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El Dinero Electronico: ElI camino hacia una mayor
Inclusion financiera en Paraguay

1. Introduccion

En los Gltimos afios, el uso de medios digitales para realizar transacciones financieras se ha
alzado como una medida para promover la inclusion financiera en los paises en desarrollo y
emergentes; en especial para los grupos mas vulnerables como es el caso de las mujeres o
poblacion en el area rural. La razén es que el uso de medios digitales tiene el potencial de
reducir las barreras tradicionales a la inclusion financiera que afectan en mayor medida a
dichos grupos: la falta de accesibilidad fisica y econémica, y la elegibilidad (Roa y Carvallo,
2018).

Del lado de la accesibilidad fisica, el realizar transacciones financieras desde un medio digital
posibilita no tener que desplazarse a un punto de atencion financiera, como es una sucursal
0 un cajero, para realizar una transaccion financiera. Esto es especialmente relevante en
paises donde aun existen amplias zonas o localidades que no cuentan con acceso a un punto
financiero, o donde es peligroso o muy costoso desplazarse. Del lado de la accesibilidad
econdmica, la entrada de un mayor nimero de actores, como es el caso de las empresas de
telefonia mavil, podria generar una mayor competencia y con ellos disminuir los costos para
los usuarios. Finalmente, el uso de medios digitales podria generar informacion sobre el
comportamiento financiero de los usuarios que podria sustituir a los tradicionales buros o
registros de credito, usados para medir la elegibilidad de los clientes. Esto es de especial
importancia para las poblaciones de estratos socioecondémicos bajos dado que en muchos
€asos no cuentan con este tipo de registros o los documentos solicitados para adquirir un
producto financiero, como una némina, al pertenecer al mercado laboral informal. Ademas,
la informacion financiera recogida al usar los medios digitales podria utilizarse para el

desarrollo de productos y canales que atiendan a las necesidades de los clientes.

Bajo esta premisa, en la ultima década son cada vez mas los paises que estan desarrollando
e implementando iniciativas para promover el uso de medios digitales con el objetivo de

lograr una mayor inclusion financiera de la poblacion més vulnerable (Roa et al., 2017). Uno
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de los casos mas exitosos ha sido el de Paraguay, y el Recuadro 1 recoge los principales
elementos que contribuyeron a ello. Mediante un novedoso enfoque regulatorio desarrollado
por el Banco Central basado en el aprendizaje, la comunicacion continua con los distintos
actores, y el apoyo de organismos internacionales lideres en esta tematica, se han desarrollado
distintas regulaciones e intervenciones para tratar de aminorar las principales barreras que
limitan la inclusion financiera en este pais mediante el uso del dinero electronico (Alliance

for Financial Inclusion, 2019).

El contexto socioecondmico de Paraguay aunado a sus bajos niveles de inclusion financiera
fueron la base para el desarrollo y éxito de estas iniciativas para mejorar la inclusion,
principalmente, las iniciativas regulatorias. Paraguay se caracteriza por contar con una
economia principalmente agraria con alta dependencia del exterior, donde la pobreza y la
desigualdad son retos importantes y sin resolver (Sanin, 2015). En lo que respecta a la
inclusion financiera, sus indicadores estaban entre los mas bajos de la region. Con datos de
la Encuesta de Inclusion Financiera de Paraguay de 2013, solo el 29% y el 22% de los adultos
tenian una cuenta y un préstamo respectivamente en una institucion financiera formal, y el
26% tenia un seguro; existiendo brechas importantes para la poblacion en &reas rurales, las
mujeres o los méas pobres (Banco Mundial y First, 2014).

Varios estudios han mostrado como la inclusion financiera puede ser una herramienta
importante para promover el crecimiento econdémico, disminuir la pobreza y la desigualdad
(Di Giannatale y Roa, 2019). Por todo ello, en 2014 Paraguay lanza su Estrategia Nacional
de Inclusion Financiera (ENIF) una de las primeras implementadas en la region con el apoyo
del Banco Mundial. Esta estrategia tenia como objetivos promover el crecimiento econémico
y disminuir la pobreza y la desigualdad de la poblacién paraguaya aumentando la inclusion
financiera, en especial de los mas pobres. Para ello se definieron distintos grupos, metas y
planes de accion, donde uno de ellos estaba explicitamente dirigido a promover el uso de

medios electronicos entre la poblacion para realizar distintas transacciones financieras.
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Cabe subrayar que, en el caso de este pais, las distintas regulaciones emitidas por el banco
central, algunas de ellas pioneras en el mundo, marcaron la pauta y el camino de la
implementacion del modelo de dinero electronico y de su éxito para promover la inclusion
financiera de los sectores vulnerables de su poblacion. Por ello, el presente trabajo tiene como
objetivo analizar el efecto de las medidas y regulaciones asociadas sobre el uso de medios
electronicos para promover la inclusion financiera, en especial el Reglamento de Medios de

Pagos Electrdnicos.

Recuadro 1. Determinantes del uso de dinero electrénico para la inclusién financiera

en Paraguay

Paraguay es uno de los paises que ha logrado una mayor inclusién financiera de la
poblacion mediante las innovaciones digitales. Son varios los elementos claves que han
contribuido a este éxito, los cuales se enumeran a continuacion (Sanin, 2015; Alliance for

Financial Inclusion, 2019):

v’ Alta penetracion de la telefonia movil;

v' Confianza en su uso y habilidades digitales, apoyadas por una poblacion
principalmente joven;

v"Un territorio muy grande con baja densidad de poblacion donde el nivel de acceso
fisico a la banca tradicional era muy bajo.

v/ Alta demanda para envio de remesas nacionales y pagos. En el caso de las remesas,
el envio por empresas de transporte era el medio usual, siendo este costoso y en
muchos casos inseguro.

v Una regulacion flexible e innovadora liderada por el Banco Central del Paraguay,
basada en un proceso de aprendizaje y ajuste a las necesidades del mercado y de
los clientes;

v" El apoyo de organismos internacionales y el seguimiento de sus directrices.

v" Un contexto macroecondmico estable con un crecimiento del ingreso per céapita,

tasas de inflacion cada vez menores, y reduccion de los niveles de riesgo.

Todos estos elementos abonaron las condiciones para que a la fecha Paraguay lidere en la
regién el uso de medios electronicos para la inclusion financiera.
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Para cumplir con nuestro objetivo, y tratando de explotar al maximo la informacion
disponible a la fecha, utilizamos distintas metodologias empiricas. En primer lugar,
analizamos la evolucion temporal y situacion actual de las cuentas de dinero electrénico a la
luz de las distintas regulaciones implementadas, asi como un analisis de proyecciones de la
trayectoria de dichas cuentas. En segundo lugar, se estudia la relacién entre la regulacion de
dinero electréonico - medida por un indice Regulatorio de Dinero Electrénico-, su uso, y las
caracteristicas sociodemogréaficas de los usuarios, mediante un analisis de regresion probit.
Finalmente, llevamos a cabo un andlisis geoestadistico del dinero electrénico en Paraguay,
para analizar la relacion entre la pobreza y la accesibilidad financiera fisica a través de
sucursales, cooperativas, y dinero electrénico. Concluimos nuestro documento resumiendo
los principales hallazgos de nuestros analisis empiricos, y dando una serie de conclusiones y
recomendaciones a futuro sobre el dinero electronico como medio para promover la inclusion

financiera desde un enfoque multidimensional.

2. Antecedentes: el Reglamento de Pagos de Medios de Pagos

Electronicos

En marzo de 2014 el Banco Central del Paraguay (BCP) emitio el Reglamento de Medios de
Pagos Electronicos® (en adelante el Reglamento) a fin de regular todas las operaciones que
se realicen de forma digital y establecer requisitos y reglas especificas para las empresas que
ofrezcan servicios financieros moviles — denominadas “Entidades de Medio de Pago
Electronico” (EMPE). De esta forma, se establecié un marco de proteccion al consumidor,
de garantia de los depdsitos, y se generd certidumbre juridica para que mas empresas
inviertan y ofrezcan servicios financieros digitales, ampliando y mejorando la oferta a través
de la competencia, lo cual beneficia a los usuarios. La emisién del Reglamento resalté el
valor del dinero electronico como herramienta de inclusion financiera, al ser una puerta de
entrada al uso y aprovechamiento de otros servicios financieros mas completos y, por tanto,

promover un proceso gradual de inclusion financiera.

La flexibilidad y adaptabilidad de la regulacién fue clave para el lanzamiento y éxito de este

modelo. Desde sus comienzos, el BCP apoy6 un modelo de regulacion de dinero electronico

1 Resolucion N° 6, Acta N° 18 de fecha 13 de marzo de 2014.
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basado en el aprendizaje, la experiencia y el conocimiento de los participantes del mercado.
Previo a la emision del Reglamento, el BCP decidié no regular las actividades de dinero
electronico realizadas por los operadores de telefonia movil, algo totalmente innovador. Su
estrategia era aprender y ganar experiencia sobre estas actividades, mediante el seguimiento,
la comunicacion estrecha con los operadores, y la identificacion de las necesidades de la
demanda. Y una vez generado este aprendizaje, se formulé la regulacién - el Reglamento -
que mejor se adapte al contexto y mercado de operadores de Paraguay, permitiendo el

crecimiento de la industria.

Antes de la emision del Reglamento, existian dos empresas - Personal y Tigo - que ofrecian
cuentas de dinero electrénico desde 2008. Tras la emision del Reglamento, estas pasaron por
un proceso de adecuacion para cumplir los requisitos y constituirse como EMPE. EI BCP no
reguld a estos operadores en su fase inicial por las razones mencionadas, el crecimiento y
conocimiento de este modelo. Estos operadores ademas tuvieron que adaptar los productos
iniciales a la demanda, dado que sus caracteristicas y complejidad no cumplian con el perfil

de los potenciales usuarios.

Como veremos a lo largo de este documento, la implementacion del Reglamento y su
modificacion fueron sin duda un acierto por parte del BCP para la expansion del uso de
servicios financieros digitales. Esta medida, conjuntamente con la Estrategia Nacional de
Inclusién Financiera (ENIF) implementada en 2014, el Reglamento para el Uso de
Corresponsales No Bancarios?, el Reglamento para la Regulacion de Cuentas Bésicas de
Ahorro® y el Reglamento de Cuentas de Pago de Remuneraciones?, han dado un importante
impulso a la inclusion financiera en Paraguay, en especial para los grupos de mayor
vulnerabilidad socioeconémica, como es el caso de las mujeres y la poblacion residente en

areas rurales.

