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RESUMEN

El presente trabajo describira las medidas de inclusion financiera adoptadas en Argentina
desde el afio 2010 hasta el 2017 y conceptualizara y relevard informacion acerca de las
principales variables macroecondmicas del pais durante el periodo: grado de bancarizacion,
nivel de pobreza, nivel de salarios y nivel de actividad econdémica. El objetivo es analizar, a
través de un disefio longitudinal correlacional — causal, la relacion entre las medidas de inclusion
financiera y las variables macroeconémicas.

Del analisis se pudo evidenciar que, a pesar de las multiples medidas adoptadas por el
Banco Central de la Republica Argentina para favorecer la inclusion financiera durante el
periodo 2010 - 2017, la mayoria de las variables no mostré una mejoria, lo cual se explica porque
el indicador de profundidad financiera no tuvo el nivel ni el incremento que tuvo en el resto de
los paises de la region. Ademas, se notd un deficiente desempefio del sector financiero en el
otorgamiento de financiaciones a PyMEs.

Se encontraron limitaciones en la investigacion ya que no se contd con indicadores

comparativos de la region respecto a la intensidad en el uso de los servicios financieros.
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1. INTRODUCCION

En los dltimos afios el fomento a la inclusion financiera se ha instalado en la agenda
politica y econémica de muchos paises y organismos internacionales. Uno de los antecedentes
mas importantes fue la cumbre del G20 desarrollada en 2010 en la cual se aprobo el Plan de
Accidn de Inclusion Financiera: una estrategia para fomentar el uso de los servicios financieros.
Meses mas tarde, se creo la Alianza Global para la Inclusién Financiera (GPFI, por sus siglas
en inglés) para los paises del G20 y también para aquellos interesados no pertenecientes. Entre
2012 y 2014 se unieron al GPFI como socios implementadores el Grupo del Banco Mundial, el
SME Finance Forum, la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE),
The Better Than Cash Alliance y el Fondo Internacional de Desarrollo Agricola (FIDA).

El Grupo Banco Mundial afirma que la inclusion financiera es “un factor clave para
reducir la pobreza extrema y promover la prosperidad compartida” (Banco Mundial, 2018,
parr.13), y ha establecido el objetivo de lograr el acceso universal a servicios financieros en
2020. Otros autores como Beck, Demirguc-Kunt y Levine (2007) mencionan que el desarrollo
financiero tiene una correlacion positiva con el crecimiento econdémico y este efecto es mas que
proporcional en la poblacién de menores ingresos, reflejandose en cambios en la pobreza y en
la distribucion del ingreso.

Segun el sitio web del Banco Mundial “Desde 2010, mas de 55 paises han firmado
compromisos relacionados con la inclusién financiera y méas de 30 paises han implementado o
se encuentran elaborando una estrategia nacional sobre el tema” (2018, parr.14). Esta
organizacion sefiala ademas que “el ritmo y el impacto de las reformas aumentan cuando un pais
adopta una estrategia nacional de inclusion financiera” (2018, parr.14).

Siguiendo esta linea, el Banco Central de la Republica Argentina ha implementado
progresivamente desde el afio 2010 medidas para favorecer la bancarizacion de la poblacién
(Tuesta, Sorensen, Haring y Camara, 2015), por lo que sera necesario analizar si los preceptos
enunciados por la literatura y los organismos internacionales como el Banco Mundial sobre los
beneficios del fomento a la inclusion financiera se cumplieron en Argentina entre 2010 y 2017.

En el presente trabajo se comenzara desarrollando la definicion y las formas de medir

las variables sobre las cuales la inclusion financiera tiene efecto: bancarizacion, pobreza, nivel



de salarios, ahorro y nivel de actividad econémica. Ademas se mencionaran casos de éxito sobre
inclusion financiera: Colombia, Chile y el Banco Grameen en Bangladesh. A continuacion, se
describira la evolucidn que tuvieron esas variables dependiendo de las diferentes metodologias
de célculo y, por ultimo, se relacionar a la inclusién financiera con la evolucion de las variables
bajo estudio.

En el afio 2018 Argentina se encuentra atravesando épocas de recesion y retraccion del
consumo y de la inversion. Segin Zack y Mira (2018) “Existe una percepcion generalizada de
que los desdérdenes monetarios y financieros daran lugar a impactos sobre la actividad y la
inflacion” (p.5). Los autores esperan una caida de la actividad en el segundo semestre del afio.
Bajo este escenario se considera relevante saber si el canal de la inclusion financiera, tal como
lo enuncia la mayoria de la literatura, puede permitirle al pais sobrellevar situaciones adversas

para la economia.



2. PLANTEAMIENTO DEL TEMA, OBJETIVOS E HIPOTESIS

El problema que dio inicio a este estudio es que existe un bajo nivel de bancarizacion en
Argentina a diferencia del resto de los paises latinoamericanos (Tuesta et al., 2015) y, a su vez,
los principales indicadores macroecondémicos del pais muestran un deterioro en comparacion a
los paises de la region: el nivel de pobreza es uno de los més altos de América Latina (Centro
de Estudios de la Nueva Economia, 2017); el salario real medio de la economia argentina se
redujo un 4% y el PBI per capita un 2,4% durante el periodo 2012 — 2017 (Instituto de Estudios
Laborales y Sociales, 2017).

Las preguntas que motivaron este estudio son, por un lado: ¢Cudl fue el efecto de las
politicas de inclusion financiera aplicadas en Argentina durante el periodo 2010 — 2017? y por
el otro ;Qué grado de asociacion existio entre las medidas de inclusion financiera y la
bancarizacion con el nivel de pobreza, salarios, ahorro y actividad econdémica durante el periodo
2010 - 2017 en Argentina?

El objetivo general de este trabajo sera describir y analizar la relacion entre las politicas
de inclusion financiera, la bancarizacion y los indicadores macroeconémicos del pais durante el
periodo 2010 — 2017. Los objetivos especificos seran: a) Describir las politicas de inclusion
financiera implementadas en Argentina durante el periodo 2010-2017; b) Analizar la evolucion
de las variables macroecondmicas en Argentina durante el periodo 2010-2017 y c) Analizar la
relacion entre las politicas de inclusion financiera y los indicadores macroeconémicos de la
Argentina durante el periodo 2010 — 2017.

Se intentara demostrar que las medidas a favor de la inclusion financiera adoptadas en
Argentina durante el periodo 2010-2017 provocaron una mejoria en la bancarizacion y en el

nivel de salarios, de ahorro, de pobreza y de actividad econdémica.



3. MARCO TEORICO

a) Inclusion financiera y nivel de actividad econémica

Se entenderd a la inclusion financiera como el proceso por el cual “se maximiza el acceso
y el uso de los servicios financieros formales a la vez que se minimizan las barreras involuntarias
percibidas por aquellos individuos que no participan en el sistema financiero formal” (Camara,
Pefia y Tuesta, 2014, p.2). Su principal objetivo es “mitigar las barreras potenciales para que
individuos cuyo beneficio marginal de estar bancarizados exceda a su coste marginal, puedan
acceder a este tipo de servicios sin verse afectados por fallos de mercado” (Tuesta et al., 2015,
p.3).

La Federacion Latinoamericana de Bancos (2016) relaciona la situacion econémica en
los paises latinoamericanos con el grado de inclusion financiera de la region. Segun ella “(...)
la inclusion financiera trae beneficios que trascienden lo estrictamente financiero y
microecondémico y bien podria generar algunos aspectos positivos para la economia en su
conjunto” (p.6). El autor menciona el ahorro y la educacion financiera como variables de la
inclusion financiera y como factores que favorecen el crecimiento econémico de toda la
poblacion.

Los autores Dabla-Norris et al. (2015) hacen su aporte a través de un modelo de
equilibrio general en donde se simula el acceso a los servicios financieros, la profundidad
financiera y la eficiencia en la intermediacion financiera. Alli se muestra, con varias
simulaciones de orden macroeconémico, coémo la mayor inclusion financiera acompafiada de
politicas estructurales da como resultado mayores ganancias en PBI y crecimiento de mediano
plazo.

Para Levine (2005) el sector financiero desempefia un rol determinante en el crecimiento
econdmico, en la medida que intermedia la liquidez, promueve una mejor simetria de la
informacién, mejora la localizacion de los recursos, facilita la gestion y diversificacion de
riesgos y canaliza el ahorro hacia actividades productivas.

Por su parte, Tamayo y Malagén (2017) consideran que la intermediacion financiera al
movilizar y transformar el ahorro privado en inversion productiva, aumenta el stock de capital,

lo cual incide de manera positiva y permanente sobre el crecimiento economico y el bienestar



de la poblacion, dada la relacion que existe entre las tasas de inversion y el crecimiento de la
actividad productiva.

En contraposicion, otros autores han encontrado que aumentar la profundizacion
financiera no necesariamente trae beneficios en materia de crecimiento en aquellas economias
en las que se observan niveles particularmente altos de profundizacion. De hecho, se ha
defendido la idea de la existencia de un punto a partir del cual una profundizacion de los
mercados financieros puede incluso amenazar el crecimiento y la estabilidad del sistema
(Aizenman, Jinjarak y Park, 2015).

Una de las formas de medir el crecimiento econdmico es utilizando el indice Estimador
Mensual de Actividad Economica difundido por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos
(2016). E1 EMAE “ofrece una pauta del comportamiento de la actividad economica real”. Su
calculo se basa en la “agregacion del valor agregado a precios bésicos de cada una de las

actividades econdmicas mas los impuestos netos de subsidios a los productos” (p.4).

b) Inclusién financiera y nivel de ahorro

El ahorro se puede entender como “el excedente de ingreso neto sobre el consumo” o
“aquella parte del ingreso del periodo que no se ha gastado en consumo” (Keynes, 1943, p.63).

Existen diversas formas de calcularlo. Una de las méas utilizadas es el ahorro bruto,
medido como el ingreso nacional bruto menos el consumo total més las transferencias netas
(Banco Mundial, 2018). Otros autores lo estiman simplemente como la suma de depdsitos del
sistema financiero.

Ahorro e inclusion financiera se encuentran intimamente relacionados para la mayoria
de la literatura. Segun Béarcena (2012) una de las consecuencias de la inclusién financiera es la
ampliacion de las posibilidades de ahorro y consumo de las personas; el aprovechamiento de los
talentos empresariales y la generacion de oportunidades para potenciar la inversion productiva.

Por su parte, Bauchet (2011) considera que el mayor acceso a servicios financieros
formales mejora las actividades comerciales y, por ende, el consumo de los hogares. A su vez
permite que las personas tengan un mejor flujo de efectivo y una posible acumulacion del capital
de trabajo (ahorro). Segun el autor, este ahorro posibilita una mejor preparacion para atender



imprevistos desde el punto de vista de pérdida de fuentes de ingreso, desempleo, problemas de
salud y atencién de problemas inesperados que puedan afectar las finanzas del hogar.
Raccanello y Herrera Guzman (2014) resaltan que la inclusion financiera permite
incrementar el bienestar de la poblacion al posponer los flujos de ingreso y consumo en el tiempo
por medio del ahorro y el crédito, asi como también permitir la acumulacién de activos y a la
creacion de un fondo para la vejez. Los autores mencionan el siguiente ejemplo como una de

las consecuencias de la falta de educacion e inclusion financiera en la poblacion:

El hecho de no poder abstenerse de realizar una compra, pedir prestado para
llegar a fin de mes 0 no pagar las cuentas a tiempo, aunque parece resolver un
problema de corto plazo, en realidad lo pospone y repercute en el bienestar de
largo plazo. Esto se debe a un doble efecto: por un lado, la caida en el ahorro
frente a un mayor consumo Yy, por otro, a un incremento de la deuda por concepto

de intereses de financiamiento, intereses moratorios y otras comisiones. (p.129)

Raccanello y Herrera Guzméan también consideran que “debido a que solo 40% de los
estadounidenses ahorra de manera precautoria, un horizonte de planeacion que privilegia el
corto plazo reduce la capacidad de los agentes para poder enfrentar alguna contingencia
economica en el mediano y largo plazo” (p. 129).

