliencia financiera entendida esta como la capacidad
de enfrentar financieramente una caida subita en el ingreso o un gasto inevitable (Demirgli¢c-Kunt et al.,

° Oxford Economics (2020), Research Briefing | Global. EM Coronavirus rankings — bad for all, awful for some. El indice va del 1 al 10, donde 1 denota menor riesgo y
10 mayor riesgo. Bolivia obtiene un puntaje mayor a 7.

10 yéase Birbuet y Lopez (2020). El analisis considera las tres semanas anteriores y la tres posteriores a la declaracién de cuarentena nacional.

11 El Ro es el parametro del nimero de reproduccidn basica definido como el nimero de casos secundarios generados por un individuo infectado en una poblacién
susceptible de contraer la enfermedad. Si Ro se mantenia constante en 6 durante el ciclo completo de la epidemia, se hubiese alcanzado el pico de la curva de contagio
el dia 87, es decir, el 26 de mayo de 2020, con el 28% de la poblacidn contagiada.

12 Bajo el nuevo escenario, sus proyecciones indican que el pico de la curva de contagios se alcanzaria el 1 de septiembre, con el 12% de la poblacién boliviana infectada.
Esto es el dia 185 posterior al primer caso de COVID-19 en el pais. Véanse detalles en Birbuet y Lopez, Ibid.

13 Las movilizaciones masivas surgieron a raiz del aplazamiento de las elecciones por parte del 6rgano electoral que anuncio el 24 de julio de 2020 que la fecha de
votacion se postergaba al 18 de octubre, después de haberla aplazado antes del 3 de mayo al 6 de septiembre, debido a la emergencia sanitaria por la COVID-19.
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2022), ademas de correlaciéon positiva con la diversificacidn de riesgos, la reduccidon en costos de
transaccion y restricciones de liquidez (Jack y Suri, 2014; Wang y Wang, 2022).

Entre los indicadores base de inclusion financiera estd el porcentaje de la poblacidon con una cuenta
financiera. Su importancia radica en que al tener una cuenta en una institucion financiera esta funciona
como piedra angular para acceder a otros instrumentos y servicios financieros (ej. pagos, acceso al crédito,
ahorro y seguros, entre los mds esenciales).'* De acuerdo a los datos de las Encuestas Findex del Banco
Mundial disponibles para varios afios (de 2011 a 2021), la evolucién del porcentaje de personas mayores
de 15 afios que tienen una cuenta en una institucién financiera en Bolivia sugiere que los niveles de
inclusién en el pais han aumentado. Al pasar del 28% en 2011 al 69% en 2021, Bolivia también se ha
acercado al nivel de inclusién financiera de América Latina y el mundo (Figura 2). Interesantemente, segin
estas estadisticas, este proceso en Bolivia ademads ha sido inclusivo al integrar a grupos vulnerables como
mujeres, poblacion en situacién de pobreza, hogares con menores niveles de escolaridad y adultos
mayores y jovenes. Los porcentajes de todos estos grupos poblacionales muestran una tendencia
ascendente. Por ejemplo, en esa década, el porcentaje de mujeres bolivianas (mayores de 15 afios) con
una cuenta financiera pasoé del 25% al 63%; en el caso del 40% mas pobre de la poblacién aumenté del
14% al 56%; y en el caso de los adultos mayores del 32% al 70%.%°

Adicionalmente a estos avances en inclusidon financiera en el ambito tradicional, en afos recientes,
también se ha evidenciado mayor inclusidn financiera digital en Bolivia en linea con la tendencia mundial.
Este fendmeno por supuesto se encuentra delimitado por el nivel de acceso al internet y los teléfonos
celulares disponibles en el pais. Asimismo, los datos disponibles de fuentes locales como en el caso de la
Autoridad de Supervisiéon del Sistema Financiero (ASFI) también apuntan a que Bolivia ha avanzado en sus
niveles de inclusién financiera. Por ejemplo, entre 2007 y 2023, las cuentas de depdsito se quintuplicaron
pasando de 2,7 millones a 14,7 millones (ASFI, 2024).

Figura 2: Indicadores de inclusion financiera (% de personas mayores a 15 afios)
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Fuente: Findex, Banco Mundial (varios afios)

14 https://www.bancomundial.org/es/topic/financialinclusion/overview
15 En base a datos de Findex del Banco Mundial, varios afios.
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Con los datos inéditos de las encuestas SEIA (PNUD, 2020) y la de Impacto COVID-19 (BID, 2021) es posible
cuantificar el uso de instrumentos financieros de los hogares distintos al efectivo por parte de los hogares
en Bolivia, como una medida inclusién financiera. Al aproximar la inclusion financiera por el uso de medios
de pago incluyendo tarjetas de débito, tarjeta de crédito, transferencias bancarias, compras y pagos por
internet, y cédigo QR, se observa un incremento desde el 17% en 2020 al 26% en 2021. Por tipo de
instrumento, entre 2020 y 2021 se observé un aumento en el uso de la tarjeta de debido al pasar del 12%
al 20%, seguido de un mayor uso de transferencias bancarias al aumentar del 3% al 8%. El uso de QR,
alcanzo el 7% en 2021. En el caso de los medios de ahorro no se observaron cambios significativos entre
esos dos afios. A pesar de los avances en material de inclusion financiera, los datos sugieren que hay un
rezago significativo en la penetracidn de instrumentos de pago en Bolivia toda vez que el efectivo sigue
prevaleciendo como el principal medio de pago con el 97%, mientras que el 30% de los hogares aun
guardan sus ahorros en casa (Ver figura 3).

Figura 3: Uso de instrumentos de pago y ahorro (2020 y 2021)
(a) Medios de pago (b) Medios de ahorro
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Fuente: Encuesta SEIA (PNUD, 2020) y Encuesta Impacto COVID-19 (BID, 2021)

Considerando los datos disponibles para 2020 de las caracteristicas del PGIH, se observa que los hogares
donde este es vardn reportan un mayor uso de los medios de pago financieros formales por 2 p.p. respecto
a los hogares con PGIH mujer. A su vez, el grupo etario de jovenes menores de 30 afios presenta un mayor
nivel de inclusiéon financiera aproximada por esta variable con 21% versus el 15% y 16% de los adultos y
adultos mayores, respectivamente. También se observa una mayor inclusién financiera con esta variable
a medida que el jefe de hogar tiene un mayor nivel de capital humano aproximado con el nivel de
educacion escolar aprobado. Cuando PGIH solo concluyd el nivel primario la inclusion financiera es del 8%,
mientras que cuando se trata de estudios universitarios alcanzan el 24%. Una curiosa excepcion es el caso



de los hogares donde el jefe no tiene estudios con un nivel de inclusién financiera mas alta (12,5%) que
cuando solo se aprobd el nivel de secundaria (10,9%). Finalmente, los hogares por debajo del cuarto decil
en la distribucion de ingresos per cdpita cuentan con un nivel de inclusion financiera del 6%, mientras que
los hogares con un nivel de ingresos per capita superior al sexto decil (6sea el 40% de la parte superior de
la distribucién) alcanza el 15%.

En el caso de la inclusidn financiera aproximada por el uso de medios de ahorro no se observan cambios
significativos en el periodo se analisis 2020-2021, manteniéndose esta variable constante con dos tercios
de los hogares. Considerando los medios de ahorro, los hogares con PGIH mujer reportan un mayor uso
con el 70% versus el 67% de los hogares con PGIH vardn. La edad no parece ser un factor determinante
sobre el ahorro formal dentro del sistema financiero de Bolivia. Por su parte, a medida que aumentan los
afios de educacién también se reporta una mayor inclusion financiera via ahorro. Igualmente, resalta que
el nivel de inclusién financiera de aquellos hogares cuyo jefe no cuenta con ningun nivel de estudios (67%)
es mayor que cuando solo tienen primaria (55%) y secundaria (61%). Como en el caso anterior, los hogares
cuyo ingreso per cdpita se situa debajo del cuarto decil en la distribucién cuentan con un menor nivel de
inclusién financiera (59%) que aquellos que superan el sexto decil (72%). Asimismo, sorprende que casi un
tercio de los hogares ahorra su dinero en casa fuera del sistema financiero formal. Estas cifras ponen en
evidencia el potencial espacio de oportunidad para incrementar la inclusion financiera en Bolivia (Tabla 1).