Uno de los objetivos de la ENIF directamente vinculado con el Reglamento de Medios de
Pagos Electronicos fue lograr la interoperabilidad entre los distintos sistemas de pagos, para

que los usuarios pudieran realizar transferencias indistintamente dentro del sistema de EMPE

2 Resolucién N° 1, Acta N° 70 de fecha 22 de noviembre de 2011.
3 Resoluciéon N° 25, Acta N° 51 de fecha 18 de julio de 2013.
4 Resolucién N° 4, Acta N° 25 de fecha 4 de mayo de 2017.



_ El Dinero Electronico: El camino hacia una mayor inclusion financiera en Paraguay

y hacia el sistema bancario, ademas de realizar pagos y otras operaciones en todos los
sistemas operantes. El Reglamento establecié un marco inicial flexible para la
interoperabilidad, que daba autonomia a los bancos y EMPE para que generaran asociaciones
y alianzas de forma bilateral. Algunos desafios han surgido desde entonces, especialmente
en lo que se refiere a la interoperabilidad entre los que se encuentra la vinculacion de cuentas
de dinero electrénico y cuentas basicas. Las cuentas basicas surgen en 2013 como una medida
para promover la inclusion financiera de la poblacion de bajos recursos, en la medida que
pueden abrirse solamente con la cédula paraguaya y sin saldo minimo ni cargo mensual por

mantenimiento®.

El Reglamento establecia que los proveedores de dinero electronico debian abrir una cuenta
basica de ahorro cada vez que se sobrepase el monto limite permitido en una cuenta de dinero
electrénico o cuando ésta esté inactiva por 90 dias. La intencion de esta medida era mejorar
los niveles de bancarizacién de la poblacién. Sin embargo, la mayor parte de estas cuentas
bancarias basicas no eran utilizadas, por lo que los bancos incurrian en costos de apertura y
mantenimiento, sin ningun beneficio, toda vez que, a diferencia de las cuentas de dinero

electrénico, las cuentas basicas de ahorro no permiten el cobro de comisiones (Tondo, 2018).

Otro problema era la asimetria en el cobro de comisiones de bancos y EMPE: los primeros
estaban obligados a permitir un nimero de extracciones de dinero mensualmente sin costo,

mientras que las EMPE podian cobrar comisiones desde la primera extraccion.

Por todo lo anterior, los bancos no tenian los incentivos para ofrecer este tipo de productos
basicos. Del lado de la demanda, su bajo uso se debia a que en muchos casos este producto
no se adaptaba a las necesidades y retos de este tipo de poblacion, como es la irregularidad e
inestabilidad de sus ingresos, ademas de permitir solo un nimero limitado de transacciones
financieras (Tondo, 2018).

Tratando de aminorar los obstaculos hacia la interoperabilidad, asi como promover el uso

efectivo de las cuentas bancarias, en este contexto se realizaron modificaciones al

5 Resolucion No. 25 del BCP. 18 de junio 2013.
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Reglamento de Medios de Pagos Electronicos® en 2020. Entre las principales modificaciones

Se encuentra:

)

Vi)

vii)

viii)

la ampliacion del tiempo de inactividad permitido para las cuentas de dinero
electrénico, pasando de 90 a 180 dias;

la ampliacion del saldo méaximo permitido en estas cuentas, de 40 jornales a tres
salarios minimos;

el establecimiento del mismo limite (tres salarios minimos) para las conversiones
y acreditaciones de cuentas;

la eliminacidn de la prohibicion del cobro de comisiones para la reconversion del
efectivo;

el reemplazo de “cuenta bésica de ahorro” por cualquier “cuenta bancaria” para
abonar los saldos de las cuentas de dinero electrdnico inactivas, las transferencias
devueltas o los montos que sobrepasen los limites permitidos;

se permite a las EMPE la constitucion de camaras compensadoras, posibilitando
la interoperabilidad de las transacciones entre todos los usuarios de cuentas de
dinero electronico;

las EMPE pueden realizar depdsitos en el BCP para constituir garantias;

se elimina la prohibicion de que los receptores de transferencias realicen retiros
parciales del monto transferido, en caso de que tengan una cuenta de dinero
electronico o cuenta bancaria vinculada;

se prohibe a las EMPE realizar intermediacion financiera y abonar intereses a las
cuentas de dinero electrénico’;

se amplia el plazo de 4 a 10 dias para que los beneficiarios pueden recoger las

transferencias que les fueron enviadas, antes de que la operacion se revierta.

Ademas de esta modificacion normativa, en 2020 también se implementd una politica

fundamental que impactd de forma importante las cuentas de dinero electronico: los

¢ Resolucion N° 6, Acta N° 25 de fecha 16 de abril de 2020.

" Respecto a este punto, algunos paises (por ejemplo, Ghana y Malawi) permiten que se realicen pagos de
intereses a los titulares de las cuentas de dinero electrénico, como incentivo para el uso de estas cuentas y para
evitar que los fondos transferidos a las billeteras sean retirados inmediatamente, dando lugar al ahorro o al uso
de estas cuentas para pagos en comercios y otras operaciones. En la seccion 2, se menciona nuevamente este
punto en el analisis del indice Regulatorio de Dinero electronico.
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programas de asistencia social Nangareko y Pytyv®. Estos consistieron en transferencias
monetarias a poblacion vulnerable para reducir el impacto negativo que tuvieron sobre sus
ingresos las medidas sanitarias tomadas en respuesta a la pandemia por Covid-19. Ambos
programas se pagaron mediante cuentas de dinero electronico de nueva creacién, por lo que
se estima que se crearon alrededor de 1,5 millones de cuentas (Gentilini et al., 2021). Los
pagos se realizaron entre marzo y diciembre de 2021.

En las siguientes secciones evaluamos los posibles efectos de estas medidas regulatorias en
el uso de las cuentas de dinero electronico, dada la disponibilidad de informacién y datos
disponibles.

3. Analisis de la evolucion de las cuentas de dinero electronico.

La Figura 1 muestra la evolucion del nimero de cuentas de dinero electronico entre enero
2016 y diciembre de 2020. Las lineas verticales marcan las fechas en las que se aplicaron
modificaciones normativas relacionadas con los medios de pago electronicos y los programas
de asistencia social.® Se observa una aceleracion en el crecimiento del nimero de cuentas
posterior a mayo de 2017, momento en el que se emite el Reglamento de Cuentas de Pago de
Remuneraciones. Respecto al dinero electronico, esta normativa autoriza a las EMPE a
realizar el pago de remuneraciones, sin un monto minimo de apertura, costo, ni saldo
promedio de mantenimiento, sin limites en cantidad de transacciones y con al menos 10

extracciones al mes sin costo.

8 Considerando que no existe un cambio en la trayectoria del nimero de cuentas de dinero electronico en las
fechas de aplicacién, no se incluyeron en la grafica las siguientes resoluciones para medios de pagos
electronicos: Resolucion N° 13, Acta N° 63 de fecha 09.09.19 “Autorizacion como participantes directos de
LBTR del SIPAP”, 1a Resolucion N°11, Acta N°63 de fecha 09.09.19 “Autorizacion para administrar la cAmara
compensadora de empes y reconocerla como sistema de pagos”, Resolucion N°10, Acta N°8 de fecha 31.01.19
“Régimen de Informacion para las entidades de medio de pagos electronicos”, Resolucion N° 1, Acta N° 77 de
fecha 20.11.18 “Reglamento para la Apertura de las Entidades de Medio de Pago Electronico”.
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Figura 1. Evolucion de las cuentas de dinero electronico
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Fuente: Elaboracion propia con base en informacion del Banco Central del Paraguay.

El mayor quiebre se observa posterior a la aplicacion de los programas de asistencia social
en marzo de 2020. Entre marzo y abril se observé un crecimiento en el nimero de cuentas de
55%, mientras que el crecimiento promedio en el afio anterior se encontraba alrededor del
2%. En namero de cuentas, esto representd una variacion de 1.695.505 cuentas. Posterior a
este salto, se observa una correccion a la baja entre mayo y julio. Sin embargo, se retoma una
tendencia creciente desde el mes de agosto, con una tasa de crecimiento de 15%, que
posteriormente se desacelera para volver a un promedio de 2% en los Gltimos dos meses del

afo.

Para aproximar el efecto de las Gltimas dos medidas realizamos una proyeccion de la
trayectoria de las cuentas de dinero electronico mediante en un modelo autorregresivo de
media mavil. El objetivo de ello es responder a la pregunta, ;qué hubiera sucedido en
ausencia de los programas Nangareko y Pytyvd y de la modificacion al Reglamento de
Medios de Pagos Electronicos?® Idealmente, se separaria el efecto de cada una de estas dos
politicas, sin embargo, por la proximidad en su implementacion y por la accion de

® Los resultados obtenidos son una aproximacion al efecto real, ya que no es posible hacer una estimacién causal
en ausencia de un contrafactual, que es irrealizable dada la disponibilidad de informacion.
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retroalimentacion que potencialmente tienen ambas, no es posible estimar ambos por

separado.

Figura 2. Proyeccién de nimero cuentas en ausencia de politicas aplicadas

5.000.000

1.000.000

e NUMero de cuentas de dinero movil e Proyeccion

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion del Banco Central del Paraguay.
Nota: El sombreado alrededor de la proyeccidn corresponde al intervalo de confianza de la proyeccién.

Se puede observar que, en ausencia de las medidas, el nimero de cuentas hubiera mantenido
una trayectoria creciente con una tasa de variacion promedio de 2%, con lo que la ganancia
en numero de cuentas por la implementacion de las medidas de politica ascenderia

aproximadamente a 1,6 millones de cuentas a diciembre de 2020.

Sin embargo, no se puede dejar de lado el impacto del crecimiento econdémico sobre la
dindmica de las cuentas de dinero electronico, especialmente dado el fuerte choque negativo
observado como resultado de la pandemia de Covid-19. La actividad econdmica medida a
través del Indicador Mensual de Actividad Economica del Paraguay (IMAEP) tiene una
correlacion de alrededor del 78% de la evolucion del nimero de cuentas,'® por lo que
realizamos una proyeccién con base en esta variable. La Figura 3 muestra la trayectoria
observada, la proyeccién basada Gnicamente en la trayectoria pasada de las cuentas (la misma
de la Figura 2), y por debajo de ambas la proyeccion tomando en cuenta la actividad

econémica.