Por su parte, Cavallo y Serebrisky (2016) opinan que el ahorro es una variable critica
para el crecimiento econémico, que en América Latina ha sido histéricamente bajo comparado
con las economias de paises desarrollados.

En el gréfico 1 es posible observar que el ahorro formal en América Latina subi6 de un
13,9% de los adultos en 2011 a un 16,4% en 2014, lo que implica un incremento del 18%. Aun
asi, a pesar del aumento, la region todavia acusa un rezago en relacion con Asia emergente y las

economias avanzadas, y apenas se halla por delante de Africa Subsahariana.



Grifico 1: porcentaje de mayores de 15 afios que ahorraron en una institucién
financiera en los altimos 12 meses. Comparacion 2011 v 2014
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Fuente: Cavallo v Serebrisky (2016, p. 305)

¢) Inclusion financiera y nivel de pobreza

Beck et al. (2007) mencionan que el desarrollo financiero tiene una correlacion positiva
con el crecimiento econémico y este efecto es méas que proporcional en la poblacion de menores
ingresos, reflejandose en cambios en la pobreza y en la distribucion del ingreso. Ellos utilizan
la variable crédito privado, definida como el cociente entre el monto de financiaciones
otorgadas por el sistema financiero al sector privado con el PBI del pais bajo estudio. Segun los

autores:

La relacién entre el crédito privado y el alivio de la pobreza es grande. Si
comparamos Chile con Perq, el crédito privado es 47% y 14% respectivamente.
En Chile, el porcentaje de la poblacion que vive con menos de 1 dolar al dia
disminuy6 anualmente un 14% entre 1987 y 2000. En Peru, el mismo nimero

aumento anualmente un 14% durante el periodo 1985-2002. La estimacion del
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coeficiente en la columna 1 indica que si Per( hubiera disfrutado del nivel de
desarrollo de intermediacion financiera de Chile, el nUmero de personas que
viven con menos de 1 dolar hubiese aumentado cinco puntos porcentuales menos
por afio, lo que implica que la proporcion de poblacion que vivia con menos de
un ddlar al dia en Perd en 2002 habria sido del 5% en lugar del porcentaje real
de 12%. (p.22).

También el Banco Mundial (2018) se pronuncia a favor de la inclusion financiera como
medio para reducir la pobreza. Segun expresa en su sitio web: “El Grupo Banco Mundial estima
que la inclusion financiera es un factor clave para reducir la pobreza extrema y promover la

prosperidad compartida” (parr.13).

La Federacion Latinoamericana de Bancos dentro de sus objetivos organizacionales
menciona “propender por una mayor profundizacién financiera y mayor acceso de los grupos
poblacionales de menor ingreso a los servicios financieros como forma de contribuir a la

disminucion de la pobreza en los paises latinoamericanos.” (2015, p. 5).

I.  Métodos de la Linea de pobrezay de las Necesidades Basicas Insatisfechas

Respecto al nivel de pobreza existen diversas teorias y definiciones que indican como

medirla. Segun un estudio del Ministerio de Economia bonaerense (2002):

Las medidas de pobreza mas utilizadas estan relacionadas con el ingreso, con la
satisfaccion de ciertas necesidades consideradas basicas y con el consumo de los
hogares. A partir de estas tres variables surgen los dos principales métodos para
medir la pobreza: el de la Linea de Pobreza y el de las Necesidades Basicas
Insatisfechas (NBI). (p.12)
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Segun el estudio antedicho, el método de la linea de pobreza consiste en “relacionar el
bienestar de hogares e individuos con su nivel de ingreso, el que constituye un medio para
efectivizar el consumo, que es lo que finalmente genera bienestar”. Por Gltimo, para determinar
el ingreso minimo necesario para superar la linea de pobreza se requerird calcular la canasta
basica de alimentos y la canasta basica de bienes y servicios no alimenticios (Ministerio de
Economia, 2002, p.12).

Por su parte, el método NBI relaciona el bienestar con la posesion o consumo de ciertos
bienes que permiten satisfacer algunas necesidades consideradas béasicas (vivienda, acceso a
servicios educativos, etc.). El método consiste en seleccionar dichas necesidades y luego fijar
los “umbrales minimos” de satisfaccion de las mismas (p.12).

Segun algunos autores, el método de medicion de la linea de pobreza o pobreza por
ingresos ha sido objeto de variadas criticas. Se ha objetado la ambigliedad que se introduce al
querer medir la capacidad de consumo de las personas a través de los ingresos familiares y el
modo en que se fijan los requerimientos caléricos de las personas y la poblacion que se toma de
referencia para constituir las canastas basicas. Asimismo, es mucha la inestabilidad que genera
el uso de precios relativos, lo cual hace que dos lineas idénticas en términos fisicos puedan ser
valuadas de forma muy diferente. Ademas, se argumenta que la pobreza es un fenémeno de
naturaleza multidimensional que no puede ser aprehendida, Unica y exclusivamente, por los
gastos o los ingresos del hogar (Observatorio de la Deuda Social Argentina, 2018).

Respecto al método de medicion de las necesidades basicas insatisfechas (NBI), algunos
autores lo consideran una mejor aproximacion al fenémeno de la pobreza, debido a que pone el
foco en una medicion directa de carencias de tipo patrimonial y de capacidades econémicas de
los hogares. Sin embargo, también ha recibido numerosas criticas. Se sefiala el caracter
relativamente arbitrario, restrictivo, incompleto e inconsistente que imponen las dimensiones,
indicadores y umbrales de pobreza utilizados para evaluar el bienestar social (Observatorio de
la Deuda Social Argentina, 2018).

Algunos paises utilizan medidas relativas de pobreza en lugar de medidas absolutas. La
pobreza relativa sitta el fenémeno de la pobreza en relacion al nivel general de ingresos de la
sociedad objeto de estudio. De este modo, desde la perspectiva de pobreza relativa, se considera
que una persona es pobre cuando se encuentra en una situacion de clara desventaja, econémica

y socialmente, respecto al resto de personas de su entorno. Esta concepcion de la pobreza esta
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muy ligada a la nocion de desigualdad, dado que un individuo es mas 0 menos pobre segun el
nivel de ingresos de los demas.

Otros autores esgrimen que la pobreza es una construccion histéricamente determinada,
lo cual significa que los estandares sobre lo que es la pobreza variaran en el tiempo, e implica
que incluso una verificacion de la meta fundada en contenidos claramente definidos y medidos

pueda no ser facilmente aceptada por la opinién publica (Feres y Villatoro, 2012).

Il.  Métodos multidimensionales: Alkire - Foster y CONEVAL

Segun el método desarrollado por Alkire y Foster, una persona serd identificada como
pobre multidimensional cuando la cantidad de dimensiones en las que sufre privaciones es igual
0 superior a un determinado umbral estipulado. En este sentido, el umbral (denominado k)
representa la cantidad de dimensiones en las que se deberia sufrir privaciones para que el
hogar/individuo sea considerado multidimensionalmente pobre. Segun los autores del método,
la recomendacion seria la utilizacion de una linea de corte intermedia para que el umbral no esté
ubicado entre los dos extremos: ni k=1 (una dimension o0 mas para ser pobre) ni k=d (privacion
en todas las dimensiones para ser considerado pobre).

En este método se proponen las siguientes medidas de la pobreza multidimensional: Tasa
de recuento (H), intensidad de la pobreza (A) y tasa de recuento ajustada o IPM (indice de

pobreza multidimensional).

e Tasa de recuento (H): identifica el nimero de personas que es multidimensionalmente
pobre. Si una persona pobre empieza a sufrir privaciones en una dimension en la que
anteriormente no sufria privaciones, H permanece sin modificaciones. Sin embargo, en
términos intuitivos, si una persona pobre i sufre nuevas privaciones dimension
adicionales, entonces el nivel de pobreza general deberia aumentar. Con el objetivo de
reflejar esta preocupacion, Alkire y Foster incorporaron la medida de intensidad de la
pobreza.

e Intensidad de la pobreza: es el promedio ponderado de las privaciones (carencias) que

sufre la poblacion identificada como pobre. Se conoce también como el alcance
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promedio de las privaciones (A). Este indice parcial transmite informacion relevante
sobre la pobreza multidimensional, a saber, la fraccion de dimensiones posibles en las
cuales la persona pobre promedio sufre de privaciones.

e Tasa de recuento ajustada o IPM (indice de pobreza multidimensional): definida a partir
de la combinacidn del nimero de personas pobres y la proporcion de privaciones (M0 =
H *A). El indice MO0 sera siempre menor que la tasa simple de recuento dado que se
calcula ajustandolo mediante el promedio de privaciones de los pobres (A). La tasa de
recuento ajustada o IPM combina informacion sobre la prevalencia de la pobreza y el

alcance promedio de las privaciones de una persona pobre.

Grafico 2: Ponderaciones de las dimensiones e indicadores en el método Alkire-Foster

Fuente: Observatorio de la Deuda Social Argentina (2017)
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La metodologia desarrollada por CONEVAL reconoce el caracter multidimensional de
la pobreza a partir de la confluencia entre dos espacios de privacion cualitativamente distintos
a) el espacio del bienestar econdémico, y b) el espacio asociado al cumplimiento de derechos
sociales. Una persona seré pobre si forma parte de un hogar que es carente tanto en el espacio
del bienestar como en el espacio de los derechos sociales.

a) Esta dimension esta principalmente asociada a la capacidad de los hogares de acceder a
recursos econdmicos corrientes a través del mercado y/o distintas formas de
transferencia de ingresos. Al igual que en el método tradicional de medicién por linea
de pobreza, la identificacion en este caso de los hogares con carencias se realiza a partir
de los umbrales que ofrecen los valores de la linea de indigencia y de pobreza para cada
hogar.

b) En el espacio de derechos se busca evaluar el acceso a una serie de recursos y/o logros
que dan cuenta del cumplimiento de una serie de derechos que se expresan en un
conjunto de dimensiones relativas a los distintos logros/carencias en términos de
alimentacion, salud, vivienda, etc. Segin este método, se establece que un hogar es
carente desde la Optica de los derechos sociales si presenta al menos una carencia.

La estimacion de la Matriz de Pobreza Multidimensional basada en Derechos se
compone a partir de la articulacion entre el indice de privacion de derechos, con las medidas de
indigencia y pobreza generadas por el método de ingresos. De este modo, se establece que la
medicion de la pobreza debe incluir un conjunto de indicadores asociados tanto a funciones de
bienestar como a derechos sociales fundamentales. En este punto se aplica el enfoque de
interseccion para la identificacion de los hogares pobres, dado que la condicién para serlo
implica que el hogar se ubique por debajo de los umbrales tanto en el espacio del bienestar

econdmico como en el de los derechos sociales.