Tabla 1. Estadisticas de Inclusion Financiera de la Encuesta SEIA (2020) y la Encuesta de Impacto COVID (2021).
(% de los hogares)

Inclusion 2020
Financiera Caracteristicas del PGl
<30 30-60 >60 Decil

2020 2021 Mujeres Hombres afos afios afios Sin Ed. Primaria Secundaria Superior <4;>6
Por medios de pago 16,8 25,9 15,5 17,4 20,8 15,2 16,3 12,5 7,8 10,9 23,5 59;14,6
Tarjeta de débito 12,3 20,1 10,7 12,7 12,6 10,5 9,0 12,6 11,2 11,3 16,4 6,4;9,1
Tarjeta de crédito 2,1 51 2,0 2,1 2,8 1,7 1,9 4,6 0,3 2,1 2,4 1,6;2,5
Transferencia bancaria 3,1 8,2 2,0 3,3 2,9 2,7 3,4 9,1 1,3 1,4 4,1 0,5;4,9
Pagos por Internet 2,1 3,8 1,9 2,2 3,3 1,8 3,4 6,9 0,4 1,2 3,0 1,0;2,9
Por medios de ahorro 67,8 67,6 69,9 66,8 68,9 66,9 70,2 67,0 55,1 61,4 73,6 59,0; 72,0
Caja de ahorro 59,2 59,4 61,6 58,5 59,1 59,4 60,8 68,8 46,5 51,6 65,6 51,4; 63,0
Depésito a Plazo Fijo 8,6 8,2 9,0 8,6 8,9 8,6 9,0 5,6 8,1 7,3 9,6 7,6;9,0
Ahorro en casa 31,7 29,5 28,6 32,4 31,1 31,5 30,2 25,6 44,9 40,7 24,2 40,0; 27,5

Fuente: Célculos propios en base a la Encuesta SEIA (PNUD, 2020) y la Encuesta Impacto COVID-19 (BID, 2021)

Un aspecto crucial a favor de la inclusidn financiera digital en Bolivia fue la adopcién de tecnoldgica de
vanguardia, en linea con los cambios normativos. En particular, el surgimiento de la modalidad QR para
realizar pagos y depdsitos se adopta en el pais desde mayo 2019.'° Su surgimiento se da con dos
caracteristicas clave, interoperabilidad y gratuidad (sin pago de comisiones). La interoperabilidad implica
la capacidad segun estandares, tecnologia, protocolos y mecanismos para que los datos fluyan entre los
sistemas compartiendo la informacién en tiempo real. Para dar un ejemplo, al contar con interoperabilidad

16 Sj bien no se tiene un documento oficial al respecto, lo anterior es de conocimiento generalizado en Bolivia.
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desde un inicio en Bolivia, se pudieron hacer pagos y transacciones por QR entre distintas instituciones
financieras y cuentas bancarias sin requerir tener cuentas personales en ambas instituciones.

Enlinea con las innovaciones tecnoldgicas en el sistema de pagos para la provision de servicios electrénicos
también se dieron cambios normativos. El Banco Central de Bolivia (BCB), en 2020, en pleno contexto de
la pandemia, aprobd la implementacién de la tecnologia contactless en las tarjetas electrdonicas para
compras presenciales realizadas por los usuarios, asi como la “billetera mévil” para la compra de saldo de
telefonia. En ese mismo afo también se realizé la ampliacidon en el reglamento de las Sociedades
Administradoras de Fondos de inversion, para incluir el uso de los Instrumentos Electronicos de Pago (IEP)
para operaciones de compra y rescate de cuotas de participacion de los fondos de inversién.’

El afio siguiente, 6sea en 2021, el BCB realizd modificaciones al Reglamento de Servicios de Pago por medio
de Instrumentos Electrénicos de Pago (IEP) para fomentar el uso de esta tecnologia en la realizacion de
pagos y transacciones.'® Especificamente, se establecié la habilitacidn obligatoria de la banca por internet
y banca moévil para todas las Entidades de Intermediacién Financiera (EIF). También se implemento la
facturacion electrénica para pagos de servicios bdsicos y pagos realizados por la banca por internet o banca
movil. Asimismo, se habilitd la interconexidn con la habilitacién de todos los canales de pago, para poder
aceptar cualquier IEP por parte de los usuarios en paralelo con la habilitacion de las transferencias a través
de QR. Estas modificaciones permitieron habilitar el sistema de pagos electréonicos con interoperabilidad
en el pais. Como se mencioné previamente, esto represento un hito en la historia de Bolivia y una pieza
angular en el proceso de la inclusion financiera digital.

En 2022 se siguid avanzando con la actualizacién a la normativa. Esta vez con enfoque en la integracion,
interconexion y multicanalidad en toda la infraestructura correspondiente al sistema de pagos nacional en
linea con los estandares internacionales de transacciones electrénicas y sus respectivas tecnologias; y la
inclusidn de lineamientos respecto a la seguridad de transferencias electrénicas para la banca por internet
y banca movil. Destaca, la culminacion de la incorporacién del QR como un medio de pago inmediato
dentro del sistema de pagos nacional dentro de la partida de Ordenes Electrénicas de Transferencia de
Fondos (OETF) para transferencias de bajo valor. *°

4. Inclusidn financiera y el suavizamiento en el gasto

Existe literatura referente y evidencia empirica que muestra una relacion positiva entre la inclusidn
financiera y el suavizamiento del gasto ante shocks adversos en el ingreso. Entre ellos destaca el estudio
de Wang y Wang (2022) sobre la inclusidn financiera digital en China y su impacto en la diversificacion del
riesgo en las familias. A mas detalle, usando datos de la encuesta “China Household Finance” realizada
entre 2013 y 2017, y el indice de inclusién financiera digital elaborado por la Universidad de Pekin, los
autores obtienen un panel balanceado de 14.850 observaciones para cada uno de los afios de
comparacién. Generando shocks negativos de larga duracién en el crecimiento del ingreso familiar sus
resultados muestran una menor reduccidn en el gasto en aquellas regiones que presentan mayor grado de
inclusidn financiera digital. Es decir, sus resultados indican que la inclusiéon financiera coadyuva a suavizar
el riesgo asociado al gasto del hogar ante una contraccidn en su ingreso. Igualmente, la evidencia indica
que, lo anterior es mas pronunciado en el caso de los hogares de menores recursos. Los autores identifican

17 Ver detalles en el Informe de Estabilidad Financiera del BCB (2020).
18 \ler detalles en el Informe de Estabilidad Financiera del BCB (2021).
19 Ver detalles en el Informe de Estabilidad Financiera del BCB (2022).



dos factores detras de este mecanismo. Por un lado, una reduccién de los costos de transaccidn, lo que
genera un impacto directo en la frecuencia y magnitud de las transferencias monetarias. Por el otro, los
efectos positivos sobre la liquidez y ahorro que trae consigo la inclusidn financiera digital, brindando mas
alternativas y mayor facilidad de acceso. En contraste, en ese estudio no se encuentra evidencia empirica
de que el mecanismo tradicional de créditos ayude a suavizar el impacto sobre el gasto ante shocks
negativos en el ingreso.