10 El coeficiente de correlacion entre el nimero de cuentas y el IMAEP (desestacionalizado) es de 0,779.
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Figura 3. Proyeccién de nimero cuentas con base en el IMAEP
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Fuente: Elaboracidn propia con base en informacion del Banco Central del Paraguay y del Instituto Nacional
de Estadistica del Paraguay.
Nota: Se utiliza el IMAEP desestacionalizado para la proyeccion.

En ausencia de la aplicacion de los programas de asistencia social y de la modificacion del
Reglamento, el choque econdémico hubiera generado que el nimero de cuentas en diciembre
de 2020 se situe alrededor de 3,1 millones, lo que significa una ganancia en cuentas de 0,04%
respecto al marzo de 2020. Entonces, tomando en cuenta la actividad economica, la
aplicacion de las dos medidas de politica implicaron una ganancia en nimero de cuentas de
2,3 millones de cuentas, superior a las 1,6 millones estimadas sin considerar el impacto

econdémico de la pandemia.

A partir de las estimaciones anteriores se evidencia que el marco regulatorio y algunas
medidas de politica publica especificas pueden incidir en la evolucion del nimero de cuentas
de dinero electrénico. Es necesario enfatizar que el hecho de proporcionar acceso al dinero
electronico no logra por si mismo la inclusién financiera, pero puede considerarse un paso
crucial que conduce hacia el uso de servicios financieros para el ahorro, créditos, seguros y
otros servicios: “Donde la mayoria de los modelos de inclusion financiera han empleado
enfoques 'basados en el crédito’ o 'basados en el ahorro', la experiencia de M-PESA!! sugiere

que puede haber un tercer enfoque: centrarse en construir los ‘carriles' de pago sobre los

11 M-Pesa es un servicio de dinero electronico lanzado exitosamente en Kenia en 2000.
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cuales puede viajar un conjunto mas amplio de servicios financieros” (Mas y Radcliffe,

2010).

4. Indice Regulatorio de Dinero Electrénico y relacion con la tenencia

de cuentas de dinero electronico.

Dado que el uso de dinero electronico puede ser un paso que conduzca hacia la inclusion
financiera, es importante disefiar la regulacion con un entendimiento de su relacion con este
objetivo. Chen y Divanbeigi (2019) analizan esta relacion y concluyen que la regulacién
puede facilitar la inclusion financiera, principalmente cuando se enfoca en dinero electrénico,
microfinanzas, cooperativas financieras y agentes bancarios. Por su lado, Bahia et al. (2020)
encuentran como resultado de su estudio para 26 paises que un marco regulatorio adecuado
tiene una asociacion mas fuerte con el uso del dinero electronico entre las mujeres en

comparacion con los hombres, y entre los segmentos mas pobres de la poblacion.

Hoy en dia se estan realizando cada vez mas esfuerzos para estudiar la relacion entre el uso
del dinero electrénico y su regulacion, toda vez que la regulacion impacta tanto a factores de
la demanda como de la oferta de estos nuevos servicios y productos como se explica en los

siguientes parrafos.

Por el lado de la demanda, una regulacion que no establezca reglas claras de proteccion al
consumidor financiero o no genere certidumbre sobre el dinero electronico puede disuadir a
las personas de usarlo. En primer lugar, el dinero electronico, al ser un producto financiero
relativamente nuevo, y que, a diferencia de otros productos tradicionales, es intangible y
tecnologico, sera demandado en la medida en la que las personas tengan plena confianza en
el mismo. Ademas, el temor a fraudes cibernéticos puede disuadir a las personas de utilizar
este medio si no existe una regulacion de proteccion al usuario adecuada y los mecanismos

de reclamo oportunos ante estos fraudes (Magnoni et al., 2020).

Por el lado de la oferta, una regulacion demasiado restrictiva puede desincentivar a los
inversores o restringir la amplitud y el alcance de los posibles servicios. Ademas, si se
imponen requisitos de entrada excesivamente costosos o dificiles de cumplir se puede
perjudicar el entorno comercial, reduciendo la competencia y la mayor oferta e innovacién

de servicios por parte de nuevos proveedores. Por el contrario, una regulacion muy laxa
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puede permitir el ingreso de empresas que no tienen la infraestructura y seguridad necesaria
para ofrecer un servicio de dinero electrénico confiable y de calidad, pudiendo poner en

riesgo incluso la estabilidad financiera (Roa, 2016).

Por tanto, es necesario encontrar un equilibrio entre una regulacion que no sea un freno para
las innovaciones financieras, como el dinero mdvil, y con ello la inclusién financiera; pero
gue a su vez no suponga un riesgo para los usuarios, las entidades financieras y en ultima
instancia para el sistema financiero. En este contexto, en general se sugiere la aplicacion del
principio de proporcionalidad en la regulacion: el balance de los riesgos y beneficios frente
a los costes de la regulacién y la supervisién de los nuevos instrumentos y entidades (Roa y
etal., 2017).

En esta seccion se analiza la relacion entre la regulacion de dinero electronico y el uso del
mismo en Paraguay. Para ello, en primer lugar, se introduce un indicador para medir el marco
regulatorio, y posteriormente se realiza un analisis empirico que permite analizar la relacion

regulacién y uso de dinero electronico.

4.1. indice Regulatorio de Dinero Electrdnico
Para evaluar de forma objetiva y comparable los distintos componentes de un marco
regulatorio de dinero electronico se requiere alguna medida que resuma (al menos) los
criterios y aspectos mas relevantes. En ese sentido, existen muchos componentes de un marco
regulatorio para el dinero electronico, entre ellos, los requisitos de entrada para oferentes, la
interoperabilidad e interconexidn con bancos, limites transaccionales, costos de operaciones,
requisitos para abrir cuentas de dinero electrénico, el marco de proteccién al consumidor,

entre otros.

Una de las medidas del marco regulatorio de dinero electronico mas utilizadas a nivel
internacional es la desarrollada por la Asociacion del Sistema Global de Comunicaciones
Moéviles (GSMA por sus siglas en inglés). Esta entidad calcula un indice Regulatorio de
Dinero electronico (IRDM) para mas de 80 paises, entre los cuales se encuentra Paraguay.
Este indicador permite cuantificar el grado en que la regulacion ha sido efectiva para
establecer entornos regulatorios que propician la adopcion y el uso generalizados del dinero

electronico. La Tabla 1 describe las seis dimensiones que incluye el IDRM:



Autorizacion

Proteccion del

consumidor

Conozca a su
cliente (KYC)

Redes de

agentes

Limites de

transaccion

Entorno de
inversion e

infraestructura
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Tabla 1. Dimensiones del Indice Regulatorio de Dinero electrénico

Descripcion

30%

Examina la elegibilidad para proporcionar servicios de
dinero electrénico: licencias, legislacion, reglamentacion,
directrices y circulares. Analiza también la

proporcionalidad de los requisitos de capital.

15%

Examina los mecanismos generales de divulgacion y
reparacion del consumidor y las disposiciones para
salvaguardar los fondos de los clientes, incluidas las
medidas para proteger los fondos de los clientes en caso de
quiebra de la entidad que ofrece los servicios.

15%

Examina la proporcionalidad de los requisitos de la politica
Conozca a su cliente y la orientacion proporcionada por los
reguladores sobre los requisitos de identificacion de los

clientes.

15%

Examina los criterios de elegibilidad de los agentes, sus
requisitos de autorizacidn, las actividades permitidas por

los agentes y la responsabilidad que tienen.

15%

Examina la proporcionalidad del saldo permitido para las
cuentas de dinero electrénico y los limites de transaccion.

10%

Examina los factores externos que probablemente afecten el
entorno regulatorio, tales como: asequibilidad;
infraestructura de verificacion de identidad, infraestructura
de interoperabilidad, disposiciones sobre la utilizacion de
ingresos por intereses y politicas nacionales de inclusion

financiera.

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacién de Alliance for Financial Inclusion (2019).
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No todas las dimensiones tienen la misma ponderacion dentro de este indice, siendo la
dimension de Autorizacion la que tiene el mayor peso y la de entorno de inversion e
infraestructura el menor. Estas diferentes ponderaciones responden a la incidencia que tiene
cada dimension en el desarrollo del dinero movil. Esto implica que cumplir con todos los
aspectos de la dimension de Autorizacion incidird en mayor medida en el desarrollo del
dinero mavil, comparado con el cumplimiento de todos los aspectos de la dimension de
Infraestructura.'? El IRDM, al igual que cada una de sus dimensiones, tiene un puntaje entre
0 y 100. Un mayor puntaje esta asociado con un marco regulatorio mas propicio para el

desarrollo del dinero mévil.

La Figura 4 muestra el IRDM desagregado por dimensiones para Paraguay. La dimension
mejor puntuada corresponde a la Red de Agentes y la con menor puntuacion la del Entorno

de infraestructura e inversion.

Figura 4. Dimensiones del IRDM en Paraguay

Autorizacion @90

Proteccion al consumidor 2 @P:0

Limites transaccionales TR

Conozca a su Cliente 920

Red de agentes @100

Entorno de infraestructura e inversion @750

Fuente: Elaboracion propia con base en datos de GSMA, 2018.

Respecto a la primera, la buena calificacion implica que en Paraguay la cantidad y dispersion
de puntos en los que se puede realizar operaciones con dinero electronico, asi como registrar

nuevas cuentas, es amplia. Esto seria el resultado, por un lado, de una regulacion adecuada

12 |_a ponderacion de cada dimension se construyo a partir de la informacion de diferentes paises recolectada y
analizada por la GSMA y otras organizaciones, ademas del asesoramiento de expertos, de los reguladores y de
los proveedores de dinero mavil.
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en cuatro indicadores clave: i) la elegibilidad de los agentes (en términos del tipo de agente
0 institucién que puede calificar para ser agente); ii) la autorizacion de los agentes (respecto
a la autorizacion para el nombramiento de agentes individuales de un proveedor de dinero
electronico y el régimen de autorizacion que tienen los agentes); iii) actividades permitidas
de los agentes (el alcance de las actividades que los agentes pueden realizar); y iv) condicion
de la red del agente (responsabilidad del proveedor de dinero electrénico por las acciones de
los agentes, no se establecen limites geograficos para agentes, y si se permiten diferentes

niveles de agentes).