15



Grifico 3: Matriz de Pobreza Multidimensional
desde un enfoque de derechos
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Fuente: Observatorio de la Deuda Social Argentina (2017)

Grafico 4: Matriz de Pobreza Multidimensional basada en Derechos
Definiciones de situaciones de pobreza y vulnerabilidad

Fuente: Observatorio de la Deuda Social Argentina (2017)



d) Inclusion financiera y nivel de salarios

El salario real es la capacidad de compra en relacion con una canasta de bienes constante
a lo largo del tiempo. Se diferencia del salario nominal en cuanto este expresa las variaciones
de bolsillo sin tener en cuenta la inflacion (Kornblihtt, Seifer y Villanova, 2014).

Kornblihtt et al. realizan un estudio acerca de la evolucion histérica de los salarios en la
economia argentina. Segun el mismo, el salario de los obreros argentinos comenzd una
tendencia decreciente a partir de la década de 1950. Si bien no disminuy6 en términos absolutos,
si se manifiesto en términos relativos; es decir, el salario de los obreros argentinos dejo de crecer
en relacion con otros paises. Segun el autor, “esto refuta la idea segun la cual el supuesto cambio
de modelo econémico (de uno productivo a otro financiero) instaurado por la dictadura militar
de 1976, seria el causante de la baja salarial” (p. 49).

Luego, durante 2003 - 2009 se llevo a cabo una recuperacion salarial que no freno la
tendencia de largo plazo. “Se trata de una directriz sin perspectivas de freno dado que las
condiciones que la generan no han cambiado” (p.48). Esto se agravé por la escalada
inflacionaria, que tendio a disminuir cada vez mas el poder de compra de los asalariados.

Los autores concluyen su estudio afirmando que “el gran crecimiento de la rentabilidad
de las empresas en la Gltima década fue, en parte, resultado del bajo nivel salarial sostenido en
la persistencia de la posibilidad de terciarizar mano de obra y de emplear trabajadores no
registrados” (p. 48). Kornblihtt et al. también afirman que las empresas més grandes tienen
salarios mayores en blanco y por tanto, subcontratan mano de obra a través de empresas chicas

con mayor nivel de empleo en negro y peores salarios.

(...) las empresas se ven beneficiadas porque parte del consumo de los asalariados
es cubierto con politicas asistenciales (destinadas a quienes trabajan en negro) y los
subsidios a los servicios publicos. Estas transferencias, aunque presentadas como un
beneficio para el conjunto de la poblacion, significan un abaratamiento del costo

salarial para los capitalistas. (p.48).
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La baja salarial complementa otros mecanismos utilizados por los capitales que

acumulan en la Argentina, como la transferencia de renta agraria y el endeudamiento externo

(Kornblihtt et al., 2014).

Por su parte, Hariharan y Marktanner (2012) realizaron un estudio para medir las

consecuencias de la inclusion financiera. En este trabajo la inclusion es la variable independiente

y uno de sus determinantes es el ingreso por trabajador. Segun el mismo, utilizando un modelo

de crecimiento clasico de Solow, un incremento del 10% en la inclusiéon financiera puede

generar un incremento del ingreso por trabajador del 1,34%.

Otros autores también hacen foco en la relacion entre inclusion o profundizacion

financiera y nivel de ingreso, como se puede ver en el grafico 5. La relacion entre ambos factores

es directa.

Grifico 5: Profundizacién financiera con respecto a ingreso medio (2015)
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* crédito al sector privado como porcentaje del PBI Fuente: Tamayo y Malagén (2017, p.75)
= b » BF=7

** logaritmo del PBI per capita

En el grafico 5 también es posible observar que para niveles altos de profundizacién hay

un aumento en la dispersion del ingreso per cépita, lo que podria sugerir que esta relacion pierde

fuerza a medida que aumenta la profundizacion (Tamayo y Malagon, 2017).

Por otra parte, un indicador que permite hacer comparable la retribucién al trabajo en

funcion del tiempo dedicado al mismo es el ingreso horario. Este varia “tanto como
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consecuencia de meros cambios en las retribuciones que se obtiene en un puesto o como

resultado de transitos de una ocupacion a otra” (Beccaria y Groisman, 2005, p.10).

En el grafico 6 se analizan los factores personales y contextuales que determinan el

ingreso horario. Se determinan las categorias sociales y de la estructura productiva que inciden

en él. Por ejemplo, ser mujer representa una reduccion del 2%.

Grafico 6: Porcentaje de variacion que genera
cada atributo en el ingreso horario manteniendo
constante el resto de los atributos.
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El ingreso horario estima la evolucion de los salarios pagados en la economia, aislandose
de variaciones relacionadas con conceptos tales como la cantidad de horas trabajadas,
descuentos por ausentismo, premios por productividad y todo otro concepto asociado al
desempefio o las caracteristicas de los individuos concretos.

El Observatorio de la Deuda Social Argentina (2017) resume los factores que inciden en

el ingreso horario:

(...) ser mujer, ser joven, no residir en la Ciudad de Buenos Aires y no poseer el
secundario completo aparece asociado a un menor ingreso horario, tanto en el
caso de los asalariados como en el de los no asalariados. De la misma manera
pertenecer al sector microinformal, cualquiera sea el nivel de instruccion,
empeora aun mas la remuneracion horaria. (...) los trabajadores del sector
publico con secundario completo son los que los que poseen los mayores
ingresos horarios. En todos los casos la mayor educacion mejora los ingresos
pero sin superar los efectos adversos del sector de insercion y del desigual

desarrollo de las economias regionales. (p.12)

e) Casos de éxito de inclusion financiera en otros paises

l. Inclusion financiera en Colombia

En los ltimos afios Colombia fue uno de los paises sudamericanos que mayores avances
experimentd en materia de desarrollo financiero. Segun Granda, Hamann y Tamayo (2017)
Colombia ha hecho de la inclusion un elemento central de su estrategia de desarrollo econémico,
realizando esfuerzos e invirtiendo cuantiosos recursos en la implementacién de politicas de
fomento que permitieron incrementar la eficiencia y profundidad de los instrumentos financieros
formales.

El gobierno colombiano ha puesto en practica una agenda de inclusion financiera a través
de diferentes programas e instituciones como la Banca de las Oportunidades, la Estrategia

Nacional de Inclusion Financiera (ENEEF), ademas de numerosas iniciativas privadas. “Una
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de las principales apuestas en la Estrategia (ENEEF) es la creacion del primer portal web de
educacion economica y financiera del Gobierno, a través de la cual se podra consultar
informacidén y contenidos didacticos relacionados con economia, finanzas personales y gestion
de riesgos” (Cardenas, 2017, parr.4).

Por su parte, la Banca de las Oportunidades es un programa del Gobierno Nacional que
tiene como objetivo “promover el acceso a servicios financieros a familias en pobreza,
microempresarios, pequefia y mediana empresa y emprendedores con el fin de reducir la
pobreza, promover la igualdad social y estimular el desarrollo econémico en Colombia’.

Desde el afio 2008 el plan del gobierno para fomentar la inclusion financiera logré

resultados relevantes, como es posible ver en el gréafico 7.

Grifico 7: evolucion del namero de personas en Colombia con algin
producto financiero
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Fuente: Henao Cabrera (2013, p.6)

Segun Tamayo y Malagon (2017) el gobierno colombiano considera a la exclusion

financiera como una forma de exclusion social. Por eso las politicas gubernamentales para

! http://bancadelasoportunidades.gov.co/es/quienes-somos
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fomentar la inclusién en ese pais provocaron que entre 2011 y 2014 el porcentaje de
colombianos con una cuenta en una institucién financiera pase de 30 a 38. Y, entre los
colombianos de menores ingresos, este porcentaje pase de 13 a 23.

El autor también concluye que “la profundizacion financiera tiene una relacion directa y
significativa con el crecimiento econémico, aunque dicha relacién es concava, de manera que
el exceso de profundizacion puede tener efectos nocivos sobre la actividad productiva” (p.89).
Y aclara que el nivel 6ptimo de profundizacion financiera que maximiza el crecimiento para el

caso de la economia colombiana es 58% del PIB, es decir, por debajo del nivel actual.

Grifico 8: Relacion entre profundizacion financiera y crecimiento econémico
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Fuente: Tamayo v Malagon (2017, p.80)

Por ultimo, Tamayo y Malagon estiman que con mercados financieros mas inclusivos,
Colombia podria incrementar su ingreso per cépita hasta en un 25% y a la vez reduciria su

concentracion y su volatilidad hasta en un 17 y 30%, respectivamente.
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Il. Inclusion financiera en Chile

Chile ha sido otro de los paises sudamericanos con mayor progreso en lo que a inclusion
financiera se refiere. EI gobierno ha dado un importante paso con la activacion de la Comision
Asesora para la Inclusion Financiera, un cuerpo intergubernamental creado en 2014, entre
cuyos objetivos se encuentra “potenciar el desarrollo de una estrategia nacional en materia de
educacion financiera” (Ministerio de Hacienda, 2014, parr.12).

Por su parte, los bancos han creado una amplia y diversificada gama de iniciativas
encaminadas a mejorar la educacion financiera, incluyendo portales web especializados, cursos
presenciales y educacion a distancia, folleteria y campafas informacionales en los medios de
comunicacion.

Ademas, la Asociacidn de Bancos y la Universidad de Chile han realizado esfuerzos por
cuantificar el nivel de alfabetizacion financiera de los chilenos y su impacto en el acceso a
crédito, endeudamiento y morosidad, asi como evaluar el impacto de programas especificos de
educacion financiera sobre el desempefio financiero de los hogares, en un proyecto conjunto que
incluye ademas al Banco Interamericano de Desarrollo.

El gréfico 9 muestra que, como resultado de las politicas aplicadas, el nimero de cuentas
bancarias en Chile se triplicé en 10 afios.

Grafico 9: namero de cuentas bancarias en Chile (en millones de unidades)
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Fuente: Asociacion de Bancos e Instituciones Financieras (2017, p.1)

23



Por otra parte, segun la Asociacion de Bancos e Instituciones Financieras (2017) la
tenencia de cuentas por parte del 63% en los mayores de 15 afios en Chile posiciona

favorablemente al pais a nivel internacional, como se puede ver en el gréafico 6.

Grafico10:Tenencia de cuentas segun nivel de ingresos (porcentaje
de personas mayores de 15 aifios)
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[1] Chile forma parte del grupo de alto ingreso, que de acuerdo a la clasificacion del Banco
Mundial considera los paises con un ingreso per capita mayor a US$ 12.735 (método Allas).

Fuente: Asociacion de Bancos e Instituciones Financieras (2017, p.2)

I1l.  El Banco Grameen y las instituciones de microcrédito

Respecto a la relacion entre pobreza e inclusion financiera, es de destacar el caso del
Banco Grameen, (también conocido como Banco para los Pobres) una institucion fundada en
1976 en Bangladesh la cual otorga créditos a través de un sistema que no esta basado en
requisitos de garantias reales, sino en la confianza mutua, la responsabilidad y la participacion.
Banco Grameen concentra sus actividades exclusivamente en los pobladores mas pobres de las
zonas rurales de Bangladesh, a través de criterios claros de seleccion de clientes. Los créditos,
sin garantia, por montos de entre 25 y 300 ddlares se otorgan prioritariamente a las mujeres
(Mena, 2002).