Otro analisis que muestra el impacto positivo de la inclusidn financiera digital es el estudio elaborado por
William Jack & Tavneet Suri (2014) para Kenia. Los autores analizan el efecto de la adopcion de un sistema
movil de pagos sobre el comportamiento en el gasto de los individuos. Usando datos de panel de una
encuesta realizada en 118 comunidades de Kenia durante tres afios (2008 al 2010), obtienen un panel
balanceado de dos periodos con un total de 2.282 familias para capturar el grado de expansién en el uso
de celulares para realizar pagos. Un punto importante para destacar es que la encuesta recoge informacién
de las familias sobre los eventos imprevistos, ya sean positivos o negativos, que experimentaron en el
periodo de estudio. Los shocks negativos reportados por cada familia se clasifican en dos tipos, un shock
negativo global, y un shock negativo a la salud. Utilizando la metodologia de diferencias en diferencias
para comparar la variacion en el gasto entre usuarios y no usuarios del sistema moévil de pago, los
resultados muestran que en el primer caso el gasto no se ve afectado. En el segundo caso, en aquellos
individuos que no utilizan la modalidad de banca digital mdvil, si se observa un impacto negativo y
significativo en su gasto de hasta 7%. Los resultados sugieren que el impacto es mayor en los estratos mas
pobres al brindarles la capacidad de suavizar riesgos mediante un sistema movil de pago. Este estudio
concluye que, la reduccion de costos de transaccion tiene implicaciones sobre la mejor capacidad para
suavizar los shocks, aumenta el nimero de transacciones dentro de una red, y también el nimero de
miembros activos en la red. Es decir, la reduccion de los costos de transaccidn asociados a largas distancias
cuando se tiene acceso a la banca digital mdvil tiene un impacto directo y positivo sobre la frecuencia y
cantidad de las transacciones, lo que a su vez impacta positivamente en la capacidad de suavizar riesgos.

Analizando el papel de la inclusién financiera, en el contexto de una recesién en Estados Unidos
Birkenmaier et al (2015) encuentran que aquellos hogares que cuentan con esta condicién tienen un 22%
menor probabilidad de sufrir inseguridad alimentaria que en el caso contrario. Los autores estiman un
modelo Logit con variables dicotdmicas, usando datos del Survey of Income and Program Participation
(SIPP) de 2008 del U.S. Census Bureau, con una muestra de 14,417 hogares. En contraste, los autores no
encuentran evidencia de que la inclusidn financiera coadyuve a amortiguar la probabilidad de incurrir en
seguridad alimentaria en situacidon de desempleo. Por otro lado, la inclusién financiera también puede
estudiarse desde una perspectiva desagregada en base a distintos tipos de acceso y/o uso de las
herramientas financieras con efectos heterogéneos en el gasto de las familias. Por ejemplo, Baborska et
al. (2018) estudian el efecto por separado de ciertos servicios financieros como ahorro, créditos y pagos
sobre el gasto en alimentos en dreas rurales de 88 paises de ingresos medios y bajos. Su hipdtesis plantea
que los servicios financieros proveen un mecanismo a los hogares para el manejo de su ingreso disponible
para gasto o inversidn. Sus resultados muestran que los efectos de estos tres servicios son heterogéneos.
Por ejemplo, en el caso de los medios de pago se obtiene un efecto no significativo, mientras que, por el
contrario, los servicios que generan mayor efecto y beneficios son los mecanismos de ahorro formales.
Una de las ventajas de adoptar este enfoque desagregado es que permite analizar aspectos especificos de
la inclusion financiera que pueden servir de base para priorizar objetivos especificos en las politicas
publicas.
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5. Datos y variables

Como se ha mencionado anteriormente, en el presente analisis se utilizaron datos de la Encuesta SEIA
(PNUD, 2020) y la Encuesta de Impacto COVID-19 (BID, 2021). Estas encuestas representan dos rondas de
un mismo grupo de preguntas realizadas conjuntamente por el Programa de Las Naciones Unidas Para El
Desarrollo (PNUD) y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID). La primera ronda de esta encuesta
levantd informacion primaria entre el 6 de agosto y el 13 de noviembre del 2020 de forma telefénica,
entrevistando a mas de seis mil hogares. La segunda ronda recabo informacion también de forma
telefénica, de mds de cuatro mil setecientos hogares entre el 10 de agosto de 2021 y el 18 de enero de
2022. Cabe destacar que con estas dos encuestas se obtuvo un panel balanceado de dos mil doscientos
hogares, a pesar del desafio de atricidén y seguimiento de hogares durante el segundo afio de pandemia.

Estas encuestas recogen informaciéon a nivel de hogares y tienen una cobertura nacional con
representatividad estadistica a nivel de las 8 ciudades capitales de Bolivia.?° Ambas encuestas constan de
ocho secciones y recogen informacidn acerca de las caracteristicas sociodemograficas del PGIH, asi como
de los miembros y el equipamiento del hogar, gastos e ingresos familiares, una secciéon de salud, otra
exclusiva de COVID, una de seguridad alimentaria, y una de empleo. 2! En este estudio aprovechamos las
preguntas realizadas en las secciones de gastos e ingresos del hogar. En concreto, usamos los datos de
gastos destinados a alimentos; y los medios de pago y ahorro que utilizan los hogares. Estas ultimas
preguntas permiten estudiar la inclusidn financiera de los hogares por el uso de instrumentos financieros
convencionales y digitales. En otras palabras, los datos recogidos de ambas encuestas cuantifican el uso
de determinadas herramientas financieras que permiten a los hogares en Bolivia por un lado facilitar sus
compras de alimentos, mediante instrumentos de medios de pago, y por otro lado ahorrar como clientes
de una entidad financiera.

Contar con estos microdatos con informaciéon del uso de instrumentos financieros permite analizar tanto
la profundidad de la inclusién financiera, como su alcance, y los beneficios que efectivamente reciben los
hogares por utilizar estos canales. En base a estas respuestas se generd la variable categdrica binaria de
inclusidn financiera por medios de pago, la cual toma el valor de uno cuando el hogar utiliza al menos
algun medio de pago diferente al efectivo, y cero en otro caso. Asimismo, se procedio a generar la variable
de inclusién financiera aproximada por medios de ahorro. Esta variable categérica binaria toma el valor
de uno cuando el hogar cuenta con ahorros en el sistema financiero por motivos precautorios en caso de
alguna emergencia y cero en otro caso. En concreto, la pregunta consta de dos partes. La primera indaga
si el hogar cuenta con un dinero ahorrado en caso de presentarse una emergencia. La segunda parte
pregunta, en donde se encuentra ese dinero. Las opciones no excluyentes son caja de ahorros, depdsitos
a plazo fijo, ahorro en casa y otro (a especificar). La variable generada toma el valor de uno si se marcé de
forma positiva a todas las opciones a excepcion del ahorro en casa.

Una caracteristica valiosa de la Encuesta SEIA (PNUD, 2020) es que para un conjunto de variables se recogid
la informacién de forma longitudinal de tres cohortes de tiempo en los meses de febrero, mayo y julio de
2020. Con esta informacion es posible comparar la informacién de los hogares en los momentos previos,
durante y después de la cuarentena rigida aplicada desde marzo hasta junio.?? Como era de esperarse,
tras la aplicacion de la cuarentena rigida en 2020, en el contexto de la pandemia COVID se observé una

20 A excepcion de Trinidad y Cobija donde la muestra fue muy pequefia para tener representatividad.
21 Ambas encuestas también levantan informacidn primaria de empresas, que no es utilizada en este estudio.
22 | 3 cuarentena rigida estuvo vigente desde el 22 de marzo hasta el 31 de mayo.
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fuerte reduccién tanto de los ingresos totales de los hogares como de los ingresos per capita de los
mismos.?* En mayo, la moda del ingreso del hogar muestra una alta concentracién de los hogares con
ingresos por debajo de los Bs. 500, equivalente a USS 73. Esto representa un incremento en la incidencia
de pobreza de 12,3 p.p.% entre febrero y mayo de ese afio (Figura 5).