La regulacion de las EMPE, como fue mencionado, fue uno de los puntos clave del
Reglamento de Pagos Electrénicos: establecer requisitos y reglas especificas, pero a la vez
flexibles a las EMPE para realizar sus operaciones. Asi mismo, en Paraguay existia una alta
penetracion y uso de la telefonia movil, asi como alta familiaridad de las operaciones de
compra de tiempo aire. La completa regulacion de las EMPE junto con la confianza en estos
operadores, generada por su conocimiento y uso frecuente fueron algunos de los elementos
primordiales para el éxito del dinero electronico en este pais, hecho que también recoge el

alto valor del indice para este componente.

Con relacién al Entorno de infraestructura e inversion, la puntuacion indica que en Paraguay
existe espacio para mejoras en los factores externos que inciden sobre los servicios de dinero
electrénico, ya que tiene 67,50 de los 100 puntos posibles. De acuerdo con GSMA, para

obtener el maximo puntaje en esta dimension, se deben cumplir los siguientes criterios:

e Asequibilidad. Este criterio requiere que: (i) no se impongan impuestos
discriminatorios (impuestos especificos de telefonia mdvil) sobre los servicios de
dinero movil, y; (ii) no se imponga ninguna regulacion de precios sobre ningun tipo
de transaccion de dinero movil.

e KYC desde el sector publico. Este criterio requiere que: (i) algun ente gubernamental
proporcione medios para la verificacion de la politica KYC a los proveedores de
dinero mavil, es decir, los proveedores podran verificar la autenticidad de la

identificacién de sus clientes a través del acceso a la base de datos de servicios de
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identificacion del Estado; v, (ii) este acceso a la verificacién KYC proporcionada por
el gobierno sea automatizada para los proveedores de dinero movil.*®

e Interoperabilidad. Este criterio requiere que la regulacion de dinero movil no
prescriba o imponga los estandares técnicos de interoperabilidad.*

e Acceso al sistema de liquidacion. Este criterio requiere que los operadores maéviles y
otras entidades no bancarias que proporcionan dinero mévil tengan acceso directo al
sistema de liquidacién de pagos minoristas del pais.

e Pago de intereses. Este criterio requiere que el marco regulatorio del dinero mévil
permita explicitamente a los proveedores de dinero movil ganar intereses sobre las
cuentas de dinero movil, sin restricciones sobre como se pueden utilizar o distribuir
los intereses (por ejemplo, distribuir 0 no las ganancias por intereses a los clientes).

e Estrategia de inclusion financiera. Este criterio requiere que: (i) se haya
implementado una estrategia nacional de inclusién financiera por escrito; (ii) la
estrategia de inclusion financiera nacional tenga algun elemento relacionado con
dinero movil; y, (iii) la estrategia de inclusién financiera aborde la reduccion de la

brecha de género.

Respecto a las otras dimensiones, ordenadas de menor a mayor puntuacion en el indice, se
pueden llevar a cabo algunas acciones para mejorar las puntuaciones. En lo que respecta a la
dimension de Autorizacion, se puede buscar un modelo en el que exista autorizacién directa
0 concesion de licencias a bancos y entidades no bancarias, incluidos los operadores moviles,
o alternativamente permitir que entidades no bancarias ofrezcan servicios de dinero
electronico en asociacion con una institucion regulada prudencialmente. En esta dimension
también se prevé que el requisito de capital inicial para nuevos oferentes de dinero
electronico se encuentre en un nivel equilibrado, no tan alto como para restringir el acceso ni

tan bajo que no asegure contra insolvencia de operaciones. De acuerdo con GSMA, Paraguay

13 Es necesario distinguir entre la infraestructura para la politica KYC y los requerimientos de la politica KYC.
En este punto se discute el tema de la infraestructura, que facilitara la validacion de la identidad de las personas
que cuentan con un documento de identificacion oficial, mejorando los procesos de los oferentes de dinero
movil. Sin embargo, en paises en los que no toda la poblacidn tiene un documento de identificacion oficial,
como es el caso de Paraguay, es necesario que la regulacion sea flexible para permitir otros medios de
verificacion de identidad, fuera de los sistemas automatizados provistos por el Estado.

14 Recientemente se han hecho esfuerzos al respecto, como la realizacion de un taller donde se definié la hoja
de ruta para aumentar la interoperabilidad (Alliance for Financial Inclusion, 2019).
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esta catalogado entre los paises que no tienen requisitos de capital inicial establecido en su

regulacion.

Finalmente, en la dimension de Autorizacion, se podria facilitar mediante la regulacién de
los requisitos para que los oferentes de dinero electronico puedan participar en transacciones
internacionales (remesas) y en la aceptacién de depdsitos que paguen intereses. Esto Gltimo
extenderia el uso del dinero electrénico para promover el ahorro formal, el cual es bajo en

este pais.

En la dimension de Limites transaccionales, no existe un nivel adecuado que aplique a todos
los paises, pero se debe buscar los limites establecidos para transacciones con dinero
electronico no inhiban su uso por parte de usuarios que requieren mover mayores volumenes
o realizar un mayor numero de operaciones. Puede establecerse una combinacién de limites
por transaccién, por periodo, por saldos, de modo de tener un esquema flexible que se ajuste
a las necesidades de los usuarios de dinero electronico. Un buen diagnostico de demanda o
un riguroso analisis de los datos de oferta sobre las transacciones de los clientes pueden
ayudar a identificar las necesidades de los distintos segmentos de poblacién, y asi definir esta
dimension de forma apropiada; idealmente con productos disefiados para cada segmento

identificado.

En la dimension de Proteccion al consumidor, que mide la medida en que la regulacion norma
la transparencia, los mecanismos de compensacion al consumidor y procedimientos para la
proteccion de los fondos de los clientes, los paises que alcanzaron la puntuacion mas alta son
los que tienen disposiciones reglamentarias sobre los seguros de depdsitos a las cuentas de
dinero electronico. Como fue sefialado, el Reglamento y su modificacion incluian entre sus
componentes normativas sobre la proteccion al consumidor financiera y la creacion de fondos

de garantias para el dinero electronico.

En lo que respecta a la dimensién de Conozca a su cliente (KYC), esta analiza los
procedimientos para llevar a cabo la debida diligencia sobre los clientes de los proveedores
de dinero electronico. En este punto, se busca que los requisitos de KYC se simplifiquen para
los usuarios de bajo riesgo y se calibren adecuadamente a medida que cambia el perfil de
riesgo del cliente. Especificamente, para obtener el maximo puntaje en esta dimension, se

deben cumplir los siguientes criterios:
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Identificaciones permitidas. Existen dos posibles escenarios para obtener el maximo
puntaje en este criterio: (i) Escenario 1, cuando toda la poblacién mayor de 18 afios
esta registrada en el sistema nacional de identificacion® y al menos el 90% de la
poblacion adulta del pais tiene un documento oficial de identificacion?®. En ese caso,
en el marco de la politica KYC se debe solicitar un documento de identificacion
nacional; (ii) Escenario 2, cuando no se cumplen los minimos de identificacion y
registro del escenario 1. En ese caso, se aceptan otros documentos ademas de las
identificaciones oficiales, por ejemplo, una identificacién del trabajo, una carta del
dirigente comunal o del barrio, etc.

Requisitos de la politica KYC. Este criterio requiere que la regulacion permita a los
operadores cierta flexibilidad para establecer los requisitos minimos de KYC, sujeto
a la revision o aprobacion del regulador, o de acuerdo con las regulaciones que
establezcan niveles de KYC basados en riesgos.

Proporcionalidad de la politica KYC. Este criterio requiere que los requisitos de la
politica KYC para abrir una cuenta de dinero movil de nivel de entrada sean menos
estrictos que los requisitos de KYC para abrir cuentas bancarias estandar.

Tanto la dimension “Conozca su cliente” como el criterio “KYC desde el sector publico”, y

parte de la dimension “Entorno de infraestructura e inversion” deben calibrarse

conjuntamente para mejorar la inclusiéon de las personas sin documentos de identificacién

oficial, a la vez que se facilita y mejora la seguridad de los procesos de identificacién de

personas documentadas por parte de los oferentes de dinero movil, a través de avances

tecnologicos y automatizaciones. Las regulaciones que establecen distintos niveles de

validacion y requerimientos, definidos en base a los riesgos de cada tipo de cliente, son

Optimas y necesarias para paises como Paraguay. El criterio guia debe ser que la regulacion

debe facilitar la inclusion financiera y evitar riesgos, sin imponer requerimientos ni costos

para oferentes de servicios moviles ni para potenciales usuarios que desalienten la oferta y la

demanda de dinero movil.

15 Seglin los datos de ID4D del Banco Mundial.
16 Seglin datos del Global Findex del Banco Mundial.
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4.2. Relacion entre la regulacion y el uso del dinero electronico
Para estudiar la relacion entre la regulacion de dinero electronico y su uso, asi como las
caracteristicas sociodemogréaficas de los usuarios, realizamos un analisis mediante un modelo
Probit, combinando datos del indice Regulatorio de Dinero Electrénico 2018 con la base de
datos del Global Findex!’ 2017, aplicada en Paraguay a una muestra representativa de 1.000
personas de 15 a 95 afios, entre diciembre de 2017 y enero de 2018.

Los resultados del andlisis econométrico’® se resumen a continuacion. Respecto a las
caracteristicas sociodemogréficas, los datos muestran que la probabilidad de tener una cuenta
de dinero electrénico es creciente con la edad, pero este efecto disminuye a medida que la
persona tiene mas afios. La poblacion joven de Paraguay familiarizada con el uso de la
tecnologia pareciera ser clave para la adopcion del dinero electrénico. Cabe sefialar que,
aungue en menor medida, el dinero electronico sigue siendo utilizado por las personas

mayores.

Asimismo, las personas con educacion universitaria o superior tienen una mayor probabilidad
de tener una cuenta de dinero electrénico, comparadas con quienes sélo tienen educacion
primaria. Este resultado podria estar mostrando, por un lado, un mayor nivel socioeconémico,
pero ademas la educacion (al igual que la edad) podria estar recogiendo el desarrollo de

habilidades digitales, elemento clave para el uso de estas tecnologias.