Instituciones como el Banco Grameen se encuadran dentro del &rea de microfinanzas.

Segun Barbara Mena:
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La nocién de microfinanzas se refiere a la provision de servicios financieros a
hogares con bajos ingresos. (...) la mayoria de las instituciones del sector se ha
dedicado al microcrédito. Aunque el crédito por si solo no es suficiente para
impulsar el desarrollo econémico, permite que los pobres adquieran su activo
inicial y utilicen su capital humano y productivo de manera mas rentable. Los
pobres pueden ademas emplear los servicios de ahorro y seguro para planificar
futuras necesidades de fondos y reducir el riesgo ante posibles variaciones en sus

ingresos y gastos. (2002, p.2)

Los efectos de las instituciones de microcrédito han sido estudiados por varios autores.
Segun Mena (2002) estudios de impacto realizados durante los afios 80 en varios paises
latinoamericanos concluyeron que los microcréditos permitian aumentar un 30% los ingresos
de las familias destinatarias, contribuian a consolidar los puestos trabajo existentes y crear
nuevos.

Por su parte, Buera, Kaboski y Shin (2012) realizaron un estudio en donde, bajo un
enfogque de modelos de equilibrio general y equilibrio parcial, se encuentra una relacién positiva
entre los programas de microcrédito y el poder de redistribucion del ingreso.

En contraposicion a esto, Martinez Solarte (2013) concluye su obra diciendo que “la
mayor parte de bibliografia que trata el impacto de microcrédito no ha podido demostrar de
forma empirica el impacto positivo de los microcreditos en la reduccion de la pobreza” (p.30).

Otros autores también dan su opinién sobre el tema:

En algiin momento del tiempo cuando se hablaba de microfinanzas como una
tendencia global, muchos se aventuraron a decir que la promocion de las mismas
seria factor determinante para alivianar la pobreza. El 4 de mayo de 2004 el diario
estadounidense New York Times se unidé al debate diciendo “Microfinance
should not be allowed to fall victim to its success”. Esto para mencionar que las
microfinanzas (en su momento) no podian ser consideradas la solucién a la
pobreza global y habra que ser prudentes para vislumbrar los alcances de esta

herramienta (Federacion Latinoamericana de Bancos, 2016, p.6).
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f) La relacion entre los conceptos de inclusion financiera y bancarizacion

Segun Anastasi, Blanco, Elosegui y Sangiacomo (2010), el término bancarizacion hace
referencia al “acceso y la utilizacion de los servicios financieros en general y bancarios en
particular” (p.141). Al analizar la definicion de bancarizacion, debe distinguirse claramente
entre, por un lado, el nivel de acceso a los servicios bancarios, considerando no so6lo su
disponibilidad sino también los costos directos e indirectos, las restricciones y las barreras
(sociales, geogréficas, etc.); y por el otro, el nivel de utilizacion que se realiza de dichos servicios.
Es decir, los agentes econdmicos podrian tener a su alcance una amplia variedad de servicios
bancarios y a pesar de eso no utilizarlos.

El mismo autor define al acceso como la disponibilidad y oferta de servicios bancarios
de calidad a costos razonables, donde los costos reflejan tanto los pecuniarios como los no
pecuniarios. La utilizacion es definida como el nivel de consumo real de los servicios bancarios.
Debe notarse que habra agentes econémicos para los cuales esté disponible el acceso a los
servicios bancarios pero que por distintas razones no los demanden y, por ende, no los utilicen,
mientras que otros agentes con demanda potencial no tienen acceso a los mismos.

Otros autores definen la bancarizacién como un proceso asociado al establecimiento de
relaciones estables y amplias entre las instituciones financieras y sus usuarios, respecto de un
conjunto de servicios financieros disponibles (Morales y Yafiez, 2006).

Segun Morales y Yafiez (2006), la bancarizacion posee 3 dimensiones, como se puede

ver en el grafico 11.
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Grafico 11: Dimensiones de la bancarizacion

Profundidad

Dimensién asociada a la importancia relativa agregada del sistema
financiero sobre la economia. Los indicadores mas comunes de
profundidad son total de depositos y captaciones sobre PIB y total
de activos bancarios sobre PIB.

Cobertura

Dimension asociada a la distribucion de los servicios financieros
entre los distintos grupos de usuarios. En este ambito, los
indicadores mas comunes son medidas tales como; numero de
medios de pago sobre la pobiacion, numero de ATMs y/o
sucursales por cada 100 mil habitantes, entre otros.

En esta dimension, se puede destacar también la problematica del
acceso al financiamiento de las Mipymes, de los grupos de
consumidores de menores ingresos y de las zonas
geograficamente apartadas.

Intensidad de uso

Dimension vinculada a la cantidad de transacciones bancarias
realizadas por una poblacion de referencia. Algunos ejemplos de
tales indicadores son: el namero de créditos (o captaciones) por
cada 100 mil habitantes, el numero de transacciones realizadas con
medios de pago bancarios distintos de cheques y efectivos por
habitante, el numero de créditos sobre la fuerza de trabajo, entre
OIros.

Fuente: Morales v Yaiez (2006, p.10)

A los fines de medir el nivel de bancarizacion, De Negris (2008) considera el proceso de

bancarizacion a través de dos vias; por medio del crédito y por medio de los medios de pago,

destacindose en cada caso lo actuado al respecto. En cambio, Tuesta et al. (2015) miden la

inclusion financiera desde el punto de vista de la oferta y la demanda, es decir, se releva por un

lado a las entidades financieras y, por otro, a los usuarios o clientes.

El caso argentino es uno de los mas paradojicos ya que, a fines de 1990, fue uno de los

paises con mayor grado de bancarizacion en la region pero sufridé una fuerte retraccion con

motivo de la crisis bancaria del afio 2001, como se puede ver en los gréaficos 12 y 13.
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Grafico 12: Namero de entidades clasificadas por origen de capital

dica7 dic-13

Cantidad de entidades financieras 138 B2
Bancos 114 G
Bancos pablicos 19 12
Bancos privados o5 54
Compafiias financieras 17 15
Cajas de crédito a8 1

Fuente: Tuesta et al. (2015)

Grifico 13: evolucion de los indicadores de bancarizacion en Argentina

Aio Entidades Sucursales y Cajeros Cuentas: Cuentas:
otras depen- automaticos Cajas de Plazo Fijo

dencias ahorro (en miles)
(en miles)

1993 206 4.164 4.876 1.179
1994 205 4258 5.932 1.318
1995 157 4.084 6.059 1.305
1996 147 4.059 1.632 6.713 1.522
1997 138 417 2.556 8.742 1.643
1998 125 4.466 3.738 12,084 1.849
1999 116 4508 4.245 13.197 1.928
2000 113 4437 5.183 13.215 2.080
2001 106 4.400 5.836 17.533 1.636
2002 99 4.065 5.608 11.220 726

2003 96 3.993 5.845 9.231 867

2004 91 3.923 6.123 9.267 824

2005 89 3.986 6.504 8.683 901

2006 90 4.021 6.973 9,537 1.176
2007 86 4.093 7.674 10.558 1.238
2008 85 4107 8.707 11.108 1.198
2009 84 4.145 9.340 11.584 1.206

Fuente: Tuesta et al. (2015)



Respecto a la inclusion financiera, Demirguc-Kunt, Klapper, Singer y Van Oudheusden
(2015) la definen como “proporcion de individuos y firmas que wusan servicios
financieros...reflejando multiples posibilidades de servicios financieros que van desde pagos,
cuentas de ahorro, créditos, seguros, pensiones y mercados de titulos valores” (p.2).

Segun otros autores, un individuo sera incluido financieramente cuando tenga, al menos,
el acceso a los servicios financieros formales de manera transparente, a la vez que el usuario
tenga la posibilidad de adquirir la habilidad de seleccionar los productos y los servicios mas
convenientes (Raccanello y Herrera Guzman, 2014).

Es posible notar que ambos términos poseen definiciones muy similares. A continuacion
se podra ver que también existen coincidencias respecto a lo que la literatura considera como
consecuencias de ambos fendmenos.

Segln Anastasi et al. (2010), la bancarizacion se relaciona con “una mejor distribucion
del ingreso, menores niveles de pobreza y mayor bienestar econdmico general” (p.141).

Por su parte, Beck et al. (2007) demostraron que un mayor acceso a los servicios
financieros de parte de la poblacién en general, resulta ser un incentivo para la reduccién de la
pobreza y mejor distribucion del ingreso. Los autores enfatizan que el desarrollo financiero
tendrd mucho que aportar a la reduccién de la pobreza extrema.

Teniendo en cuenta las similitudes observadas entre ambos términos, a los fines de este
trabajo sera utilizado el término bancarizacion como sinénimo de inclusién financiera, ya que
se considera una variable mas facil de operacionalizar.

La operacionalizacion de variables se define como el acto de “avanzar desde conceptos
tedricos a conceptos que tengan referentes empiricos inmediatos” (Fassio, Pascual y Suérez,

2002, p. 49).
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4. METODOLOGIA

El enfoque del trabajo serd mixto puesto que, segin Herndndez Sampieri, Ferndndez
Collado y Baptista Lucio (2010), el mismo implica “un proceso de recoleccion, analisis y
vinculacion de datos cuantitativos y cualitativos en un mismo estudio o una serie de
investigaciones para responder a un planteamiento del problema” (p.544). Este enfoque realiza
la “integracion sistematica de los métodos cuantitativo y cualitativo en un solo estudio con el
fin de obtener una ‘fotografia” mas completa del fendmeno” (p.546). En el presente trabajo el
primer objetivo especifico es cualitativo y el segundo cuantitativo.

El disefio sera explicativo porque tendra por finalidad “establecer la existencia de
relaciones entre variables y medir el grado de estas relaciones. Este tipo de estudios permite
realizar un anélisis mas profundo que la mera descripcion, ya que implica buscar las causas de
un fenomeno determinado.” (Fassio, Pascual y Suarez, 2002, p.41).

A su vez, seré longitudinal correlacional-causal porque, segun Hernandez Sampieri et al.
(2010), en este tipo de disefio “se recolectan datos a través del tiempo en puntos o periodos, para
hacer inferencias respecto al cambio, sus determinantes y consecuencias. (p.158). El trabajo sera
de subtipo disefios de tendencia, ya que “son aquellos que analizan cambios a través del tiempo
(en categorias, conceptos, variables o sus relaciones), dentro de alguna poblacién en general”
(p. 159). En este disefio, a diferencia de los estudios experimentales, “en los disefios
correlacionales-causales, las causas y los efectos ya ocurrieron en la realidad (estaban dados y
manifestados) o estan ocurriendo durante el desarrollo del estudio, y quien investiga los observa
y reporta (p.155).

El disefio se considerara no experimental en el sentido utilizado por Hernandez Sampieri
et al. (2010), porque en el mismo “no hacemos variar en forma intencional las variables
independientes para ver su efecto sobre otras variables. Lo que hacemos en la investigacion no
experimental es observar fendmenos tal como se dan en su contexto natural, para posteriormente
analizarlos™. (p.149)

La muestra sera probabilistica puesto que “todos los elementos de la poblacion tienen la
misma posibilidad de ser escogidos y se obtienen definiendo las caracteristicas de la poblacion
y el tamafio de la muestra, y por medio de una seleccion aleatoria o mecanica de las unidades

de andlisis.” (Hernandez Sampieri et al., 2010, p.176).
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Los datos serdn de fuente secundaria, es decir, recolectados por otros investigadores.
Hernandez Sampieri et al. (2010) menciona a los datos secundarios como otro de los métodos
cuantitativos de recoleccion de datos, el cual “implica la revision de documentos, registros
publicos y archivos fisicos o electronicos” (p.260).