Figura 5: Distribucion de los ingresos de los hogares durante el periodo de la cuarentena estricta

(febrero y mayo de 2020)
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Fuente: Célculos propios en base a la Encuesta SEIA (PNUD, 2020)

Por su parte, el cambio porcentual en el gasto en alimentos durante la cuarentena rigida presenta una alta
dispersion. Tanto el promedio como la mediana son 0%, mientras que los percentiles 10 y 90 arrojan
valores de -50% y 50% respectivamente, mostrando un deterioro considerable, y una varianza elevada,
sobre todo tomando en cuenta la inelasticidad tedrica de esta variable.?® Considerando esta alta varianza,
se puede deducir la ocurrencia de un ajuste en direcciones opuestas. Por un lado, un detrimento
significativo en el gasto destinado a alimentos ante las dificultades de acceso a estos productos ya sea por
un deterioro en los ingresos, restricciones de liquidez o restricciones de movilidad, entre otras posibles
razones. Por ejemplo, en el percentil 25 se observd una caida en el gasto de alimentos del 25%. Por otro
lado, un incremento precautorio o acopio de productos como respuesta al contexto de incertidumbre
(AlTarrah et al., 2021). Por ejemplo, en el percentil 75% se observé un incremento del gasto en alimentos
del 25% (Tabla 2).

La hipdtesis de andlisis investiga si la inclusidn financiera en los hogares, mediante el uso de herramientas
financieras (de pago y/o de ahorro) permitié suavizar el gasto destinado a alimentos durante la cuarentena
estricta en Bolivia impuesta en 2020 por la pandemia. El andlisis preliminar descriptivo arroja una
contraccién en el gasto en alimentos en el rango del 5% y 8%, y aumentos en el rango del 5% y 12%. La

23 Los ingresos per-capita de los hogares origen el ingreso de los hogares por el nimero de personas que habitan en el mismo.
24 Calculada utilizando lineas de pobreza oficiales a nivel urbano de los distintos departamentos publicadas por el Instituto Nacional de Estadistica (INE).
25 Ligado al comportamiento de suavizamiento de consumo de los agentes econdmicos (Deaton, 1991).
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menor variacion en ambos casos corresponde a aquellos hogares que si cuentan con inclusiéon financiera
cuando esta variable se aproxima por medios de pagos?® (Figura 6).

Tabla 2: Detalle estadistico de la variacion porcentual febrero-mayo
en el gasto de los hogares destinado a alimentos

Percentil Menor valor Caracteristicas

1% -100 -100

5% -65 -100

10% -50 -100 Observaciones 4.691

25% -25 -100 Sin ponderar 4.691

50% 0 Mayor valor Media -0,05
Std. dev. 37,41378

75% 25 87,5

90% 50 87,5 Varianza 1.399,791

95% 60 92,3 Sesgo -0,2196112

99% 75 100 Curtosis 2,897084

Fuente: Calculos propios en base a la Encuesta SEIA (PNUD, 2020)

Figura 6: Variacion del gasto en alimentos, desagregado por la inclusion financiera por medios de pago (2020)

(a) Variacion negativa (b) Variacidn positiva.
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Fuente: Célculos propios en base a la Encuesta SEIA (PNUD, 2020)

Finalmente, para controlar por la heterogeneidad que existe dentro de los hogares, unidad de andlisis de
la encuesta, se utilizan las caracteristicas sociodemograficas del PGHI. Estas incluyen sexo, edad y capital
humano (nivel de instruccién mas alto aprobado), caracteristicas laborales del PGI como la condicion de
ocupacion (si es independiente, empleado o no cuenta con trabajo), y la actividad econdmica a la que se

26 Se obtiene similares resultados cuando se utiliza la variable de inclusién financiera por medios de ahorro.
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dedica su negocio o el establecimiento donde es empleado. Asimismo, para caracterizar el nivel de riqueza
de los hogares usamos la variable de casa propia y para caracterizar su nivel de ingresos, empleamos el
decil de la distribucién de ingresos per capita del hogar.

A mayor detalle, la variable categdrica binaria denominada mujer toma el valor de uno si este es el sexo
del PGIH y cero en otro caso; la variable binaria denominada “joven” toma el valor de uno cuando el PGIH
pertenece al grupo etario entre 18 a 30 afios?’ y cero en otro caso; la variable binaria capital humano toma
el valor de uno, en los casos donde el jefe del hogar aprobd estudios universitarios y cero en otro caso.
Ademas de las heterogeneidades intrinsecas a las caracteristicas de los PGIH, también se controla por las
diferencias entre hogares en cuanto a la condicién propietaria del inmueble en el que residen. En este caso
la variable binaria riqueza toma el valor de uno si el inmueble es propio y cero en otro caso.
Adicionalmente incluimos una variable para el nivel de ingresos per-capita diferenciado por deciles.

Complementando la informacidn anterior, también utilizamos datos administrativos de la Autoridad de
Supervisidn del Sistema Financiero (ASFI) a nivel de ciudades capitales. La informacién recogida permite
cuantificar el nivel de acceso a servicios financieros a través del conteo de puntos de atencion financiera
a nivel ciudades capitales. Esta informacion la utilizamos para el analisis con regresiones, para controlar
por efectos fijos de la inclusidn financiera medida por el acceso. Finalmente se consideran efectos fijos
por municipio, condicién de actividad ocupacional y actividad econdmica. Respecto a las caracteristicas
laborales, se mantuvieron las categorias originales que recoge la encuesta, tanto para el caso de la
condicidn de actividad ocupacional como para las actividades econémicas categorizadas segun un simil a
la Clasificacion Industrial Internacional Uniforme (CIIU) a un digito.?® Todas las variables monetarias fueron
deflactadas segun corresponde eliminando asi el componente de precio como factor de variacion. Para
ello se considerd el deflactor implicito del PIB como indice de precios general de la economia para las
variables de ingreso de los hogares, y el indice de Precios al Consumidor (IPC) de alimentos (2016=100)
para el caso especifico del gasto en alimentos. Todas estas variables se deflactaron utilizando el indice a
febrero 2020 como el mes base.

Otro factor relevante que pudiera afectar al suavizamiento del gasto en alimentos son las transferencias
condicionadas (cash transfers, en inglés) otorgadas por el gobierno a los hogares con fines sociales.**Cabe
sefialar que en 2019 y 2020 aproximadamente el 62% de los hogares bolivianos recibieron al menos una
transferencia social condicionada®’, donde al menos un miembro fue beneficiario de estas. Este tipo de
transferencias sociales que el gobierno realiza de forma corriente, en el periodo de estudio de nuestro
analisis (mayo de 2020, durante la cuarentena estricta) solo representa el 4% de los hogares en la encuesta
SEIA (PNUD, 2020). Se pregunta en la encuesta si el hogar logré efectivamente acceder a esos recursos en
el mes de mayo de 2020. La baja frecuencia de respuestas afirmativas, se debe a que el bono Juancito
Pinto recién se pagd en el mes de octubre de ese afio, y a las restricciones de movilidad impuestas como
medidas de bioseguridad que potencialmente limitaron su cobro en ese periodo. Por su parte, con relacién
a las distintas transferencias en forma de bonos que se otorgaron en el pais como apoyo ante la pandemia
ninguna de ellas coincidié con el periodo de la cuarentena rigida y por lo tanto no se incluyeron en el

27 Se escoge solo la categoria de menores de 30 afios por considerarlos una poblacién vulnerable y por la dispersion necesaria que presenta (Tabla 1). La encuesta solo
recoge informacion para hogares cuyo PGl es mayor de 18 afios.

28 | as categorias de esta variable son: 1. Agricultura/Ganaderia/Pesca 2. Mineria 3. Manufactura 4. Actividades Profesionales/Cientificas 5. Electricidad/Gas/Agua 6.
Construccién 7. Transporte 8. Compra y Venta 9. Servicios Financieros 10. Servicios Personales 11. Educacion 12. Salud 13. Administracion Publica 14. Turismo 15.
Restaurantes/Bares/Hoteleria 16. Otro.