Comparadas con las personas en el quintil mas pobre de ingresos del hogar, quienes estan en
el tercer, cuarto o ultimo quintil de ingresos tienen mayor probabilidad de tener una cuenta
de dinero electronico. Ademas, es menos probable que las personas que no reciben ingresos
laborales tengan una cuenta de dinero electronico. Por tanto, como ocurre en el caso de la
inclusion financiera mediante productos de ahorro y crédito tradicionales, el nivel
socioecondémico sigue influyendo o siendo determinante para el uso de productos financieros

formales, aln en el caso de los mas innovadores (Roa y Villegas, 2021).

Otro de los resultados es que es méas probable que las personas que ahorraron en el Gltimo

afio y quienes enviaron o recibieron remesas tengan una cuenta de dinero electronico. En este

17| a encuesta proporciona informacion acerca de como los adultos de todo el mundo administran sus finanzas
cotidianas y es elaborado por el Banco Mundial (Demirguc-Kunt, et al., 2018).
18 La metodologia y resultados de la regresion se presentan en el Anexo 1.
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caso, pareciera que el dinero electrénico surge como un producto complementario que mejora
la calidad financiera de los ya incluidos, al proporcionar mas variadas y menos costosas

opciones para la realizacion de las distintas transacciones financieras.

El anélisis de regresion también muestra que el género no afecta a la probabilidad de tener
una cuenta de dinero electronico. Los datos de la base de datos del Global Findex muestran
que existe una brecha de género en el uso y tenencia de medios financieros electronicos a
favor del hombre, salvo para el caso del uso de este medio para recibir transferencias de
gobierno, donde la brecha es a favor de la mujer. No obstante, y en linea con nuestro
resultado, la magnitud de las brechas de género es de apenas unos puntos porcentuales para

cada uso de dinero electronico (Roay Villegas, 2021).

Para profundizar en los resultados anteriores y en especial en los efectos de la regulacion en
la inclusion financiera de los distintos grupos de poblacion, se analizaron distintas
interacciones del IRDM con variables socioecondémicas.!® Para el caso de las mujeres y la
poblacion mas pobre, los resultados del anélisis sefialan que la regulacion paraguaya incidiria
en una mayor probabilidad de tenencia de dinero electronico para mujeres del primer quintil
de ingresos (las mas pobres). Por tanto, la regulacion disefiada por el BCP habria afectado de
forma positiva a la inclusién financiera de la mujer y la poblacion mas pobre a través del uso

del dinero electrénico.

19 Especificamente, para tratar de aproximar el efecto de la regulacion en la inclusion financiera de la poblacion
que trabaja en el mercado informal, se realiz6 un ejercicio de interaccion del IDRM con la variable “Parte de la
fuerza laboral”, definida como la poblacion activa o las personas actualmente empleadas mas las personas
desempleadas que buscan empleo. Para lograr suficiente variabilidad en la interaccién, se agregé el género en
un primer ejercicio y el quintil de ingresos en un segundo ejercicio. A pesar de la triple interaccion, la elevada
correlacién con género e ingresos no permitié estimar las regresiones. Dado los bajos niveles de inclusién
financiera de estas poblaciones, otras variables de interés para analizar de forma conjunta con el indice son si
la persona reside en el rea rural, y la informalidad del empleo. Sin embargo, el Global Findex no cuenta con
estas variables.
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Figura 5. Magnitud de las relaciones de la tenencia de cuenta de dinero electrénico con
variables sociodemograficas y el IRDM (En porcentaje)

Educacion universitaria o superior —-.? 53
3er quintil )’ 46
4to quintil —.9 26
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No recibe ingresos laborales -12 17.—
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Recibié remesas .30 50
Envié remesas @:3 56
IRDM x Mujer x 1ler quintil .O 20

Fuente: Elaboracion propia con base a los resultados del andlisis de regresion.

La Figura 5 muestra la magnitud de las relaciones sefialadas. Una mayor magnitud (en
términos absolutos) implica una relacién mas fuerte entre la variable y la probabilidad de
tener una cuenta de dinero electrénico; aunque es importante indicar que todas las relaciones
mostradas son significativas. El envio y la recepcion de remesas presentan las magnitudes
mas grandes; como fue mencionado gran parte del éxito de este modelo de dinero electronico
fue la necesidad del envio de remesas nacionales. Previo a la emision del dinero electrdnico,
este envio se realizaba mediante empresas de transporte, a un costo alto y en condiciones
muchas veces de inseguridad en las carreteras. A las remesas le sigue en importancia, aunque
a una cierta distancia, el no percibir ingresos laborales. En este punto, merece la pena
subrayar que la principal razon que se sefiala para no tener una cuenta de ahorro tradicional
segun la base de datos del Global Findex es la falta de ingreso, por tanto, pareciera que es
esta una de las principales barreras a la inclusion financiera, tanto para productos

tradicionales como innovadores.

Por altimo, queremos sefialar que la estrategia empirica busca explorar la correlacion entre
las variables socioeconOmicas, la regulacion y el uso del dinero electrénico. Como ha sido
indicado varias veces, en el caso de Paraguay es posible que a medida que el regulador
observa un mayor uso del dinero electronico, adapte su regulacion para incentivar ain mas
el uso de dinero electronico. Este proceso implica que la regulacion podria ser endogena lo

gue no permite hacer afirmaciones sobre la causalidad de estas variables.
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5. Analisis geoestadistico del dinero electronico y la pobreza en

Paraguay.

En esta seccion se realiza un analisis geoestadistico de la accesibilidad fisica en términos
financieros y la pobreza. De acuerdo con datos del Global Findex 2017, el 17% de la poblacion
paraguaya no tiene una cuenta debido a que los puntos de atencién financiera se encuentran
muy lejos. Si bien la distancia no es una de las principales barreras para la inclusion financiera,
su importancia ha crecido de 9% en 2011 a 17% en 2017. Ademas, segiin muestra esta base de
datos, la brecha de la inclusion financiera para cualquier producto financiero es especialmente

marcada en las areas rurales.

Paraguay cuenta con un amplio territorio y muy baja densidad de poblacidn. Por ello existen
muchas zonas donde no es rentable abrir una sucursal de una institucion financiera, o incluso
donde el modelo de agentes corresponsales no es econdémicamente factible. Por ejemplo, a
pesar de emitir una reglamentacion para la expansion de los corresponsales bancarios con el
objetivo de extender la accesibilidad financiera siguiendo el ejemplo exitoso de otros paises, la
muy baja densidad de poblacional de Paraguay hizo que su efecto no fuera significativo en la

inclusién financiera de la poblacion (Sanin, 2015)

El panel A de la Figura 6 retrata en gran medida el problema de la accesibilidad fisica en la
inclusion financiera: las sucursales bancarias se encuentran concentradas en la region oriental,
dejando grandes areas de la region occidental desatendidas, situacion que puede relacionarse
con la menor densidad poblacional de esta region. Sin embargo, también puede observarse que
en la region oriental existe relacion entre el nivel de pobreza de los distritos y la presencia de
sucursales bancarias. De los 16 distritos que de acuerdo con el Censo Nacional de Poblacion y
Viviendas 2012 registraron un porcentaje de hogares pobres superior al 50%, Gnicamente uno
tiene servicios bancarios (San Pedro del Parana en el departamento de Itapua), lo que implica
un 6% de cobertura. Por el contrario, de los 19 distritos con un porcentaje de hogares pobres

menor al 10%, 16 cuentan con un punto de atencion bancaria, equivalente a 84% de cobertura.

El panel B de la misma figura presenta la distribucion de los puntos de atencion de servicios
de dinero electrénico. De forma notable la presencia del dinero electrénico en la mayoria de

los distritos del pais rompe la relacion de la barrera de acceso fisico a la inclusion financiera
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con el nivel de pobreza. En esta Figura, se puede observar que el acceso fisico a servicios
financieros se amplia significativamente con el dinero electrénico, pasando a una cobertura de

245 distritos con puntos de atencion de dinero electronico de los 254 que hay en el pais.

Por la naturaleza inherentemente mavil del servicio, su disponibilidad se extiende mas alla de
los puntos de atencion, pudiendo realizarse transacciones diversas desde el teléfono en
cualquier lugar con cobertura de telefonia movil. Como fue sefialado Paraguay contaba con un
nivel de penetracion de telefonia mévil de los méas altos de la region, el 96% en 2016; vy el
81.8% de la poblacion utilizaba un teléfono movil con datos de 2015 (Alliance for Financial
Inclusion, 2019).

Ademas de extender los servicios financieros hacia las zonas con mayores niveles de pobreza,
el dinero electronico puede mejorar la dimension de calidad de la inclusion financiera, al
reducir el costo de realizar transacciones financieras, mejorar la seguridad, y crear una
plataforma para la inclusion financiera. El acceso al dinero electrénico podria facilitar el paso
hacia el uso de otros servicios financieros. Para ello, es indispensable que el dinero electrénico
pueda utilizarse no solo para operaciones de cash-in (conversiones)/cash-out (reconversiones),
sino también para pago de facturas de servicios, pago en comercios y transferencias de
empresas 0 gobierno a personas (como ya ocurre en Paraguay) y en Gltima instancia para el

ahorro y el crédito.

Por ejemplo, los programas de transferencia para familias vulnerables Pytyvd y Nangareko que
fueron pagados a los beneficiarios en cuentas de dinero electronico ampliaron
significativamente el uso de estas cuentas y familiarizaron a un importante porcentaje de la
poblacién con las mismas. Sin embargo, la funcionalidad limitada de estas cuentas de nueva
creacion no permitio a los destinatarios usar la billetera mévil para guardar dinero o realizar

transferencias, situacion que puede limitar el vinculo entre el dinero electrénico y el ahorro.
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Figura 6. Pobreza y puntos de atencion bancaria y de dinero electrénico

Panel A: Porcentaje de hogares pobres por distrito y sucursales bancarias
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Panel B: Porcentaje de hogares pobres por distrito y puntos de atencion dinero
electronico

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del Banco Central del Paraguay, del Censo Nacional de Poblacion
y Viviendas 2012 y de la cartografia digital del Instituto Nacional de Estadistica (INE) de Paraguay
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Con datos de marzo de 2021, la operacion que represento el mayor monto transado con dinero
electronico en Paraguay fue la de cash-out (37% del total transado), seguida de cash-in
(31%), y giros nacionales (13%). Los envios a billeteras, pago de facturas y pago en
comercios se encontraron por debajo del 10% individualmente.