Respecto de las variables que se utilizardn en este estudio, Hernandez Sampieri et al.
(2010) menciona que “la variable independiente es la que se considera como supuesta causa en
una relacion entre variables, es la condicion antecedente, y al efecto provocado por dicha causa
se le denomina variable dependiente (consecuente)” (p.122).

La unidad de andlisis es la poblacion argentina durante el periodo 2010-2017 y la unidad
de informacion publicaciones y estadisticas de fuentes particulares e institucionales.

A los fines del presente trabajo se utilizara el término bancarizacion como sinénimo del
término de inclusidn financiera debido a que resulta méas sencilla su operacionalizacion. Fassio
et al. (2002) definen a la operacionalizacion de variables como el acto de “avanzar desde

conceptos tedricos a conceptos que tengan referentes empiricos inmediatos” (p. 49).

Variables
1. Grado de bancarizacion de la poblacion argentina durante el periodo 2010-2017
(independiente).
2. Nivel de pobreza de la poblacidn argentina durante el periodo 2010-2017 (dependiente).
3. Nivel de salarios de la poblacién argentina durante el periodo 2010-2017 (dependiente).
4. Nivel de actividad econémica de la poblacién argentina durante el periodo 2010-2017
(dependiente).

Indicadores
Respecto de la variable N° 1:

e Cantidad de operaciones de plazo fijo individuos realizadas en Argentina durante el
periodo 2010-2017.

31



e Cantidad de cuentas corrientes del sistema financiero argentino durante el periodo
2010-2017.
Respecto de la variable N° 2:
e Porcentaje de argentinos de clase pobre medido en forma multidimensional durante
el periodo 2010-2017.
Respecto de la variable N° 3:
e Evolucion del salario real promedio en Argentina durante el periodo 2010-2017.
Respecto de la variable N° 4:
e Evolucion del Valor del Estimador Mensual de Actividad Econdmica (EMAE)
durante el periodo 2010-2017.
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5.

a)

DESARROLLO

Politicas de inclusion financiera en Argentina durante el periodo 2010 —
2017:

La mayoria de las medidas tendientes a incrementar la inclusién financiera fueron

implementadas a traves de circulares del Banco Central de la Republica Argentina. A

continuacion, se mencionaran las principales del periodo bajo estudio:

A wnp e

© © N o

10.

11.

12.

13.

14.

15.
16.

2010: creacion de la cuenta sueldo y caja de ahorro gratuita (circular BCRA N° 5127)
2010: creacion del cheque cancelatorio (5130)

2010: promocidn de la apertura de sucursales en el interior del pais (5167)

2011: creacion de la cuenta gratuita universal y reduccién de costos para transferencias
(5212)

2011: creacion de cuenta gratuita para el pago de jubilaciones, prestaciones y planes
sociales (5231)

2012: implementacion de la Linea de Créditos para la Inversion Productiva (5319)
2013: reduccion de los costos de transferencias interbancarias (5473)

2014: tope a las tasas de interés de préstamos (5590)

2015: eliminacion de la comision por otorgamiento de préstamos y del seguro sobre
saldo deudor en tarjetas de crédito (5795)

2015: se prohibe reconocer ganancias por los seguros sobre saldo deudor en tarjeta de
crédito (5828)

2016: transparencia para usuarios de informacion financiera (5853)

2016: transferencias en dolares (5899)

2016: creacion de plataforma de pagos maviles (5927): billetera electrénica, pos movil
y boton de pago.

2016: comparacién de comisiones y notificacion de aumentos con 60 dias de
anticipacion (5928)

2016: débitos automaticos y pagos de servicios en cuentas gratuitas (5960)

2016: movilidad de clientes entre entidades financieras (6042)
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17.
18.
19.
20.

21.
22.
23.
24.
25.
26.

2016:
2016:
2016:
2017:

cierre de cuentas por medios electrénicos (6042)
compensacion de plazos fijos (6042)
apertura de caja de ahorro s6lo con DNI (6050)

disminucion de las comisiones por compras con tarjetas de débito y creédito (30

de marzo de 2017 en el Palacio de Hacienda)

2017:
2017:
2017:
2017:
2017:
2017:

creacion del alias — CBU (6044)

apertura de caja de ahorro mediante medios electronicos (6059)
caja de ahorro para menores de edad (6069)

deposito electrénicos de cheques (6071)

creacion del DEBIN: débito inmediato (6099)

carteleria obligatoria en sucursales bancarias (6419)

A continuacion se desarrollaran las principales medidas.

1. Creacion de la cuenta sueldo bancaria, gratuita de todo tipo de comisiones y costos.
Segun la comunicacion N° 5127 del BCRA (2010):

Las entidades no podran cobrar cargos ni comisiones por la apertura de las
cuentas, su mantenimiento, movimientos de fondos y consulta de saldos -aun los
que se verifiquen por el uso de cajeros automaticos de distintas entidades y/o
redes del pais-, siempre (...) hasta el monto de las acreditaciones derivadas de
la relacion laboral, de la prestacion de la seguridad social y demas conceptos (...)
El débito y la transferencia de los haberes a las cuentas (...) no debera implicar

cargo alguno para ellos. (secc.2, pag.2)

Creacion de la cuenta gratuita universal. Como muestra el grafico 14 en la parte de

anexos, tiene las siguientes caracteristicas:

Se abre con la sola presentacion del DNI en cualquier entidad bancaria.

Incluye tarjeta de débito para compras en comercios y extracciones de cajero automatico.

La tarjeta de débito y las extracciones en cajeros del propio banco son gratuitos.
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26.

Permite acreditaciones de hasta $10.000 por mes.

Reduccién de costos para transferencias. Segun se puede ver en el grafico 15 en la
seccion de Anexos:

Serén gratuitas las transferencias realizadas por medios electronicos (home banking o
cajero automatico) hasta $10.000.

Las transferencias realizadas en sucursales tendran una comision fija entre $5 y $300.
Las transferencias realizadas por medios electrénicos no podran tener un costo superior

al 50% del costo de las transferencias en sucursal.

Implementacion de la Linea de Créditos para la Inversion Productiva (grafico 16 en

Anexos). Segln la circular 5319 del BCRA, tenia las siguientes caracteristicas:

Las entidades financieras deberan destinar, como minimo, un monto equivalente al 5%
del promedio mensual de los saldos diarios de los depoésitos del sector privado.

Al menos el 50% de ese monto deberéd ser otorgado a micro, pequefias y medianas
empresas.

Financiacion de proyectos de inversion destinados a la adquisicion de bienes de capital
y/o a la construccién de instalaciones necesarias para la produccién de bienes y/o
servicios y la comercializacion de bienes (excluyendo bienes de cambio).

La tasa de interés a percibir por las entidades financieras sera de hasta el 15,01% nominal
anual fija hasta la cancelacion de la financiacion.

Las financiaciones deberan estar acordadas en su totalidad al 31.12.12. Podréan
desembolsarse de manera Unica -sin exceder el 31.12.12- o escalonada -sin exceder el
30.6.13-, en este ultimo caso solamente cuando lo justifiquen las caracteristicas del

proyecto a financiar.

Carteleria obligatoria para sucursales: la misma intenta concientizar a los clientes acerca de
sus derechos y de las obligaciones de las entidades financieras. Hace foco en el tiempo
maximo de resolucion de reclamos por parte de los bancos y en el derecho a la comparacién

de tasas y comisiones por parte de los clientes.
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Segun la circular N° 6419 del BCRA (2017):

La informacién de difusion obligatoria o sugerida (...) podra ser exhibida
mediante carteleria electronica (pantalla o monitor) o en papel —esta opcion podra
definirse por sucursal—. En el primer caso, se permite la exhibicion rotativa de la
carteleria, debiendo cada informacion permanecer durante el tiempo que permita
su acabada lectura. La informacién de difusion obligatoria, debera ser exhibida
—de forma rotativa— durante todo el horario de atencién al publico, debiendo

proyectar la totalidad de los carteles como minimo cada 20 minutos. (p.1)
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b) Evolucion del nivel de bancarizacion en Argentina

Segun la informacion relevada en Tuesta et. al (2015) es posible ver en el gréfico 17 que
muchos de los indicadores de bancarizacion en Argentina tuvieron un importante incremento
hasta el afio 2000 — 2001, luego del cual sufrieron una retraccién, como por ejemplo, el nimero
de cajas de ahorro, que pasaron de aumentar un 260% hasta el afio 2001 para luego totalizar un
incremento del 138%, o la cantidad de plazos fijos que pasaron del 76% al 2% de incremento
durante el periodo 1993 — 2009.

Grafico 17: bancarizacion en Argentina (1993 — 2009)
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Fuente: elaboracion propia en base a Tuesta, Sorensen, Haring y Camara (2015)

Mas recientemente, segin un estudio de Demirguc-Kunt et al. en el afio 2015, la mitad
de los argentinos tenian cuentas bancarias, mientras que ese numero baja al 44% cuando se
estudia el 40% mas pobre de la poblacién. Si bien estos nimeros son menores al promedio
mundial y al latinoamericano, la Argentina aumento la cantidad de bancarizados desde el 2011
a un ritmo mayor que el resto del mundo. El crecimiento fue aun mayor entre las personas de
menores ingresos: paso del 19% en 2011 a 44% en 2014. En esos mismos afios, la media mundial

en este segmento aumento en proporciones mucho menores, pasando del 31 al 53 por ciento.
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En cuanto a la comparacion entre paises, Argentina comparte el nivel de bancarizacién

con paises como Argelia (50%), Botsuana (52%) y Belice (48%). A su vez, dentro de la region

es ampliamente superado por Brasil (68%) y Chile (63%), mientras que tiene valores similares

a los de Ecuador y Uruguay (ambos 46%), y supera a naciones como Peru (el méas bajo de la

region, con 29%), México y Colombia (ambos 39%).

Por su parte, segun informacién relevada del BCRA (gréficos 18 y 19) es posible arribar

a los siguientes datos sobre bancarizacion entre diciembre de 2009 y diciembre de 2017:

La cantidad de cuentas corrientes crecié un 94%, a razon de 11,7% por afio.

La cantidad de cajas de ahorro crecio un 141%, a razén de 17,6% por afio.

La cantidad de operaciones de plazo fijo de individuos crecié un 159%, razén de
20% por afio.

La cantidad de operaciones de plazo fijo de empresas crecié un 82,5%, a razon de
10% por afio.

La cantidad de operaciones por préstamo de individuos crecié un 75,3% hasta
diciembre de 2016, a razén de 10,8% por afio.

La cantidad de operaciones por préstamo de empresas no se increment6 durante el
periodo.

La dotacion de empleados bancarios crecié un 12,5%.

La cantidad de titulares de tarjetas de crédito crecié un 91%, razon de 11,4% anual.
La cantidad de plasticos de tarjetas de crédito crecid un 100%, a razon de 12,6%
anual.

La cantidad de cuentas con tarjetas de débito crecié 120%, a raz6n de 15% anual.
La cantidad de tarjetas de débito crecié 139%, a razén de 17,4% anual.