29 En Bolivia se otorgan tres transferencias sociales condicionadas: El Bono Juancito Pinto destinado a estudiantes del nivel primario y secundario de colegios fiscales,
el Bono Juana Azurduy — Subsidio Universal Prenatal por la Vida, y la Renta Dignidad destinado a personas mayores de 60 afios.

30 Seguin informacion estadistica de las Encuestas de Hogares 2019 y 2020 realizadas por el Instituto Nacional de Estadistica.
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andlisis. 3! Al afadir esta variable como control no sale significativa en ninguno de los modelos
considerados por lo que podemos concluir que no afecta a las estimaciones.

6. Metodologia

Para estimar la relacidn entre la inclusidn financiera de los hogares y su capacidad de suavizamiento en el
gasto de alimentos durante el periodo de cuarentena rigida estimamos un modelo de corte transversal
con la informacidn de la Encuesta SEIA (PNUD, 2020). Con este objetivo utilizamos tres variables de
inclusion financiera de los hogares: uso de medios de pago, uso de medios de ahorro, y una variable
conjunta que indica el uso de cualquiera de los dos anteriores.

En nuestra especificacion, la variable dependiente es el valor absoluto de la variacién porcentual del gasto
destinado a alimentos (| 4logG;|) entre el mes previo a la cuarentena rigida (febrero), y el mes en el que
la cuarentena rigida se encontraba en plena vigencia (mayo). Utilizar el valor absoluto permite,
independientemente del signo, identificar aquellos valores mas cercanos a cero, que indican un mayor
suavizamiento del gasto destinado a alimentos. En contraste, los valores absolutos mas alejados del cero
sugieren un mayor ajuste requerido en el gasto en alimentos y por la tanto un menor suavizamiento. Como
se mencioné antes, el gasto destinado a alimentos tiende a ser ineldstico por lo que se espera que los
coeficientes de las variables explicativas estadisticamente significativos tienda a ser bajos en magnitud. La
inferencia a través de pruebas de hipdtesis de los coeficientes estimados permite identificar si son
significativamente diferentes de cero, es decir, estadisticamente significativos.

La especificacion base a estimar toma de referencia el estudio de Jack y Suri (2014) y Wang y Wang (2022):

|4logG;| = a + BIF; + yShock; + AXPGI; + §XRiqueza; + pEF; + OIF; X XPGI; + @D4; X IF; +¢; (1)

Donde a corresponde al promedio de la variacién porcentual en el gasto en alimentos en valor absoluto,
libre del efecto de las demas variables por las que controla la regresidn. IF denota a la variable de interés
de inclusién financiera del hogar i. Su coeficiente 8 mide los puntos porcentuales (pp) promedio del ajuste
en el gasto en alimentos en aquellos hogares que estan financieramente incluidos respecto a aquellos que
no lo estan. Si § es menor que cero, indica que los hogares con inclusidn financiera suavizan su gasto
respecto a los hogares sin inclusién financiera, es decir, su variacién en el gasto de alimentos es 8 pp
menor. Ademas, la ecuacién (1) permite estimar el efecto sobre el gasto en alimentos de un vector de
shocks, a través del coeficiente y, que incluye dos variables que indican si el hogar sufrié una pérdida en
sus ingresos mediante la primera, o de empleo con la segunda; otro vector XPGI que incluye las
caracteristicas sociodemograficas del PGIH con su coeficiente A; otro vector que mediante § captura su
relacidn con el estatus econdmico de los hogares, medido a través de la propiedad del inmueble donde
habitan y el decil de ingresos.3? También se controla por efectos fijos sobre las caracteristicas laborales del
PGIH, el municipio donde reside el hogar, y su nivel de acceso a puntos de atencion financiera. Cabe

31 Las transferencias que se dieron en Bolivia para paliar los efectos de la pandemia en los hogares fueron: (i) Bono familia de Bs. 500 otorgado a nifios matriculados
en colegio, (ii) Bono Universal de Bs. 500 otorgado a personas mayores de 18 afios que se encuentren desempleadas, (iii) Bono Canasta Familiar de Bs. 400 otorgado
a madres y personas discapacitadas y (iv) Bono Contra el Hambre de Bs. 1000 un bono Unico para personas mayores de 18 afios.

32 Adicionalmente se incluyé un vector de Transferencias Sociales, para controlar su efecto sobre el suavizamiento del gasto en alimentos, sin embargo, como en mayo
de 2020 menos del 4% del total de hogares percibieron estas transferencias, finalmente no se incluyé en la especificacion.
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destacar que las variables categdricas expresadas como binarias o dicotdmicas permiten interpretar los
coeficientes respectivos como la diferencia en puntos porcentuales respecto al caso cuando no se presenta
la caracteristica de la variable analizada.

Para la especificacion (1) se estiman hasta seis modelos diferentes a medida que se incluyen los shocks al
ingreso, las caracteristicas de los hogares, su nivel de riqueza y decil de ingresos, los shocks de pérdida de
empleo e interacciones, lo que permite analizar la robustez del coeficiente estimado en la variable de
interés de inclusidn financiera y su relacién con el suavizamiento del gasto en alimentos. Incluso, siguiendo
a Jack y Suri (2014), en el quinto y sexto modelo se incorpora un vector de interacciones entre la variable
de inclusidn financiera y las diferentes caracteristicas del PGIH. Lo anterior tiene el objetivo de controlar
el posible efecto que puedan generar las diferentes caracteristicas socioecondmicas y demograficas del
PGIH sobre su propensién a tener inclusién financiera. Por ejemplo, como se describié en una seccidn
anterior, los hogares con PGl vardn, asi como aquellos menores de 30 afios, tienden a utilizar mas los
medios de pago en comparacién con los hogares donde el PGl es mujer o mayor a 30 afios.
Especificamente se incluyen las interacciones de la variable de inclusién financiera con las variables
categéricas de sexo (mujer=1), edad (joven=1), capital humano (superior=1)3*, y riqueza (casa propia=1).
La inclusion de este vector permite extraer el posible efecto de las caracteristicas del PGIH sobre la
estimacidn del coeficiente . Adicionalmente, se incluye la interaccién del shock de ingresos, con el shock
de empleo y con la variable de inclusidn financiera. No obstante, tan solo el 3,5% de la muestra cumple
con esta triple condicién, y el andlisis post regresion evidencia que no se alteran los otros coeficientes
estimados. Por esta razdn se omite de la especificacion.

Finalmente, interesados en el segmento poblacional de menores ingresos, incorporamos en la
especificacion la interaccion de los hogares cuyo decil de ingresos es menor o igual al cuarto (el 40% de
los hogares con menores ingresos) con la variable de inclusién financiera, cuyo coeficiente ¢ nos permite
analizar si la inclusion financiera en este segmento poblacional resultdé mas beneficiada en términos de
suavizamiento de consumo, respecto a aquellos hogares de mayores ingresos.

7. Resultados

En linea con la literatura y evidencia citada, las estimaciones obtenidas en el presente estudio muestran
una relacion directa, positiva, y estadisticamente significativa entre la suavizacién de la variacién del gasto
en alimentos y la variable de inclusién financiera. A mas detalle, los resultados de las estimaciones usando
a la variable de inclusién financiera computada con medios de pago indican que, durante la cuarentena
estricta impuesta por la pandemia en 2020, la variacién porcentual del gasto en alimentos fue menor en
los hogares con inclusién financiera, respecto a aquellos que no tenian esta condicidn. Esta relacion es
robusta en las diferentes especificaciones estimadas que incluyen controles e incluso shocks a ingresos y
empleo, las caracteristicas socio demograficas del PGIH (sexo, edad), capital humano (nivel de educacién),
riqueza de los hogares (casa propia), y el decil de ingresos per capita del hogar.* Es asi como controlando
por otros factores y efectos fijos, los hogares con inclusién financiera lograron suavizar su consumo en

33 Es decir, por ejemplo, la variable categdrica ‘mujer’, toma el valor de 1 cuando el sexo del PGl es mujer (se activa) y cero en otro caso. Su coeficiente asociado puede
interpretarse como los puntos porcentuales de variacion del consumo de alimentos respecto a aquellos hogares con PGl hombre.