Estos datos muestran que existe espacio para que la educacion financiera informe a las
personas de los otros usos del dinero electronico, mejorando la vinculacion entre uso de
dinero electronico e inclusion financiera. Aunado a lo anterior, es necesaria una modificacion
de la regulacion que permita recibir depésitos y generar intereses a las billeteras electronicas
para lograr extender el uso del dinero electronico al ambito del ahorro, y en Gltima instancia

de otros productos financieros.

Tratando de profundizar en la relacion del uso de dinero electronico y la pobreza, en la Figura
7 se muestra el monto de dinero electrénico transado y el nimero de transacciones realizadas,
por cada uno de los tipos de operaciones. Estas variables se relacionan con el porcentaje de
hogares pobres por distrito. EI color de sombreado de los distritos esta relacionado con el
nivel de pobreza (un sombreado mas oscuro implica que el distrito tiene un mayor nivel de
pobreza), mientras que el tamafio de las burbujas esta relacionado con el monto de dinero
electronico transado o el nimero de transacciones realizadas (burbujas mas grandes implican

que el monto transado fue mayor o que se realizaron mas transacciones).

Como cabria esperar, en los distritos con menor incidencia de pobreza, los montos transados
son mayores (lo que se observa como burbujas mas grandes en distritos sombreados con color
mas claro). Lo mismo sucede con el nimero de transacciones realizadas. Sin embargo, esta
relacién es menos marcada para el pago de facturas y pago en comercios (Paneles Dy E), ya
que, a diferencia de lo que se observa en los Paneles A, By C, el nivel de pobreza no parece
guardar relacion con el tamafio de las burbujas. Por tanto, el dinero electrénico tendria un
enorme potencial para lograr la inclusion financiera de la poblacion més pobre, en especial,
para ciertos tipos de operaciones realizadas con dinero electronico. Este resultado debe ser

contemplado en las politicas de inclusion financiera dirigidas a la poblacion méas vulnerable.
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Figura 7. Pobreza y servicios de dinero electrénico

Panel A: Cash-in
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Panel C: Giros nacionales
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Panel E: Pago en comercios
Monto total
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del Banco Central del Paraguay, del Censo Nacional de Poblacién y Viviendas 2012 y de la cartografia digital del
Instituto Nacional de Estadistica de Paraguay.
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Por otro lado, cabe subrayar en términos de accesibilidad fisica, que el acceso a servicios
financieros se ha complementado en Paraguay mediante las cooperativas de ahorro y crédito,
mismas que tienen un rol muy importante en la oferta de servicios financieros y una mayor
presencia comparada con los bancos. De acuerdo con la Encuesta de Inclusién Financiera
2013, el 19 por ciento de adultos en Paraguay tiene una cuenta en una cooperativa, mientras
que solo 12% tiene una cuenta en un banco. Segun esta misma encuesta, las cooperativas y
los proveedores de dinero mdvil en 2013 ya incluian al 40% de la poblacion paraguaya,
cumpliendo un rol Gnico en la inclusién financiera del pais. Para el caso de los préstamos, las
cooperativas eran ademas la principal fuente de crédito formal para los consumidores (13%
frente al 8% de los bancos) segun esta base de datos (Banco Mundial y First, 2014).

Dada la importancia de las cooperativas en la inclusion financiera en Paraguay,
complementamos el analisis geoestadistico con informacidn de las cooperativas, comparando
su importancia con la de los bancos, por region. En la Figura 8 se observa que en tres de las
cuatro regiones del pais (central, este y sur), es mayor el porcentaje de adultos que tiene una
cuenta en una cooperativa, comparado con el porcentaje de adultos que tiene una cuenta en
un banco. Como se mencion0 anteriormente, la region noroeste del pais tiene una menor
cobertura bancaria, y, sin embargo, en esta regién son mas las personas que tienen cuentas
en bancos que en cooperativas. Esto genera un espacio de oportunidad para la inclusién
financiera de las personas que viven en esta region, mediante servicios alternativos como

dinero electrénico.

Concluimos el analisis geoestadistico de la inclusién financiera y la pobreza subrayando que
el dinero electronico aminora una de las principales barreras a la inclusion financiera, la
accesibilidad fisica. Esto se logra ademas para los sectores mas pobres de la poblacion,

rompiendo la relacion entre inclusion financiera y pobreza.
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Figura 8. Porcentaje de adultos con cuentas en cooperativas y bancos
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Fuente: Elaboracion propia con base en datos del Banco Mundial (2014).

6. Principales hallazgos y recomendaciones

El presente documento tuvo como objetivo analizar los efectos de las regulaciones de dinero
electrénico en la inclusion financiera de Paraguay. Para cumplir con nuestro objetivo, y
teniendo en cuenta los datos e informacién disponibles, realizamos tres ejercicios empiricos:
i) analisis temporal de las cuentas de dinero electronico y proyecciones; ii) analisis de
regresion probit para evaluar los efectos del indice Regulatorio de Dinero Electrénico en la
inclusion financiera en base a las caracteristicas sociodemograficas de la poblacion; vy iii)
analisis geoestadistico de la relacién entre la accesibilidad fisica, el dinero electrénico, y la
pobreza. A continuacion, enumeramos los principales resultados obtenidos de cada ejercicio,

asi como las principales recomendaciones que emanan de cada uno de ellos.
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Evolucion Temporal Cuentas Dinero Electronico

= EIl principal resultado que se obtiene de este analisis es que el Reglamento, su
modificacion y los programas sociales Nangareko y Pytyvd promovieron el uso de
las cuentas de dinero electronico en Paraguay, y por ende a la inclusion financiera, en
especial de la poblacion vulnerable. Particularmente, los programas de transferencias
monetarias en cuentas de dinero electronico para aminorar el impacto negativo de la
pandemia Covid-19 a poblacion vulnerable habrian tenido un rol importante en el

crecimiento de las cuentas de dinero electronico y en la inclusion financiera.

= Son varias las economias de la region latinoamericana que han utilizado programas
sociales de transferencias a grupos vulnerables para paliar en parte los efectos de la
pandemia (Cejudo et al., 2020). Esta situacion ha resultado en que gran parte de la
poblacion tradicionalmente excluida haya pasado a estar incluidos mediante una
billetera electronica o una cuenta bancaria. Pero, tener una cuenta o un producto
financiero digital no significa usarlo o usarlo de forma apropiada (Awanis y Mwaniki,
2020).

Indice Regulatorio de Dinero Electrénico e Inclusion Financiera

= Este ejercicio permitio analizar, por un lado, las distintas dimensiones que conforman
la regulacion de dinero electrénico y el estado de las mismas, y por otro, la relacion
de la regulacion con la inclusion financiera y las caracteristicas socioeconémicas de

la poblacion.

= En primer lugar, en cuanto a las dimensiones de la regulacién, observamos que
Paraguay presenta el valor mas alto en la Red de Agentes. Como ha sido sefialado a
lo largo de este documento Paraguay contaba con una amplia red de operadores y una
poblacion joven altamente familiarizada con el uso de la telefonia movil y la
adquisicion de tiempo aire, elementos que resultaron ser claves para el uso del dinero
electrénico. Aunado a esto, la completa regulacion de estos operadores sentaba las

bases para una mayor confianza en el uso de este medio electronico.

= A esta dimension le siguieron, las dimensiones de Autorizacion, Limites

Transaccionales, Proteccién al consumidor y Conozca a su cliente. La menor
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puntuacién se obtiene en el Entorno de infraestructura e inversion, donde a la fecha
la interoperabilidad forma parte de la agenda mas activa del BCP para lograr que esta

sea completa.

= Todas estas dimensiones y el estado de estas deberian marcan la hoja de ruta para
fortalecer la regulacion del dinero electronico. Ahora bien, la implementacion y
efectos del marco regulatorio en cada una de sus dimensiones no necesariamente

seran iguales para todos los segmentos de la poblacion.

= Es probable que una regulacion KYC con requisitos claros y que no sean excesivos
beneficiara méas a quienes tienen dificultad en obtener documentacion; asimismo, una
regulacién que incentive el crecimiento de la red de agentes beneficiara mas a quienes
viven en zonas alejadas o rurales; también, una regulacién que logre interoperabilidad
del dinero electrdnico con otros sectores para lograr, por ejemplo, el pago de servicios
de luz, agua, etc. con dinero electronico, beneficiara mas a las mujeres, quienes en
promedio se dedican mas a la gestion del hogar y por lo mismo tienen menor

disponibilidad de tiempo para salir a realizar pagos y tramites.

= Por tanto, la elaboracion de estudios de linea de base y andlisis de datos de oferta,
ambos con datos desagregados por grupos de poblacion, serian un insumo valioso
para realizar diagnosticos y definir problemas y grupos prioritarios en términos de
inclusion financiera; asi como para realizar el seguimiento de las necesidades de cada

grupo de poblacion a la luz de las distintas medidas regulatorias.

= En segundo lugar, el anélisis empirico mostro, por un lado, que la probabilidad de
tener cuenta de dinero electronico aumenta con la edad -- aunque disminuye
posteriormente --, la educacion superior, el ingreso, y el percibir ingresos laborales.
Asi, al igual que ocurre con las brechas en la inclusién financiera de los productos
tradicionales, las vulnerabilidades y brechas socioeconémica explican en gran medida

la exclusion financiera.

= Notablemente, este analisis muestra que el género no afecta a la probabilidad de tener
una cuenta de dinero electronico. Alin mas, la regulacion habria tenido un efecto

positivo en disminuir la brecha de género de la inclusion financiera de las mujeres de
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menores ingresos. Especificamente, existe una mayor probabilidad de tener una
cuenta de dinero electronico para las mujeres mas pobres debido a la regulacion de
dinero electrénico emitida por el BCP, siendo este uno de los hallazgos principales

del documento.