La cantidad de cheques librados creci6 16,8%, es decir, un 2,4% anual.

El monto pagado por cheques librados disminuy6 un 57%, es decir, un 8% anual.
La cantidad de cuenta sueldo aumento un 24,5%, a razon de un 3% anual.

La cantidad de empresas que pagan sueldos a través de cuentas bancarias se
incremento un 96%, a razon de un 12% anual.

La cantidad de cajas de ahorro para ayuda social se incrementd un 44% entre
diciembre de 2015 y diciembre de 2017, es decir, un 15% anual.

La cantidad de cuentas previsionales se incrementd un 20% entre 2015 y 2017.
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Grafico 18: Informacion del segmento individuos en el
Sistema Financiero Argentino 2009- 2017
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Fuente: elaboracion propia en base a datos del BCRA (2018)

Grafico 19: Informacion del segmento empresas en el Sistema
Financiero Argentino 2009- 2017
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Fuente: elaboracion propia en base a datos del BCRA (2018)
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La informacion relevada permite ver que la mayoria de los indicadores sobre
bancarizacion se han incrementado en gran cuantia excepto los préstamos a empresas, el monto
de cheques pagados y la cantidad de cuentas sueldo. Al respecto es dable afirmar:

e EIl monto de cheques podria tener relacion con el incremento de las transferencias
interbancarias como medio de pago, sobre todo a partir de las regulaciones bancarias
vistas en el punto anterior, que hicieron que el costo de este instrumento se redujera cada
vez mas.

e Lacantidad de cuentas sueldo es una variable dependiente del mercado laboral por lo es
normal que se mantenga estable ain en momentos de incremento de la bancarizacion.

e Por ultimo, la estabilidad en la cantidad de préstamos a empresas permite suponer que
es un segmento que no ha sido eficientemente gestionado por las politicas de inclusion

financiera impartidas por el BCRA durante el periodo bajo estudio.
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c) Evolucion del nivel de ahorro en Argentina durante el periodo 2010-2017

Como se menciond anteriormente, existen diversas maneras de medir el ahorro y, de
acuerdo a eso, dependera la conclusion a la que se podré arribar a los fines de evaluar la

fluctuacion de esta variable durante el periodo bajo estudio.

e Ahorro Bruto: en el grafico 20 es posible ver un crecimiento absoluto durante el
periodo 2010 — 2016.

Grafico 20: Ahorro bruto en pesos (2009 - 2016)

Fuente: Banco Mundial (2018)

e Ahorro Bruto como porcentaje del PBI: es posible ver una tendencia decreciente en el
gréfico 21. Los graficos 22 y 23 muestran que esto es asi porque el PBI tuvo un

crecimiento casi ininterrumpido durante el periodo 2010-2017.

41



Grafico 21: Ahorro bruto como porcentaje del PBI (2009 - 2016)
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Grafico 22: PBI a precios corrientes en dolares (2009 - 2016)
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Grafico 23: PBI a precios corrientes en pesos (2009 - 2016)
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Fuente: Banco Mundial (2018)

También es posible estimar el ahorro a partir de la Gltima encuesta de hogares del
INDEC. La Encuesta Nacional de Hogares (ENGH) 2012/2013 no relevé el ingreso medio de
los ciudadanos por lo que se acudié a medios alternativos para estimarlo. Se asumié que los
ocupados del hogar perciben el salario medio de la economia y el resto de los perceptores de
dinero la jubilacion minima, en las proporciones informadas por dicho organismo.

Con ese criterio, surgié que la capacidad de ahorro promedio de los hogares pasé de 939
pesos por mes entre marzo de 2004 y 2005 a 4.358 pesos ocho afios después, y se habria elevado
a4.717 pesos a fines de abril de 2014. En el primer caso aument6 poco mas de 20% en términos

reales, mientras que en el segundo se contrajo casi 31 por ciento.
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Grafico 24: Capacidad de ahorro de los hogares en pesos
corrientes (comparacion 2004 - 2014)
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Fuente: Instituto de Estudios Laborales y Sociales (2014)

Sin embargo, el mismo autor expresa que esas proporciones de exceso de ingreso de los
hogares respecto de las pautas habituales de gastos parecen exageradas porque entre las dos
Gltimas ENGH se habria detectado un aumento de la tasa de ahorro pese a que el relevamiento
arrojé una generalizada disminucién de la proporcion de ocupados como se puede ver en el

gréafico 25 (Instituto de Estudios Laborales y Sociales, 2014).

Grafico 25: evolucion del nimero de personas ocupadas por hogar (2004 - 2013)
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Fuente: Instituto de Estudios Laborales y Sociales (2014)
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Otro autor se encarg06 de relevar la capacidad de ahorro a traves de una perspectiva
subjetiva, es decir, encuestando y contabilizando la cantidad de hogares que perciben que sus
ingresos les alcanzan para ahorrar mas alla de sus consumos. A través del gréafico es posible ver
que la capacidad de ahorro declarada en 2016 es un 12,1%. Comparada con la cifra de 2010, se

redujo un 23% (Observatorio de la Deuda Social Argentina, 2017).

Grifico 26: capacidades de ahorro y consumo desde una perspectiva subjetiva
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Fuente: Observatorio de la Deuda Social Argentina (2017)

Por ultimo, existen autores que utilizan el nivel de depdsitos en el sistema financiero
como una aproximacion del nivel absoluto de ahorro de la economia. En el grafico 27 se puede
ver que desde diciembre de 2009 hasta noviembre de 2017 el nivel de depoésitos del sector
privado no financiero se multiplicé por ocho al pasar de 200.000 millones a $1.800.000 millones

de pesos aproximadamente. Esto representa un incremento del 90% anual.
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Grafico 27: evolucion del nivel de depositos en el sistema
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d) Evolucidn del nivel de actividad econémica en Argentina durante 2010-2017

Una de las maneras de medir el nivel de actividad economica es el indice EMAE o
Estimador Mensual de Actividad Econdmica. En el grafico 28 es posible ver su evolucion desde
el afio 2008. Se nota un incremento en el afio 2010 y luego un sostenimiento desde ese afio.

Grafico 28: nivel de actividad local (EMAE base 2004) Enero 2008 a
septiembre 2017 - serie ¢/ ajuste estacional y variaciones anuales (%)
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Fuente: Consultora Ledesma (2017)

En el gréafico 29 es posible ver los valores directamente desde el INDEC para los afios
2009 a 2018. Es posible notar un incremento durante el periodo 2010-2011 y luego un
sostenimiento. En septiembre de 2012 el EMAE era 148,40 y se incrementa 3% para llegar a
153,6 en marzo de 2018.
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Grafico 29: Estimador Mensual de Actividad Econéomica (2009 - 2018)
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos del INDEC
En el siguiente gréafico es posible ver qué rubros tuvieron mayor incidencia en el

mencionado indicador durante enero de 2018. El impulso del Estado sobre la actividad de la

construccidn con la obra publica fue uno de los factores que mas incidieron.
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Grafico 30: Estimador Mensual de Actividad Econémica por sector de
actividad, variaciones anuales e incidencias en enero de 2018
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Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (2018)

Otra forma de medir el nivel de actividad econémica es a través del PBI, el cual,

medido en moneda nacional, se ha incrementado en 2010 para luego mantenerse estable.



Grafico 30: PBI a precios constantes en pesos (2009 - 2016)
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Fuente: Banco Mundial (2018)

El financiamiento empresario como medio para el crecimiento econdémico

Como se vio anteriormente, Tamayo y Malagén (2017) resaltan que el financiamiento
de inversiones productivas es uno de los principales mecanismos que favorecen el crecimiento
econdémico de un pais.

A través de la comunicacion N° 5319 (2012) el BCRA obligo a las principales entidades
financieras del sistema a otorgar créditos con tasas subsidiadas a empresas (especialmente
PyMEs) con el fin de financiar inversiones productivas. A continuacion se describird el
resultado de esta iniciativa, denominada Linea de Créditos para la Inversion Productiva, que
estuvo en vigencia entre los afios 2012 y 2017, en el cual se dio de baja.

El grafico 31 muestra que en 2014 el otorgamiento ya habia superado el 1% del PBI. En
el grafico 32 se ven las diferentes lineas de créditos para empresas ofrecidas por diferentes
reparticiones del Estado durante el afio 2015.
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Grafico 31: contribucion de la Linea de Crédito para la Inversion
Productiva al financiamiento PYME (medido en % del PBI)
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Grafico 32: lineas de crédito para empresas durante 2015
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P Inversidn productiva y Vigente . BCRA via 31 entidades  $31.200 M para el
descuento de cheques Tasa 18%. financieras 252015
FONDEAR Inversién productiva Vigente. MECON + Nacién $8.000 M
Tasa 13%. Fideicomiso disponibles
Vigente. $150 Millones en
FONDYF version PrOJUCINAY  Tasa 14% parainversin, 18%  Ministerio de Industria  convocatoria
capital de trabajo. ablerta
Estimulo BICE- Vigente,
SEPYME Mversiin productive CFT 11% e .
inverti Nacional Bs. de Capital de Origen Vigente,
Nacional CFT 16,45 BICE
. Vigente. 13,5% y 15% p/ inv.
Linea 400 = m"“u" m:’ Y 19y20,5% p/Cap. De Trabajo M"'h“de' l"‘l”‘ 5
Tasa s/facturacion E 2
Linea MI Galpén Vigente. Tasa 1 sxw::x -
MIGalpd\l‘quu.y Compra o construccidn de u.sxyéenrqi'e uzm Sanco Hackia ¢
Galpones X 3 Min. de Industria
Industriales. Tasa s/facturacion PyME
Leasing para compra de Vigente. 15,5% y 17% Banco Nacién +
103 Leesing 8. de Capital s/facturacion PyME Min. de Industria S30M

Fuente: Departamento de la Pequeiia y Mediana Industria de la UIA (2016)
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Grafico 33: Créditos al sector privado por pais en 2014
medido como porcentaje del PBI

Argentina [N 17,1
México I 314
Colombia |INEG_——— 52,7
Brasil N 69,1
Unién Europea I, 100,3
Chie I 1094
Corea, Republica de NG, 138,5
Reino Unido [INEEG_——— 141,2
China I 141,8
Japon I 1881
Estados Unidos |, 195,6

0 50 100 150 200
Fuente: Departamento de la Pequena v Mediana Industria de la UIA (2016)

Grafico 34: evolucion del crédito doméstico al sector privado
como porcentaje del PBI entre 1976 vy 2014
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Fuente: Fundacion Observatorio PYME (2015)
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En los graficos 34 y 35 se puede ver el rezago que existe en el sector financiero en
comparacion con el resto del mundo y la region.

Al respecto de esto, autores manifiestan que si el crédito bancario al sector privado en
Argentina alcanzara el nivel de Brasil (62%) o Chile (86%), la tasa de crecimiento del pais
aumentaria tendencialmente entre 1 y 2 puntos porcentuales por afio. “Esto se explicaria por una
mayor movilizacion de fondos para inversién, una mejor evaluacion de proyectos y control de
los administradores, y finalmente, por un mejor manejo del riesgo que permitiria financiar
también a las empresas nuevas.” (Fundacion Observatorio PyME, 2017, p.4).

En el gréafico 35 es posible ver que entre 2007 y 2016 el financiamiento bancario para
las PyMEs industriales solamente represent6 un 22% del capital durante ambos afios. Es decir,

no se incrementd a pesar de las lineas de crédito disponibles.