34 Variable binaria que indica si el PGIH aprobd estudios universitarios como ultimo nivel educativo alcanzado.

35 También se estimaron regresiones controlando por transferencias sociales recibidas por los hogares, a pesar de que estas alcanzaron a menos del 4% de la muestra
en mayo de 2020. Sus resultados no contaron con significancia estadistica.
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alimentos durante la cuarentena estricta hasta en 6 pp promedio respecto a los hogares que no contaban
con inclusion financiera (Tabla 3).

Tabla 3: Estimaciones: Inclusién financiera (medios de pago) — variacién del gasto en alimentos.

VARIABLES Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6
Inclusién Financiera -4.407***%  -4.371%** -4.090*** -3.925%** -6.020***  -5.401%**
(0.128) (0.128) (0.128) (0.129) (0.237) (0.238)
Shock de ingresos 5.782%*** 5.713*** 6.010*** 5.474%*** 4,730%** 4.761%**
(0.0881) (0.0883) (0.0885) (0.0910) (0.0980) (0.0981)
PGl Mujer -0.250%*** -0.286*** -0.519*** -0.743%** -0.473%** -0.515%**
(0.0931) (0.0929) (0.0931) (0.0935) (0.0990) (0.0991)
PGl Joven 1.754%** 1.546%** 1.595%** 1.638*** 1.186*** 1.211%%**
(0.0948) (0.0951) (0.0952) (0.0952) (0.102) (0.102)
Ed. Superior -0.751%** -0.783*** -0.287*** -0.189** -0.0522 -0.0631
(0.0919) (0.0920) (0.0933) (0.0930) (0.0931) (0.0930)
Riqueza -1.056*** -1.214%** -1.129%** -0.896***  -0,915%**
(0.0846) (0.0849) (0.0848) (0.0910) (0.0911)
Decil <4 2.851*** 2.585%** 2.507*** 2.821***
(0.0927) (0.0938) (0.0942) (0.0983)
Shock de empleo 2.475%*** 2.508*** 2.539%***
(0.0932) (0.0932) (0.0932)
Decil< 4 x IF -4,028%**
(0.310)
Constante 30.94*** 31.65%** 30.34%** 29.11%*** 29.41*** 29.28***
(0.0979) (0.112) (0.118) (0.125) (0.132) (0.132)
Efectos Fijos Si Si Si Si Si Si
Interacciones No No No No Si Si
Observations 484,308 484,308 484,308 484,308 484,308 484,308

Nota: Variable de Inclusién financiera medida por medios de pago (igual a uno si utiliza tarjetas de débito, crédito, transferencias bancarias o pagos
por internet). Efectos fijos: municipio, grupo de actividad econdmica, categoria de condicién de empleo previo a la cuarentena. Interacciones de la
variable de inclusién financiera con caracteristicas de los Principales Generadores de Ingresos (PGl) de los hogares: sexo (mujer = 1), grupo etario
(menor de 30 afios = 1), riqueza (casa propia = 1). Aplicamos el factor de expansion a la muestra. Errores estdndar robustos entre paréntesis.
Significancia estadistica: *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.

Por otra parte, los resultados indican que, ante un shock en el nivel de ingresos del hogar, la variacién del
gasto en alimentos aumenta en promedio 5 pp. En cuanto a los resultados de las estimaciones que toman
en cuenta las caracteristicas de los PGIH, estos indican que aquellos hogares con una mujer como cabeza
tienden a tener una menor variacién en su gasto destinado a alimentos. Llama la atencién que, a pesar de
mantener un coeficiente estadisticamente significativo, su magnitud es la menor entre todos los controles.
En el caso de los hogares con PGIH joven (menor a 30 afos) los resultados muestran que debieron ajustar
su gasto en alimentos en 1,2 pp promedio mas que los demas grupos etarios. Por su parte, los hogares
donde el PGIH cuenta con un alto capital humano también lograron suavizar su consumo en mayor medida
qgue aquellos con menor nivel educativo, aunque en poca magnitud. La riqueza de los hogares mantuvo
una relacidon negativa, indicando que los hogares con casa propia suavizaron su gasto destinado a
alimentos en 1 pp promedio, respecto a aquellos hogares que no cuentan con casa propia. Por otra parte,
el coeficiente estimado para la variable que categoriza al 40% de los hogares de menores ingresos (decil <
4) indica que éstos incrementaron su variacion de gasto en alimentos en promedio 3 pp respecto a los
hogares que se sitlan en los deciles superiores de la distribucidon. Es importante remarcar que el
coeficiente de la variable de inclusion financiera se mantiene significativo aun después de controlar por la
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riqueza del hogar, y su decil en la distribucién de ingresos. Por ultimo, al controlar en las diversas
especificaciones por un shock de empleo (pérdida de empleo), al igual que en el shock de ingreso, se
observa un aumento en el ajuste del gasto en alimentos de 2,5 pp en promedio. Cabe destacar que,
durante el periodo analizado, tanto el shock sobre los ingresos como sobre el empleo se consideran
exogenos al ser causados por las medidas de cuarentena rigida impuesta.

En la segunda ronda de estimaciones, donde se aproxima a la inclusion financiera por medios de ahorro,
se observa un coeficiente similar, con una amortiguacion del gasto en alimentos promedio de 5,9 pp en
los hogares con esta condicidn respecto a los otros. Por su parte, el signo de los coeficientes estimados
para esta variable en los seis modelos se mantiene negativo confirmando su robustez, y la relacidn positiva
entre inclusion financiera y el suavizamiento del gasto en alimentos. Igualmente, este coeficiente se
mantiene robusto después de controlar por las interacciones y controles descritos previamente. Sobresale
gue, en este caso, cuando la inclusion financiera es estimada por medios ahorro los coeficientes estimados
para el shock de empleo son de mayor magnitud, bordeando un incremento en la variacion del gasto en
alimentos de 5 pp en promedio. En cuanto a las caracteristicas de los PGIH se evidencia nuevamente la
dificultad de amortiguar la variacidon del gasto en alimentos en los hogares con jefe de familia joven,
mientras que para los hogares dirigidos por una mujer se observa un mayor suavizamiento. Finalmente, la
riqueza del hogar permitié amortiguar la variacion del gasto en alimentos de los hogares en promedio 2,5
pp, mientras que los hogares de menos recursos presentan una variacién de 1,5% en promedio (Tabla 4).

Tabla 4: Estimaciones: Inclusion financiera (medios de ahorro) — variacién del gasto en alimentos.