= No fue posible analizar los efectos particulares de la regulacion en la poblacion en
areas rurales y en la que trabaja en el mercado laboral informal debido a la
disponibilidad de datos. A futuro se recomienda recoger esta informacién, en la
medida que ello serviria de base para el desarrollo de un marco regulatorio de dinero
electronico aun mas inclusivo, y flexible a los retos que se vayan identificando para

cada grupo.

Analisis Geoestadistico del Dinero Electronico

= El principal resultado de este analisis es que el dinero electronico aminora la barrera
de la accesibilidad fisica, y aln mas, rompe en gran parte esta barrera para las zonas
mas pobres. Este sin duda es otro de los principales hallazgos de este estudio, y uno
de los logros de las medidas regulatorias en Paraguay de dinero electrénico. Las zonas
con mayor densidad de poblacién y con mayores ingresos estaban atendidas en
términos de puntos de acceso mediante sucursales bancarias y cooperativas. El dinero
electronico extendio la accesibilidad fisica a las zonas de menor densidad de

poblacion e inclusién financiera en términos de accesibilidad fisica.

= La accesibilidad fisica es una de las principales barreras a la inclusion financiera, y
el dinero electrénico ha mostrado ser eficaz para solventarla como han mostrado ya
varios estudios (Roa et al., 2017). Otras barreras sin embargo hay que abordar, como
se indica al final de este documento, que garanticen el uso y no solo la tenencia de un

producto financiero.

7. Conclusiones y consideraciones finales

A la luz de los resultados de los ejercicios realizados en este documento nuestra principal
conclusion es que la regulacion del dinero electrénico fue fundamental para promover la
tenencia de productos financieros digitales en poblaciones vulnerables, como es el caso de

las mujeres de menores ingresos. Ademas, la regulacion dio lugar a una mayor accesibilidad
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fisica a las zonas mas pobres y menos atendidas financieramente, en especial para los
servicios de envio de remesas nacionales y operaciones de retiro y depoésito. Los programas
de transferencias monetarias para paliar los efectos de la pandemia fueron un canal clave para
estos logros, asi como la familiaridad y penetracién de la telefonia maévil en Paraguay previas

a la regulacion.

De nuestro andlisis de las medidas implementadas, queda claro que el modelo de regulacion
de Paraguay se ha basado en el conocimiento de las necesidades y retos de la poblacién, asi
como la comunicacion con los distintos actores. Dados los hallazgos de este estudio
sugerimos que este modelo de implementacion siga siendo la base de las futuras medidas e
iniciativas de dinero electrénico dirigidas a lograr una mayor inclusién financiera por medio
de otros productos como el ahorro y el crédito (Tondo, 2018). Para ello sera importante
atender a las distintas dimensiones de la regulacion, e incidir en aquellas mas débiles como
es el caso de la falta de interoperabilidad o los procesos de KYC dada la falta de identificacién
de gran parte de la poblacién. La flexibilidad, adaptabilidad, y segmentacién de la propia

regulacion sera la clave.

En ese sentido, insistimos en la necesidad de recoger informacion desagregada por grupos de
poblacion sobre el uso apropiado de los productos y servicios financieros. La tenencia de un
producto financiero no es una medida adecuada de la inclusién financiera, como bien ha
mostrado la inactividad de las cuentas basicas y cuentas tradicionales en Paraguay. Como ya
han mostrado varios estudios la inclusion financiera debe conceptualizarse y medirse en
términos del uso apropiado de productos financieros que se adapten a las necesidades de los
usuarios y se traduzcan en un mejor bienestar financiero y una mayor resiliencia (Cardenas
et al., 2020; Ladha et al., 2020).

Por todo ello, una de las principales conclusiones es seguir promoviendo la creacidn de bases
de datos para poder tener medidas que permitan realizar los mecanismos de monitoreo y
evaluacion de las distintas intervenciones asociadas al dinero electrénico. Estos procesos han
resultado ser elementos primordiales para la adecuada implementacion de las estrategias

nacionales de inclusion y educacién financiera (Grifoni et al., 2020).
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Consideraciones finales: Dinero electronico un enfoque multidimensional

Terminamos este documento explicando la importancia a futuro de considerar el enfoque

multidimensional de barreras de oferta y demanda indicado en la introduccién de este

documento. En base a los hallazgos encontrados en nuestro analisis de la regulacion de dinero

electrénico, sefialamos algunos elementos claves a considerar en futuras regulaciones e

intervenciones de inclusién financiera a través de medios electrénicos.

Del lado de las barreras de oferta, el hecho de poder abrir y utilizar la billetera
electrénica de forma remota para una variedad de servicios altamente demandados
por la poblacién excluida, junto con la necesidad de no tener que rellenar largos
formularios al poder abrir el servicio de forma remota y sencilla, aminoraron no solo

las barreras de accesibilidad fisica, sino también las de elegibilidad.

Con relacion a la elegibilidad, la Encuesta de Inclusion Financiera de 2014 mostraba
como esta era una barrera importante para la tenencia de una cuenta de ahorro; en
concreto, se hacia referencia a la burocracia y dificultad para obtener una cuenta,
siendo esta la tercera barrera en importancia junto con el costo de los servicios. El
hecho de que gran parte de la poblacion no cuente con una identificacion oficial puede
hacerles no elegibles para la mayor parte de productos financieros, y es por ello que
seran necesarios métodos de identificacion alternativos y mas laxos para estos

segmentos.

Del lado de la barrera de accesibilidad econémica para la inclusion financiera, la
entrada de nuevos actores y la mayor competencia podrian haber disminuido los
costos de ciertas transacciones financieras. En el caso del envio de remesas nacionales
los costos disminuyeron significativamente comparados con los costos asociados al

envid mediante empresas de transporte.

Sin embargo, el costo asociado al servicio de dinero moévil sigue siendo superior al
uso de canales tradicionales para algunos tipos de operaciones. Por ejemplo, el retiro
de efectivo de una cuenta de dinero electrénico tiene un costo asociado de 4% sobre
el monto retirado, mientras las tarjetas de débito bancarias permiten cierto nimero de

retiros de efectivo sin costo. Es asi que, con informacion de 2017, los costos de envio
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de transferencias y de adquisicion de tarjeta por dinero electronico de Paraguay eran
de los més altos de la region segin muestra el estudio de Roa et al. (2017). Como
ocurria en el caso de los productos tradicionales, la accesibilidad econémica es la
asignatura pendiente para la inclusién financiera en este pais (Roa y Carvallo, 2018;

Roa y Villegas, 2021) independientemente del producto financiero.

= Teniendo en cuenta los niveles de pobreza y desigualdad que persisten en Paraguay,
sera necesario desarrollar iniciativas y regulaciones que logren disminuir los costos
de los servicios financieros, junto con politicas que reduzcan las vulnerabilidades
socioecondmicas que afectan a gran parte de la poblacion, como son la informalidad

laboral, en especial para la mujer.

= Ahora bien, dada la experiencia con las cuentas bésicas, es importante en el caso de
Paraguay ahondar no solo en ofrecer productos gratuitos, si no en disefiar productos
que atiendan a las necesidades propias de los grupos vulnerables, como la
irregularidad de su ingreso y sus ahorros, asi como dar los incentivos adecuados a los
intermediarios financieros para que sea rentable ofrecerlos. A diferencia de las
billeteras electronicas, las cuentas basicas no aplican ninguna comision, con lo cual

es necesario nivelar esta situacion (Tondo, 2018).

= Del lado de las barreras de demanda, la educacion financiera y la educacion digital
seran prioritarias para que la inclusion financiera a través de medios digitales sea de
calidad, y por ende se traduzca en un mayor bienestar financiero y una menor
vulnerabilidad (Atkinson y Messy, 2012). En el caso de la educacion financiera, el
estudio de Roay Villegas (2021) utilizando la encuesta de capacidades financieras de
la poblacion paraguaya en 2017, muestra que la educacion financiera de la poblacion
en general es baja, y que la educacion financiera afecta negativamente al ahorro y al
uso de productos financieros formales, y de forma positiva al uso de dinero

electrénico.

= Es esencial entonces continuar con la implementacion de estrategias e iniciativas de
educacion financiera, siguiendo las directrices recogidas por los organismos
internacionales que lideran estos temas en base a experiencias exitosas: programas

segmentados para los distintos grupos de poblacidn, incluir la educacion financiera
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en el curriculo escolar, definir estrategias nacionales de educacién financiera, solo

por citar solo algunos (Grifoni et al., 2020).

= Mencidn aparte son los sesgos de comportamiento que surgen con el uso de medios
digitales e inciden de forma negativa en su uso. Varios estudios ya han mostrado
como se pueden tomar decisiones financieras (y otras) menos convenientes con
teléfonos inteligentes, como son el sobreconsumo y el sobreendeudamiento (Karlan
et al. 2016; Benartzi y Lehner, 2015; Lusardi, 2017). Al igual que ocurre con los
sesgos de comportamiento de los productos tradicionales, la educacion financiera
debe brindar los mecanismos para considerar los mismos y lograr promover

comportamientos financieros saludables (Roa y Vergara, 2018).

= Jgual de importante son las habilidades digitales, en especial para las personas de
mayor edad dado su menor uso, familiaridad y por ende confianza en las mismas. La
falta de estas habilidades puede convertirse en una importante barrera para la
inclusion financiera si no se atiende mediante los programas oportunos para promover
las mismas. En un trabajo reciente, sobre el uso del dinero electronico para promover
la inclusién financiera de la mujer, Arnold y Gammage (2019) muestran como el
menor nivel de habilidad digitales de las mujeres ha sido un impedimento en muchas
intervenciones dirigidas a promover el ahorro formal de las mujeres. Aln mas, existen
en muchos casos normas sociales que incluso prohiben o donde esta mal visto que las

mujeres usen un celular.

Un mensaje clave de este trabajo, asi como del enfoque de barreras de la inclusion financiera
mencionado arriba, es la necesidad de programas multidimensionales que atiendan a los
distintos obstaculos que minan la inclusion financiera oportuna y de calidad. Dado que los
recursos econémicos y humanos son escasos, las estrategias nacionales que centralizan los

esfuerzos de los distintos actores para promover el uso del dinero electrénico seran claves.