Grafico 35: fuentes de financiamiento de las inversiones
de las PyYME industriales (% del total invertido). Anos
2007,2009, 2011, 2014, 2015y 2016

22% = Otros

22%
21% 7%
3% a5k ® Financiamienta wia el mercado
de capitales
® Programas pablicos
B Financiamiento de clientes
® Financiamiento de proveedores
Financiamienta bancario
B Recurios proplos
H007 2009 2011 2014 201% 2016

Fuente: Fundacion Observatorio PyME (2017)
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En el gréfico 36 es posible ver que un 46% de las empresas que no solicitaron crédito
fue porque las caracteristicas de la financiacion que les ofrecian las entidades financieras no

cumplia con sus expectativas.

Grifico 36: motivos por los cuales la empresa no solicito crédito bancario (%
sobre el total de empresas y sin considerar acuerdo en descubierto y/o leasing)

No o considera necesario. | 41%

Tasa de interés elevada [N 0%

La empréta condidera que no cumple con las

condiciones v/o requenimientos solicitados por los [ 1.3 %0

bancos*®

Los plaros de devolucidn ofrecidos son menores a los _ 9%

AECELario

El banco ke brindaria un monto menor al gue la o
EMpreL) reguserns - T fh

*garantiss, exigencias ormales Jel banow, ew

Fuente: Fundacion Observatorio PyYME (2017)

Segun la encuesta realizada por Fundacion Observatorio PyME (2017) “El 26% de las
PyME de la industria manufacturera argentina declara tener algin proyecto de inversién frenado
por falta de financiamiento bancario”. Ademas, el autor agrega que “Evidentemente, existe una
desconexion sustancial entre las industrias manufactureras PyME vy el sector bancario, que ha
contribuido a un desequilibrado desarrollo productivo, que tiene hoy efectos en el nivel de
empleo especialmente.” (p.8).

En el grafico 37 es posible notar que, segun la encuesta, en 2016 eran necesarios 1379

millones de dolares para financiar los proyectos de todos los sectores PyME del pais.
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Grafico 37: estimacion de 1a demanda de crédito de PyME industriales necesaria
para financiar la totalidad de los proyectos frenados, por sector de actividad v
condicion de inversion (millones de USD de 2016)

Total [ NNSOSINNSZANN

Alimentos y bebidas _

Metales comunes y productos de metal  |[I2BISL
Textiles, prendas de vestir, productos de cuero y calzado  [Sild02
Productos de caucho y plastico -
Maquinaria y equipo .-l'.'l
Madera, corcho y paja -3
Aparatos eléctricos, electronicos e instrumentos de precision lB
Papel, edicidn e impresian 'E
Sustancias y productos quimicos ..5
Autopartes .lﬂ
Vidrio, ceramica y minerales no metalicos .11
Otras actividades 3 14

Muebles ‘ﬂ

M Proyectos frenados de PyME inversoras
¥ Proyectos frenados de PyME no inversoras

Fuente: Fundacion Observatorio PyME (2017)
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e) Evolucién del nivel de pobreza en Argentina durante 2010-2017

Debido a que existen diferentes métodos para medir el nivel de pobreza, se detallaran los

resultados de las diferentes metodologias desarrolladas en el marco teérico:

Método de la linea de pobreza

En el grafico 38 es posible ver que entre 2010 y 2017 la pobreza ha disminuido un 3%
segun INDEC mientras que ha aumentado un poco mas del 1% segun la metodologia de la
Encuesta de la Deuda Social Argentina.

Grafico 38: porcentaje de hogares con ingresos por debajo de la linea de
pobreza segiun metodologia. Total de aglomerados urbanos, 2010-2017.

250 235 233 230
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150 e 33 168 15.0
144 - -‘M
3, 13,
10.0 123 13 1.9 126 ‘ 118
50
00
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

==Pobreza INDEC - Metodologia Actual (% Hogares) =de=Pobreza INDEC - Vieja Metodologia (% Hogares)
=#=Pobreza EDSA (% Hogares) #-Pobreza EDSA (% Hogares) - NUEVA ETAPA
Nota: En EPH se consideran los promedios de los semestres considerados. El afo 2015 solo incluve el
primer semestre y el afio 2016 no incluye el pnimer timestre.

Fuente: Observatorio de la Deuda Social Argentina (2017)

En el gréafico 39 se puede ver lo mismo: la pobreza se mantuvo estable segun la
Encuesta de la Deuda Social Argentina mientras que disminuyo segun las mediciones del
INDEC.
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Grifico 39: porcentaje de personas en hogares con ingresos por debajo de la
linea de pobreza segun metodologia. Total de aglomerados urbanos, 2010-2017.
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Nota: En EPH se consideran los promedios de los semestres considerados. El afio 2015 solo incluye el
primer semestre y el afio 2016 no incluye el primer trimestre.

Fuente: Observatorio de la Deuda Social Argentina (2017)

Metodo CONEVAL

Grafico 40: Espacio de derechos sociales

Cantidad de privaciones en dimensiones de derechos. Aios 2010-2016.
En porcentaje de poblacion.

| 2010 | 2010 | 20012 | 2003 | 2004 | 2015 | 2006
Con al.::'nenus] Larmq.:m en alguna 712 68.8 69.7 68.2 67.1 651 65.9
dimension de derechos
Con al menos 3 Carencias en dimensiones de 156 137 313 306 2.0 29 5 318
dierechos

Fuente: Observatorio de la Deuda Social Argentina (2017)
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Grafico 41: Espacio del bienestar economico

Tasas de indigencia v pobreza por ingresos en 2010-2016.
En porcentaje de poblacion.

2010 2011 1012 2013 2014 2015 2016
Tasa de indigencia 6.4 6.1 57 54 6.4 54 6.9
Tasa de pobreza 282 4.7 262 274 28,7 290 29

¥ Los resultados incluyen estimaciones por no réspuesta o falta de datos comparahles

Fuente: Observatorio de la Deuda Social Argentina (2017)

En los gréficos 42 y 43 es posible ver que la sumatoria de la pobreza extrema y no
extrema representaba en 2010 un 27,2% de la poblacién y en 2016 un 29,9%, lo que implica un
aumento de la pobreza en general del 10%. A su vez, se redujo un 8% la cantidad de poblacién

vulnerable por carencias.

Griafico 42: Matriz de pobreza multidimensional
Afios 2010-2016. En porcentaje de poblacion

100%
80%
60%
40%
20%

0%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
M Pobreza Extrema W Pobreza No Extrema B Vulnerabilidad por carencias

B Vulnerabilidad por ingresos W No pobres ni vulnerables

Fuente: Observatorio de la Deuda Social Argentina (2017)
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Grifico 43: incidencia de la pobreza multidimensional
Aiios 2010-2016. En porcentaje de poblacion

35,0%
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Fuente: Observatorio de la Deuda Social Argentina (2017)

Método Alkire Foster

Grafico 44: tasa de recuento (I), intensidad (A) y tasa de recuento ajustada (Mo)

Dos opciones de k: k=0,15 (privacion en mds de una dimensian) y k=0,2g (privacién en 2 dimensiones o mds). En porcentaje de hogares. 2010-2016

Umbrales de privacién 2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 206_;";1’;,(%) Sig.

Privacién en mas de 1 dimensién (k=o0,15)

H 0,478 0,463 0.465 0,439 0,445 0,433 0,443 73 e
A 0,419 0,402 0,395 0,407 04N 0,399 0,408 -2,6 i
Mo 0,2 0,186 0,184 0,179 0,183 0,173 0,181 -9,5 HhE

Privacién en 2 dimensiones o mas (k=0,29)

H 0,346 0,334 0,33 0,321 0,326 0,302 0,319 7.8 E
A 0,496 0,473 0,468 0,477 0,481 0,478 0,482 -2,8 w*
Mo 0,172 0,158 0,155 0,153 0,157 0,144 0,154 -10,5 FEE

Fuente: Observatorio de la Deuda Social Argentina (2017)

En el gréfico 44 es posible ver que entre 2010 y 2016 se redujo un 6,75% promediando
las categorias de tasa de recuento, intensidad y tasa de recuento ajustada.
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Diferencia entre método Alkire Foster y CONEVAL

La evolucion de la incidencia de la pobreza multidimensional entre 2010 y 2016 varia
segun el método que se utilice. Mientras que la utilizacion del método AF, independientemente
del umbral de carencias que se utilice para la identificacion de los pobres, arroja un descenso de
la incidencia de la pobreza de aproximadamente un 7% entre 2010 y 2016 (evaluando a nivel
de poblacién). Utilizando el método de CONEVAL se observa un incremento entre 2010 y 2016
de cerca del 10% (en poblacién).

Seguln el Observatorio de la Deuda Social Argentina (2017) la diferencia entre ambas
metodologias se explica debido a “(...) la tendencia desfavorable exhibida en la pobreza por
ingresos durante dicho periodo, evolucién que es considerada en el caso de la metodologia de

CONEVAL, pero no es incorporada en la metodologia de Alkire Foster” (p.11).
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f) Evolucion del nivel de salarios en Argentina durante 2010-2017

A continuacion se detallard la evolucién para medir el nivel de ingresos de los

trabajadores argentinos.

Ingreso horario

Segun los datos del grafico 45, entre 2010 y 2016 la media de ingresos horarios en
valores reales disminuyo un 10,1%. En el mismo periodo la evolucion del ingreso medio horario
de los trabajadores asalariados y la de los no asalariados fue similar. En el caso de los primeros

decrecio un 10,8% y en el de los no asalariados disminuy6 9,1%.

Grafico 45: ingresos horarios segin tipo de trabajo
2010-2016. En pesos del tercer trimestre de 2016
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Fuente: Observatorio de la Deunda Social Argentina (2017)

Coeficiente de variacion salarial e indice de salarios sequn INDEC

Tomando como referencia los valores del coeficiente de variacion salarial se puede
obtener el grafico 46. Segun él, el coeficiente de variacion paso de 57 a 247, lo que representa
un aumento de 331% desde diciembre de 2009 hasta septiembre de 2015, lo que es igual a un
55% anual. El indice de salarios aumentd casi en la misma cuantia. De cualquier manera se trata

de medidas de salario nominal, es decir, no tienen en cuenta la inflacion.
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Grifico 46: Indices del Coeficiente de Variacién Salarial (CVS) desde
octubre 2001 en adelante (empalme de la serie base
2001=100 con la serie base abril de 2012=100)
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Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (2018)
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Grifico 47: Indices de Salarios (IS) desde octubre 2001 en adelante
(empalme de la serie base 2001=100 con la serie base

abril de 2012=100)
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Salario Minimo, Vital y Mévil

En el caso del salario minimo, el mismo aumenté de $1700 a fines de 2009 a $6000 a
fines de 2016, representando un aumento del 253%, es decir, un 36% anual.

Grafico 48: evolucion del Salario Minimo Vital v Movil 2004 - 2016

Fuente: Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad Social (2018)

Salario Real

Para una mayor riqueza en el estudio se abordara informacion de diversas fuentes
acerca de la evolucion del salario real.