VARIABLES Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo5 Modelo 6

Inclusién Financiera -5.518*** .5 522%*x* -4.403%** -4.407*** -5.865%** -5 011%**
(0.0882) (0.0882) (0.0887) (0.0887) (0.197) (0.203)

Shock de ingresos 5.377*** 5.379*** 5.643*** 4. 540%** 3.121%**  3,393%**
(0.0822) (0.0823) (0.0829) (0.0850) (0.147) (0.148)

PGl Mujer -1.136%**  -1,132%** -1.221%** -1.475%** -4.361%**  -4.443%**
(0.0916) (0.0916) (0.0913) (0.0910) (0.162) (0.162)

PGl Joven 1.312%** 1.325%%** 1.325%** 1.384*** -1.247%%*%  -1,233%**
(0.0909) (0.0924) (0.0925) (0.0922) (0.155) (0.155)

Ed. Superior -1.300***  -1,298*** -1.012%** -0.802*** -0.824***  .0.856***
(0.0941) (0.0940) (0.0948) (0.0942) (0.0939)  (0.0939)

Casa propia 0.0655 -0.0586 -0.0690 -2.510***  -2,662%**
(0.0833) (0.0838) (0.0834) (0.145) (0.146)

Decil < 4 2.004*** 1.494%** 1.432%**  2,958%**
(0.0995) (0.0997) (0.0997) (0.160)

Shock de empleo 4.576%** 4.721%**%  4,718%**
(0.0830) (0.0832) (0.0832)

Decil<4 x IF -2.381%**
(0.198)

Constante 27.63*%** 27.59*** 26.75%** 25.17%** 28.95*** 28.40***
(0.105) (0.118) (0.123) (0.127) (0.174) (0.178)
Efectos Fijos Si Si Si Si Si Si
Interacciones No No No No Si Si

Observations 493,506 493,506 493,506 493,506 493,506 493,506

Nota: Variable de Inclusién financiera medida por medios de ahorro en el sistema financiero (igual a uno si utiliza una cuenta de ahorros o depdsitos
a plazo fijo). Efectos fijos: municipio, grupo de actividad econdmica, categoria de condicién de empleo previo a la cuarentena. Interacciones de la
variable de inclusién financiera con caracteristicas de los Principales Generadores de Ingresos (PGl) de los hogares: sexo (mujer = 1), grupo etario
(menor de 30 afios = 1), riqueza (casa propia = 1). Aplicamos el factor de expansion a la muestra. Errores estdndar robustos entre paréntesis.
Significancia estadistica: *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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Finalmente, utilizando la variable de inclusién financiera conjunta, que categoriza a los hogares por su uso
de medios de pago o medios de ahorro, se encuentran resultados similares (Tabla 5). Bajo esta medida,
los hogares financieramente incluidos suavizaron su gasto en alimentos en 5,8 p.p. respecto a aquellos
hogares sin inclusién financiera, magnitud muy similar a la encontrada en los dos casos anteriores.

Los shocks al ingreso y al empleo mantienen una relacion positiva directa con la variaciéon del gasto
destinado a alimentos, con una magnitud promedio de entre 3,5 p.p. a 4 p.p. En este caso resalta que el
coeficiente asociado al sexo resulta positivo, a diferencia de los casos anteriores. Esto se interpreta como
una dificultad entre los hogares cuyo PGl es mujer, para suavizar el gasto en alimentos durante el shock.
Los demas coeficientes mantienen consistencia y robustez con los resultados anteriores. En el anexo 1 se
presenta un resumen de las estimaciones con las tres variables de inclusién financiera para el caso del
modelo 5 (especificacion mas completa).

Tabla 5: Estimaciones: Inclusidn financiera (conjunta) — variacion del gasto en alimentos.

VARIABLES Modelo 1 Modelo 2 Modelo3 Modelo 4 Modelo5 Modelo 6

Inclusiéon Financiera -5.661%** -5.645%** .5 374*** .4 698*%**  .5880*** -5202%**
(0.0750) (0.0751) (0.0760) (0.0776) (0.165) (0.170)

Shock de ingresos 5.276*** 5.268*** 5.455%** 4 583%** 3.493*** 3.605%**
(0.0740) (0.0742) (0.0743)  (0.0760) (0.117) (0.118)

PGl Mujer 0.601*** 0.592%** 0.480*** 0.229%** 1.557*%** 1.471%**
(0.0788) (0.0788) (0.0788) (0.0787) (0.116) (0.116)

PGl Joven 1.906*** 1.867*** 1.871%** 1.976*** 1.612%** 1.654%**
(0.0797) (0.0804) (0.0805)  (0.0804) (0.120) (0.120)
Ed. Superior -0.457*** -0.463*** -0.158** 0.0427 0.0460 0.0350
(0.0797) (0.0798) (0.0807) (0.0803) (0.0804) (0.0804)

Casa propia -0.208***  -0.335%**  -0.271***  -0.954%** .1039%**
(0.0721) (0.0726)  (0.0724) (0.108) (0.108)

Decil < 4 1.813%** 1.429*** 1.400*** 2.400***
(0.0821)  (0.0826) (0.0826) (0.113)

Shock de empleo 4,058%** 4.036*%**  4,059***
(0.0773) (0.0774) (0.0773)

Decil<4 x IF -2.127***
(0.160)

Constante 31.40%** 31.53%** 30.64%**  28.41*** 29.12%**  28.68***
(0.0911) (0.101) (0.107) (0.115) (0.143) (0.146)
Efectos Fijos Si Si Si Si Si Si
Interacciones No No No No Si Si

Observations 658,882 658,882 658,882 658,882 658,882 658,882

Nota: Variable de Inclusion financiera medida por medios de ahorro en el sistema financiero (igual a uno si utiliza una cuenta de ahorros o depésitos
a plazo fijo). Efectos fijos: municipio, grupo de actividad econémica, categoria de condicién de empleo previo a la cuarentena. Interacciones de la
variable de inclusidn financiera con caracteristicas de los Principales Generadores de Ingresos (PGl) de los hogares: sexo (mujer = 1), grupo etario
(menor de 30 afios = 1), riqueza (casa propia = 1). Aplicamos el factor de expansion a la muestra. Errores estandar robustos entre paréntesis.
Significancia estadistica: *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.

Finalmente, el coeficiente asociado a la interaccion entre el 40% de hogares de menores ingresos e
inclusidn financiera, muestra consistentemente, con las tres aproximaciones analizadas (medios de pago,
ahorro y conjunta), una relacion positiva con el suavizamiento del gasto en alimentos. Este resultado indica
gue los hogares que se encuentran en la parte baja de la distribucion de ingresos per capita que contaron
con inclusién financiera durante la cuarentena rigida, pudieron amortiguar su gasto en alimentos, en
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promedio entre 4 pp (tabla 3, modelo 6) y un poco mas de 2 pp (tablas 4 y 5, modelo 6) adicionales (hasta
9 pp en total), esto respecto a aquellos hogares con ingresos mas altos. Lo anterior indica que los
beneficios de la inclusién financiera fueron de mayor magnitud entre los hogares de menores ingresos.

8. Conclusiones

En este estudio empirico encontramos evidencia que en aquellos hogares de Bolivia la inclusién financiera
jugo un papel como amortiguador que permitid suavizar su gasto en alimentos, durante el periodo de
cuarentena rigida impuesto por la pandemia COVID. Siendo el gasto en alimentos ineldstico por su
naturaleza, encontramos que su variacion fue 6 pp menor en aquellos hogares financieramente incluidos
respecto aquellos que no. Los resultados son robustos en las diferentes especificaciones, lo que indica que
la relacién encontrada entre inclusion financiera y el suavizamiento del gasto en alimentos se mantiene
después de controlar por otros factores que podrian estar afectando, incluyendo el efecto de shocks de
ingreso y empleo sobre la variacidn en el gasto en alimentos, las caracteristicas socio demograficas de los
PGIH, el nivel de riqueza de los hogares, entre otros.

Los indicadores disponibles de diversas fuentes incluyendo domésticas e internacionales sugieren que en
Bolivia los niveles de inclusion financiera han aumentado tanto en el ambito tradicional como en materia
de inclusién financiera digital. En el caso de este ultimo, en el contexto de la pandemia se observé una
aceleracion en el proceso de digitalizacidn en los servicios financieros, en particular de medios electrénicos
de pago. Se destaca que este proceso de inclusidn financiera en Bolivia ademas ha sido inclusivo al integrar
a grupos vulnerables como mujeres, poblacion en situacidon de pobreza, hogares con menores niveles de
escolaridad y adultos mayores y jévenes.