8. Lineas de accidn a partir de los hallazgos del estudio

A partir de los principales hallazgos del documento definimos cinco lineas de accion
prioritarias que deben realizarse para promover el uso del dinero electronico como medio

para alcanzar una mayor inclusion financiera efectiva y de calidad de la poblacidn paraguaya.
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Linea de Accion 1. Regulacién Multidimensional y Flexible Basada en la

Evidencia

= Las distintas dimensiones del indice regulatorio del dinero electrénico y el estado de
estas deberian marcan la hoja de ruta para fortalecer la regulacion del dinero
electronico, siguiendo las directrices que con detalle se indican en la seccion 4.1. 'Y
en especial, aquellas dimensiones que presentan menores valores deberian
fortalecerse como son la Autorizacién, los Limites Transaccionales, y sobre todo el
Entorno de Infraestructura. Respecto a esta Ultima, la interoperabilidad debe ser
primordial en la agenda regulatoria, como ameritan los esfuerzos del BCP para lograr

que esta sea completa.

= Debe tenerse en cuenta que la aplicacién del marco regulatorio en cada una de sus
dimensiones, asi como el efecto que puede tener este sobre el uso del dinero
electronico no necesariamente serd el mismo para todos los segmentos de la

poblacion.

= El conocimiento de los distintos segmentos poblacionales, sus necesidades y retos, y
como estos evolucionan en el tiempo, ademas de la comunicacion regular con los
distintos actores publicos y privados, deben seguir siendo los cimientos sobre los que

se definan los marcos regulatorios del dinero electrénico.

= Dadas las distintas caracteristicas de la poblacion en Paraguay en términos
socioeconomicos, localidad donde residen, tenencia de documentos de identificacion,
por citar algunos, la regulacion debe seguir un modelo de flexibilidad que atienda y

considere a los distintos grupos.

Linea de Accion 2. Desarrollo de Programas de Educacion Financiera Digital

= Dada la escasa o nula familiaridad de gran parte de la poblacién paraguaya en el uso
de canales y productos financieros digitales -- en especial aquellos recién incluidos a
través de programas sociales -- es imperioso que de forma paralela se implemente

programas de educacion financiera. Con ello se ha de buscar asegurar el buen uso de
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los productos y canales digitales, asi como la toma de decisiones financieras
saludables al utilizar estos productos que no pongan en riesgo la situacion financiera
y economica de las personas mas vulnerables.

= De igual forma, para los ya incluidos, es importante considerar que la tenencia de un
producto financiero digital no significa estar incluido de forma apropiada. Es por ello
que también son necesarios programas de educacion financiera para la poblacién ya
incluida que fomenten el conocimiento de los productos y canales digitales que mejor
se adaptan a sus necesidades, el habito de comparar productos e instituciones, y en

general eviten decisiones no saludables.

= En este contexto, se ha acufiado el concepto de educacion financiera digital, que en
general se define como la aplicacion de educacion financiera y educacion digital para

promover el uso y el uso adecuado de los servicios financieros digitales.

= Uno de los principales canales para proporcionar educacion financiera en la
actualidad son los medios digitales, como las Apps, tabletas, videos, videojuegos, por
mencionar algunos. Estos canales se basan en gran parte en la economia del
comportamiento y han mostrado ser muy Utiles para promover comportamientos
financieros saludables de forma intuitiva y ludica, incluyendo poblaciones

vulnerables. De ahi la importancia de tenerlos en cuenta a futuro.

= Dados los distintos perfiles socioeconémicos y demograficos de la poblacion sera
necesario el desarrollo de programas de educacion financiera digital por segmento de
poblacion. Esta accion es fundamental para garantizar el éxito de los programas, ‘un

traje no vale para todos’.

Linea de Accion 3. Datos desagregados y estudios de lineas de base: Segmentar

= La elaboracion de estudios de linea de base y anélisis de datos de oferta, ambos con
datos desagregados por grupos de poblacion, son un insumo valioso para realizar
diagnosticos de los retos y necesidades de cada grupo de poblacion a la luz de las
distintas medidas regulatorias, asi como para poder evaluar y monitorear el impacto

de las distintas intervenciones. Es por ello que este tipo de metodologias deben seguir
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llevandose a cabo de manera regular como se ha hecho hasta ahora, pero de forma
aun mas desagregada.

= Dado que las personas que residen en areas rurales y aquellas que trabajan en la
informalidad permanecen en gran medida excluidas del sector financiero en
Paraguay, a futuro se recomienda recoger informacion sobre la tenencia y uso de
productos financieros de estas personas para identificar sus necesidades y
oportunidades. Todo ello permitira definir los marcos regulatorios que mejor se

adapten a las mismas.

= En cuanto al monitoreo y evaluacion, es primordial contar con bases de datos que
permitan evaluar de forma rigurosa los efectos de las regulaciones de dinero
electronico y medidas asociadas en el uso efectivo de las cuentas de dinero

electroénico.

= Una metodologia que ha sido especialmente solida para ello es la de experimentos
naturales (Roa et al., 2021). Para aplicar esta metodologia principalmente sera
necesario contar con datos temporales con la mayor frecuencia posible que
proporcionen informacion del nimero de cuentas y monto transado de las cuentas de
las distintas entidades financieras que operan en Paraguay (bancos, cooperativas,

operadores y asociaciones entre ellas de darse el caso).

Linea de Accidn 4. Extender el Uso de Dinero Mévil a otros Productos

Financieros

= Otra linea de accion prioritaria es extender el uso de dinero mévil para el ahorro, de
forma que las billeteras electronicas acepten depdsitos y sean capaces de generar
intereses como ya ocurre en otros paises de la region (Alliance for Financial
Inclusion, 2019). Para ello sera prioritario entender las necesidades de la poblacion y
de los distintos segmentos en cuanto al ahorro para que estas cuentas no queden
inactivas, y en base a ello definir las regulaciones adecuadas para garantizar su buen

uso.



m El Dinero Electronico: El camino hacia una mayor inclusion financiera en Paraguay

= De igual modo se deben desarrollar marcos regulatorios que promuevan el uso de los
medios digitales para otros productos financieros mas complejos como son los
seguros y el crédito, garantizando tanto el buen uso del lado de la demanda como los
incentivos del lado de la oferta para ofrecerlos a la poblacion, en especial los mas

vulnerables.

= Es ineludible que la extension del dinero mdvil a otros productos financieros mas
complejos debe ir acompafiada de politicas de proteccién al usuario financiero, de
programas de educacién financiera y de las habilidades digitales, manteniendo un
enfoque de los programas por segmento poblacional como se menciona en las otras

lineas de accion y que por su importancia no podemos dejar de resaltarlas de nuevo.

= Del lado de la proteccion al usuario, es sustancial que se mantenga un enfoque
segmentado que contemple a la poblacion vulnerable y los potenciales riesgos que
conlleva el uso de medios electronicos, asi como un disefio claro y completo de la

ruta de reclamo (Magnoni et al., 2019).

= De igual modo, los marcos regulatorios que extiendan el uso de productos financieros
digitales deben preservar el enfoque de proporcionalidad entre riesgos y beneficios

de la inclusién financiera digital, en especial en el caso del crédito.

Linea de Accion 5. Enfoque Integral de Barreras a la Inclusion Financiera Digital

= Ademas de las barreras que se abordan en este documento, existen otras barreras de
oferta y demanda que, aungue no se derivan de nuestros hallazgos, deben tenerse en

cuenta.

= La accesibilidad econémica y elegibilidad de los productos financieros digitales es
una asignatura pendiente en Paraguay. Tanto del lado de los costos y tarifas de los
productos financieros digitales, como del lado de los documentos, colaterales y
requisitos para acceder a un producto financiero digital, se deben considerar marcos
regulatorios que aminoren estas potenciales barreras sin poner en riesgo la estabilidad

del sistema financiero (Roa, 2016).
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Dado que las vulnerabilidades socioeconémicas determinan en gran parte el uso de
productos financieros formales en Paraguay, es importante que se lleven a cabo
politicas sociales que de forman transversal a las intervenciones de inclusion
financiera traten de abordar los problemas de pobreza y desigualdad que persisten

para gran parte de la poblacion en Paraguay.

Promover las habilidades digitales de la poblacion para que la falta de estas no se
convierta en un obstaculo para el uso de los productos y canales financieros digitales.
A pesar de las ventajas que traen estas innovaciones si no se cuentan con habilidades
para su conocimiento y buen uso, su introduccién en especial para poblaciones

vulnerables puede traducirse en exclusion financiera digital.

Garantizar un costo asequible de los medios digitales per se -- uso de datos de internet
y telefonia movil, y costo de uso de los dispositivos mdviles -- para todos los
segmentos de poblacidn; asi como la infraestructura para su uso, en especial en areas

remotas.
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Anexo 1

La tabla Al presenta los resultados de la regresion realizada de un modelo probit para
determinar la relacidn entre el uso de dinero electronico, las variables sociodemograficas y
el IRDM.

Tabla A 1. Resultados de la estimacion de un modelo Probit para la tenencia de dinero

electrénico
Tiene cuenta de dinero
electrénico
Mujer -0,0848
(0,215)
Edad 0,0399**
(0,0183)
Edad al cuadrado -0,000569***
(0,000211)
Educacion (categoria base: Primaria)
Secundaria 0,176
(0,133)
Universitaria o superior 0,313*
(0,186)
Quintil de ingresos del hogar (categoria base: ler quintil-méas
pobre)
2do quintil 0,433
(0,322)
3er quintil 0,837***
(0,309)
4to quintil 0,647**
(0,293)
5to quintil (més rico) 0,654**
(0,293)
Es parte de la fuerza laboral® -0,136
(0,159)
No recibe ingresos laborales -0,527***
(0,152)
No es posible conseguir fondos de emergencia 0,120
(0,119)
Ahorr6 ultimo afio 0,371***
(0,124)

Recibio remesas 1,043%%*
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(0,122)
Envio remesas 1,106***
(0,142)
Pago regularmente facturas ultimo afio 0,184
(0,132)
Interacciones del IRDM
IRDM x Mujer x ler quintil 0,00845*
(0,00447)
IRDM x Mujer x 2do quintil 0,00599
(0,00433)
IRDM x Mujer x 3er quintil -0,00298
(0,00420)
IRDM x Mujer x 4to quintil 0,00284
(0,00387)
Constante -2,414***
(0,472)
N 993

Notas:  (a) Fuerza laboral o poblacidn activa es el grupo de personas actualmente empleadas mas el nimero de personas

desempleadas que buscan empleo.