Segun el Ministerio de Trabajo (2014), el salario real de los trabajadores registrados
del sector privado creci6 en forma ininterrumpida durante el periodo 2010 - 2013. Pasé de 122

a 149,9, lo cual significa un crecimiento del 17%, a razon de 5,7% anual.
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Grafico 49: evolucion del salario medio real de los trabajadores
registrados del sector privado entre 1995 y 2013
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Fuente: Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad Social (2014)

Por su parte, segun un estudio del Centro de Estudios de la Nueva Economia (2017)
"la remuneracion bruta promedio de los trabajadores registrados del sector privado fue de
20.658 pesos en noviembre de 2016, es decir un 35% superior a los 15.304 pesos que recibian
un afio antes (...)" (p.2). Sin embargo, el Indice de Precios al Consumidor de la Ciudad de
Buenos Aires para igual periodo (de noviembre de 2015 a noviembre de 2016) registrd un
incremento acumulado de 45% y "en consecuencia, el salario real del sector privado cay6 7% el

afio pasado” (p.2).
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Grafico 50: porcentaje de evolucion interanual de salarios reales del
sector privado registrado y de los precios durante 2016

Salarios

Indice de
Precios

Dic. 2015
Enero 2016
Febrero

Fuente: Centro de Estudios de la Nueva Economia (2017)

Por ultimo, en el grafico 51 se puede notar que el nivel de salario real del afio 2010 es
casi igual al de 2017. Se ratifica el crecimiento durante el periodo 2010 -2013 y una abrupta

caida durante el afio 2016 informados en los estudios anteriores.

Grifico 51: serie del salario real medio del sector privado entre 1996 y 2017
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g) Laevolucion de la inclusion financiera en Argentina en el contexto

latinoamericano

Como se vio en el primer capitulo, muchas fueron las medidas implementadas para
favorecer la inclusion financiera en Argentina. Ahora se vera su efecto en las tres dimensiones

de la misma: profundidad, alcance y uso.

1. Profundidad

En los graficos 52 y 53 se advierte que el tamarfio del sistema financiero argentino sigue
siendo reducido en comparacion con los paises de la region. Esto queda demostrado a traves de
dos indices que miden la profundidad financiera de un pais: indice de depdsitos e indice de
créditos.

El indice de depositos se incrementd durante el periodo 2007-2016 pero es el segundo

menor después del de México, como se puede ver en el gréafico 52.

Grafico 52: Depositos / PBI por pais (2007 - 2016)
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Fuente: Federacion Latinoamericana de Bancos (2017)
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Por su parte, en el grafico 53 es posible ver que Argentina es uno de los Gnicos dos
paises que no incrementaron su ratio de créditos sobre PBI, junto con Panama, y es el pais con

menor valor de la region.

Grafico 53: Crédito / PBI por pais (2007-2016)
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Fuente: Federacion Latinoamericana de Bancos (2017)

Uno de los motivos que podrian explicar que no se haya incrementado este indicador en
Argentina es la evolucion de las tasas de interés durante el periodo. Segun informacion relevada
por el BCRA, la tasa BADLAR, entendida como “la tasa de interés por depositos a plazo fijo de
$1 millon y mas, de 30 a 35 dias de plazo” (BCRA, 2018, p.5) evolucion6 de 10% el 31/12/2009
a 23,25% el 29/12/2017, es decir, se incremento un 132% durante el periodo.

La tasa BADLAR es utilizada como referencia para el calculo de la tasa de interés de
préstamos por la mayoria de los bancos comerciales, por lo que su incremento encarece y

desincentiva el otorgamiento de créditos a familias y empresas.
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2. Alcance
Respecto a la cobertura de servicios financieros, la Argentina se encuentra cuarta en
cantidad de cajeros automaticos y tercera en cantidad de sucursales bancarias. Se nota un

incremento en la cantidad de cajeros del 25% y una reduccion en las sucursales del 2%.

Grafico 54: cantidad de cajeros automaticos cada 100.000 habitantes por pai_s (2011 - 2016)
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Fuente: Federacion Latinoamericana de Bancos (2017)
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Grafico 55: cantidad de sucursales por cada 100.000 habitantes adultos (2011 - 2016)
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Fuente: Federacion Latinoamericana de Bancos (2017)

3. Intensidad

Respecto a la intensidad de uso de los servicios financieros, no existen datos comparativos de
la region.
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6. CONCLUSIONES

De acuerdo a la informacién vista en capitulos anteriores, es dable afirmar que la
inclusion financiera y la bancarizacion en Argentina tuvieron un incremento en el nivel de
operaciones durante el periodo 2010-2017, excepto en el segmento empresas en el cual las
financiaciones no cumplieron con las expectativas de las entidades en cuanto al costo o los
montos requeridos, por lo que la cantidad de operaciones no registré incremento alguno.

También se pudo notar que los principales indices que miden la profundidad financiera
de un pais (créditos / PBI y depdsitos / PBI) no se incrementaron o tuvieron un incremento
marginal en Argentina en comparacion al crecimiento de los paises de la region.

Respecto a la pobreza, medida en forma multidimensional, la misma se mantuvo estable,
mientras que el salario real retrocedid levemente debido a los altos indices de inflacion.

El crecimiento econémico tuvo un repentino incremento en los afios 2010-2011 pero
luego se mantuvo estable hasta 2017, paraddjicamente justo durante el periodo en el que mayor
cantidad de medidas tomé el Banco Central de la RepUblica Argentina, entre las cuales estuvo
la implementacion de la Linea de Créditos para la Inversion Productiva (2012 — 2017).

El ahorro, medido como el nivel de depoésitos del sistema financiero, se incrementd
notablemente (90% anual) en parte gracias a las multiples formas de ahorro implementadas
durante el periodo: cuenta sueldo gratuita, cuenta previsional gratuita, cuenta universal gratuita,
apertura de cuentas a traves de la web, etc.

En conclusion, la hipétesis no se verifica porque el nivel de profundidad financiera del
pais practicamente no tuvo incrementos y sigue estando muy relegado en la region. Esto
demuestra que, a pesar de las medidas tomadas por el Banco Central, la inclusién financiera no
tuvo la relevancia suficiente en la economia argentina como para que influya positivamente en
las variables, como enunciaban los tedricos citados al inicio de este trabajo.

Sin embargo, los vaivenes econémicos de Argentina provocan que los niveles de
bancarizacion sean ciclicos e inestables a lo largo de su historia, por lo que al menos en este pais
resulta aparentemente inadecuado analizar el fenémeno de la inclusion financiera sin vincularlo
con la coyuntura politica y econdmica de turno.

Quedara para proximas investigaciones estudiar el por qué del bajo nivel del Ratio
Crédito / PBI, lo cual podria explicarse por el alto nivel de tasas de interés de Argentina en los
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ultimos afios. Por su parte, el bajo nivel del Ratio Depdsitos / PBI también se podria explicar
por la desconfianza de la poblacion argentina generada por la crisis financiera de 2001.
Como limitaciones a este trabajo cabe mencionar que no se encontraron datos sobre
intensidad de uso de los servicios financieros comparables para los paises de Latinoamérica.
Considerando que la inclusion financiera es una politica adoptada por la mayoria de los
paises, quedara por ver si, a futuro, la profundidad financiera de Argentina muestra una mejoria

y si esto tendria algun efecto en los indicadores econdmicos del pais.
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8. ANEXOS

Grifico 14: publicidad del Banco Central para la Cuenta Gratuita Universal

Cuenta Gratuita Universal

El Banco Central aprobé la creacién de la Cuenta
Gratuita Universal para todo ciudadano mayor de edad
que no posea otra cuenta bancaria*.

+ Unico requisito: presentar DNI.

» Sin costos de emision 0 mantenimiento.

+ Unicamente en pesos.

« Funciona con una tarjeta de débito para operar en cajeros y comprar
en comercios, con el beneficio de la devolucién del IVA.

« Las operaciones realizadas en los cajeros automadticos del banco
que habilite la cuenta son sin cargo.

» Permite acreditaciones de hasta $10.000 por mes.

+ El promedio trimestral del saldo no podra superar $10.000.

Dénde obtenerla | En el banco que usted elija

Consultas y reclamos | Linea gratuita del BCRA 0-800-999-6663 o Portal del Cliente
Bancario www.clientebancario.gov.ar

* La Cuenta Gratuita Universal podrid obtenerse si no se es titular de algurna de las siguientes coentas: cuentas corrientes, cajus

de ahorros, cuentas sueldos, cuentas hisicas u otra cuenta gratuita universal, en la misma entidad o en otras del sastema.
Comunicacsdn A" 5127

_ yoisa S = BANCO CENTRAL
Mis bancarizaciéon, mas inclusion social @ DE LA REPUBLICA ARGENTINA

Fuente: Banco Central de la Republica Argentina (2015)




Grifico 15: publicidad del BCRA para la reduccion de costos para transferencias

Menores costos para
las transferencias bancarias

El Banco Central dispuso la reduccion de los costos de las transferencias
bancarias en pesos para facilitar las operaciones sin uso de efectivo.

« Las transferencias que se realicen a través de medios electrénicos (internet
y/o cajeros automadticos), hasta un monto diario de $10.000 serdn gratuitas.

» Los costos de las transferencias realizadas por ventanilla tendrin
los siguientes topes:

- Hasta $50.000 transferidos, la comision maxima serd de $5.

- De $50.000 a $100.000 transferidos tendrdn una comisién mdxima de $10.
- Mas de $100.000 transferidos tendrdn una comision méaxima de $300.

A esos importes se adicionardn los impuestos y comisién por cobertura
geografica que correspondieren.

» Las transferencias que se realicen a través de medios electronicos (internet
y/o cajeros automadticos) por un monto superior a los $10.000, en ningin caso
podran tener un costo que supere el 50% de las comisiones por transferencias en
ventanilla, que se detallan en el punto anterior.

Consultas y reclamos | Linca gratuita del BCRA 0-800-999-6663 o Portal del Cliente Bancario
www.clientebancario.gov.ar

; g s 2 : BANCO CENTRAL
Mas bancarizacion, mas inclusion social @ DE LA REPUBLICA ARGENTINA

Fuente: Banco Central de la Repiblica Argentina (2011)
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Grifico 16: publicidad del Banco Central para la Linea de Créditos para Inversion Productiva
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Linea de Créditos para la Inversion

Productiva

El Banco Central de la Repiiblica Argentina extendié la Linea de Créditos para la
Inversion Productiva estableciendo un primer tramo del Cupo 2015, con mejores
condiciones financieras e impulsando una mayor federalizacion.

« Se incentiva la financiacién a las empresas mds pequenas en el universo MiPyME
y la regionalizacién del crédito.
« La tasa de interés maxima es del 19% nominal anual fija por los primeros 36 meses.
» Destinos:
1) Financiaciones a MiPyMEs
Financiacién de proyectos de inversién destinados a la adquisicién de bienes de capital,
construccion de instalaciones para la produccién de bienes, servicios o comercializacién
y capital de trabajo (por hasta un monto equivalente al 20% del importe total del proyecto).
Plazo minimo: 36 meses.
Descuento de cheques de pago diferido.
2) Préstamos hipotecarios
Destinatarios: personas fisicas.
Destino: compra, construccion o ampliacién de viviendas.
Plazo minimo: 10 afos.

Dénde obtenerlos | En esta entidad financiera
Consultas | Ingresando al sitio web del BcrA www.bcra.gob.ar, seccion: Normativa / Textos Ordenados /
Linea de Créditos para la Inversion Productiva

G s BANCO CENTRAL
Mais bancarizacién, més inclusion social @ DE LA REPUBLICA ARGENTINA

Fuente: Banco Central de la Repiblica Argentina (2012)