Asimismo, el analisis empirico empleando dos nuevas encuestas disponibles con datos inéditos de medios
de pago tradicionales y digitales que utilizan los hogares en Bolivia, en el contexto de la pandemia y en
particular durante el periodo de la cuarentena estricta impuesta en el pais, concluye que la inclusién
financiera actué como un amortiguador a favor del suavizamiento del gasto en alimentos ante este shock.
Los resultados obtenidos también indican que los hogares con inclusién financiera lograron suavizar su
consumo en alimentos durante la cuarentena estricta hasta en 6 pp promedio respecto a los hogares que
no contaban con inclusiéon financiera. Por ultimo, encontramos evidencia robusta que durante la
cuarentena estricta el impacto positivo de la inclusidn financiera fue mas pronunciado en los hogares de
menores ingresos. Estos hogares pudieron amortiguar su gasto en alimentos hasta en 9 pp promedio,
respecto a aquellos hogares sin inclusion financiera y con ingresos mas altos.
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ANEXO 1

La Tabla A-1 sintetiza los resultados encontrados en las estimaciones de la ecuacién (1), en su
especificacién mas completa (modelo 6), incluyendo la interacciéon de la variable que categoriza al 40% de
los hogares de menores ingresos y la variable de inclusidn financiera respectiva (medios de pago, ahorro
y la conjunta).

Tabla A-1: Sintesis de los resultados de las estimaciones del Modelo

IF (1) IF (2) IF (3)
VARIABLES Pagos Ahorro Conjunta
Inclusién Financiera -5.401%** -5.011%** -5.202***
(0.238) (0.203) (0.170)
Shock Ingresos 4.761%** 3.393%** 3.605***
(0.0981) (0.148) (0.118)
PGl Mujer -0.515%** -4.,443%** 1.471%**
(0.0991) (0.162) (0.116)
PGl Joven 1.211%** -1.233%** 1.654***
(0.102) (0.155) (0.120)
Casa propia -0.0631 -0.856*** 0.0350
(0.0930) (0.0939) (0.0804)
Ed. Superior -0.915%** -2.662%** -1.039%**
(0.0911) (0.146) (0.108)
Decil <4 2.821*** 2.958*** 2.400***
(0.0983) (0.160) (0.113)
Shock empleo 2.539%** 4,718%** 4,059%**
(0.0932) (0.0832) (0.0773)
Decil<4 x IF -4.028*** -2.381*** -2.127%**
(0.310) (0.198) (0.160)
Constante 29.28*** 28.40*** 28.68***
(0.132) (0.178) (0.146)
Efectos Fijos Si Si Si
Interacciones Si Si Si
Observaciones 484,308 493,506 658,882

Nota: Variables de Inclusién financiera IF (1) medida por medios de pago (igual a uno si utiliza tarjetas de débito,
crédito, transferencias bancarias o pagos por internet), IF (2) medida por medios de ahorro en el sistema financiero
(igual a uno si utiliza una cuenta de ahorros o depdsitos a plazo fijo), IF (3) conjunta de medios de pago y ahorro. Efectos
fijos: municipio, grupo de actividad econdmica, categoria de condicion de empleo previo a la cuarentena. Interacciones
de la variable de inclusion financiera con caracteristicas de los Principales Generadores de Ingresos (PGl) de los hogares:
sexo (mujer = 1), grupo etario (menor de 30 afios = 1), riqueza (casa propia = 1). Aplicamos el factor de expansion a la
muestra. Errores estandar robustos entre paréntesis. Significancia estadistica: *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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ANEXO 2

La alta variabilidad del gasto destinado a alimentos (Tabla 2 y Figura 6) motivo a explorar de forma
separada su relacidn con la inclusién financiera. La direccién del movimiento de la variacidn del gasto en
alimentos y la inclusién financiera de un hogar puede implicar de forma subyacente elementos diferentes.
Por ejemplo, cuando este cae puede relacionarse con restricciones de liquidez, mercados incompletos y
falta de seguros, mientras que cuando aumenta, los elementos tedéricos que condicen son la eleccién bajo
incertidumbre y ahorro precautorio (AlTarrah et al., 2021).

Para separar estos fenédmenos y asumiendo que el objetivo que optimiza el bienestar de un hogar es
suavizar su consumo (Deaton, 1991), estimamos la ecuacion (2) utilizando dos submuestras. La primera
corresponde a aquellos hogares cuya variacion en el gasto de alimentos sufrié una disminucion (4%G <
0), y la otra a los hogares que lo incrementaron (4%G > 0).

A%G; = a + PIF; + AA%Y + AXPGI; + §XRiqueza; + pEF; + ¢; (2)

Se consideran los mismos controles y efectos fijos de la ecuacion (1), con la excepcidn del vector de shocks,
gue es sustituido por la variacion del ingreso per capita de los hogares (4%Y) producto de la cuarentena
rigida (diferencia porcentual entre febrero y mayo). En esta especificacién simple (2) solo estimamos con
la aproximacién de inclusion financiera por medios de pago y no se incluyen interacciones.

La hipdtesis de que la inclusion financiera ayuda a suavizar el gasto en alimentos en esta especificacion
debe considerarse de forma separada. Para el caso en el que el gasto en alimentos se redujo, el coeficiente
de interés 8 que acompaiia a la variable de inclusién financiera debe ser positivo. Esto indicaria los puntos
porcentuales de gasto en alimentos que lograron amortiguar aquellos hogares que cuentan con inclusién
financiera, respecto a aquellos hogares que no cuentan con inclusion financiera (3). Mientras que en los
hogares cuyo gasto en alimentos se incrementd, el coeficiente § debe ser negativo, lo que indicaria que,
entre los hogares con inclusion financiera, su incremento no fue tan alto como en aquellos que no
presentan esa condicion (4).

A%G<0:8>0 (3)

A%G>0:3<0 (4)

La tabla A-2 presenta las estimaciones obtenidas de la ecuacidn (2). El modelo 1 corresponde a los
resultados utilizando la muestra cuya variacion del gasto en alimentos es negativa y el modelo 2 cuando
ésta es positiva. Como se menciond anteriormente, esto ayuda a separar los efectos heterogéneos que
pueden afectar de forma contraria a ambas muestras.

La variable de interés de inclusion financiera por medios de pago en ambos casos es estadisticamente
significativa después de controlar por todo el conjunto de regresores. El signo negativo del modelo 1 indica
qgue aquellos hogares con inclusién financiera logran amortiguar la caida en promedio 4,5 pp respecto de
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aquellos hogares sin inclusién financiera. Por otro lado, aquellos hogares que cuentan con inclusion
financiera que incrementaron su gasto destinado a alimentos también lograron amortiguar esta variacion
en 8,8 pp promedio respecto a aquellos sin inclusidn financiera (modelo 2).

Tabla A-2: Estimaciones de la relacién de la inclusion financiera sobre el gasto en compra de alimentos con

submuestras.
(1) AG<0 (2) AG>0
VARIABLES Modelo 1 Modelo 2
Inclusién Financiera 4 555%** -8.766%**
(0.147) (0.429)
A% Ingresos 0.000705*** 0.0159%***
(0.000240) (0.000994)
PGl Mujer -1.792%** 15.45
(0.109) (0.657)
PGl Joven -1.077*** 5.038***
(0.110) (0.404)
PGl educacién superior 2.083*** -1.619%***
(0.108) (0.341)
Decil per cépita 0.429%** -1.214%**
(0.0207) (0.0772)
Casa propia 2.446%** 0.705*
(0.100) (0.345)
Constante -24.84%** 68.03***
(0.164) (0.625)
Efectos fijos Si Si
Observaciones 261,516 252,173

Nota: Variables de Inclusién financiera medida por medios de pago (igual a uno si utiliza tarjetas de
débito, crédito, transferencias bancarias o pagos por internet). Efectos fijos: municipio, grupo de
actividad econdmica, categoria de condicidon de empleo previo a la cuarentena. Aplicamos el factor
de expansion a la muestra. Errores estandar robustos entre paréntesis. Significancia estadistica: ***
p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.
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