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La inclusién financiera es el proceso de integracién de
los servicios financieros a las actividades econémicas
cotidianas de la poblacién, lo cual puede contribuir
al crecimiento econémico en la medida en que permi-
ta reducir los costos de financiacién y transaccién, y
ofrezca un manejo seguro y eficiente de los recursos,
tanto para los hogares como para las empresas. La
medicién de la inclusién financiera abarca diferentes
dimensiones del acceso y uso de productos finan-
cieros por parte de hogares y empresas. Algunas de
estas dimensiones han sido exploradas en ediciones
pasadas de este Informe Especial.

Con el fin de complementar el anélisis presentado en
la Gltima edicidn, este Informe aborda la evolucion en
el tiempo de diferentes aspectos regionales y locales
de la profundizacién financiera y el acceso a servicios
financieros en Colombia. Para este fin, se emplea
informacién sobre cartera de crédito y captaciones
a nivel de municipio publicada trimestralmente por
la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC)
para el periodo comprendido entre 2006 y 2018. Esta
informacién se complementa con las estimaciones de
valor agregado (PIB) a nivel municipal publicadas
por el DANE con el fin de servir como variable de
escala.

Con base en la informacién disponible se constru-
yen dos indicadores de profundizacién financiera a
nivel municipal que conforman el objeto de andlisis
del Informe: cartera total como proporcién del valor
agregado, y captaciones totales como proporcién del
mismo valor.

En primera instancia, este Informe estudia la evo-

*Los autores son miembros del Departamento de Estabilidad
Financiera. Las opiniones no comprometen al Banco de la
Republica ni a su Junta Directiva.

lucién en el tiempo de las caracteristicas mas so-
bresalientes de la presencia de los establecimientos
de crédito a nivel local en Colombia a partir de los
indicadores agregados y promedios. Un patrén que
emerge de este andlisis es la vasta disparidad regio-
nal en el acceso a servicios financieros. A partir de
lo anterior se presenta un andlisis de la distribucién
municipal de los indicadores y de su evolucién re-
ciente. Finalmente se ofrecen algunas observaciones
sobre aquellas unidades geograficas cuyos indicado-
res toman los valores mas extremos de la distribucién
nacional.

1 Evolucion de la profundizacion financiera
a nivel local

Como consecuencia de los esfuerzos de politica pa-
ra promover la inclusién financiera, los programas
disefiados con el fin de aumentar la cobertura y la
tenencia de productos financieros por parte de la po-
blacién (por ejemplo, el programa de Banca de las
Oportunidades administrado por Bancoldex) y del
desarrollo econémico, la profundizacién financiera
agregada en Colombia ha crecido de manera secular
en los tltimos afios. Como se observa en el Grafico 1,
tanto la cartera agregada como las captaciones to-
tales mantuvieron una tendencia creciente durante
el periodo comprendido entre 2006 y 2018. Hacia el
final de este dltimo afio, estos indicadores ascendie-
ron a 59% vy 47% respectivamente, duplicando los
registros observados doce afios atras (27% y 28%).
En la actualidad, la profundizacién financiera de la
economia colombiana se asemeja a la observada en
Rusia, Bosnia, Ecuador o El Salvador!.

El crecimiento de la profundizacién financiera, me-
dida como cartera sobre PIB, también es evidente al
analizar los mapas presentados en el Gréafico 2: entre
2006 y 2018 se observa, en general, una migracién

1Hacia adelante, la informacién de profundizacién financiera a
nivel nacional se toma de International Monetary Fund (2019).
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Grafico 1: Indicadores agregados de profundizacion finan-
ciera
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) y DANE.

hacia tonalidades mas oscuras, lo que indica que la
profundizaciéon ha sucedido para la mayor parte de
los municipios del pais. Sin embargo, en el Grafico 3
no se observan aumentos generalizados del acceso a
productos de ahorro a nivel municipal.

El Grafico 4 presenta el promedio nacional de los
indicadores de profundizacién financiera locales, en
éstos se evidencia la tendencia creciente en la pro-
fundizacién de productos de crédito y la estabilidad
en los de ahorro. Sin embargo, es evidente que tan-
to el nivel de los indicadores como la velocidad a la
que han aumentado en el periodo reciente es mu-
cho menor en el caso de los promedios municipales.
Esta observacién apunta a una caracteristica funda-
mental de la profundizacién financiera en Colombia
que también emerge de los mapas analizados en los
Graficos 2 y 3: la vasta heterogeneidad regional y la
concentracién de alta profundizacién en un nimero
relativamente limitado de unidades geograficas.

2 La heterogeneidad regional de la profun-
dizacion financiera

Los Gréaficos 5 a 8 presentan diferentes ejercicios pa-
ra medir la dispersién municipal de la profundizacién
financiera en Colombia. En primer lugar, los Grafi-
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Grafico 2: Cartera sobre PIB a nivel municipal en percen-
tiles histéricos
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) y DANE. 2
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Grafico 3: Depdésitos sobre PIB a nivel municipal en per-
centiles histoéricos
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3 Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) y DANE.
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Grafico 4: Promedio simple de indicadores profundizacion
financiera a nivel municipal
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) y DANE.

cos 5 y 6 presentan, para cada indicador, la evolucién
en el tiempo del minimo, el maximo, la mediana, el
promedio y los percentiles 25-75 de la distribucién
municipal. Con datos a diciembre de 2018, la cartera
como proporcién del valor agregado a nivel munici-
pal en Colombia fluctia entre 0,1% (Puerto San-
tander, Norte de Santander) y 137,1% (Medellin,
Antioquia). La mitad de los municipios se encuen-
tra entre 5,7% (percentil 25 — El Charco, Narifio) y
19,1% (percentil 75 — Facatativa, Cundinamarca). A
manera de comparacién, la profundizacién financie-
ra en Puerto Santander es menor a la observada en
Mauritania, Tanzania, Irak o Ruanda. Por su parte,
el indicador de Medellin se encuentra en los niveles
de Finlandia, Austria o Alemania.

La evolucién en el tiempo de los indicadores sugiere
también que la concentracién de la profundizacién
financiera ha crecido en el pasado mas reciente, en
la medida en que el promedio ha aumentado mas
rapidamente que los otros percentiles de la distri-
bucién. Especificamente, la variacién en el tiempo
de la profundizacién financiera para los municipios
con menores indicadores ha sido casi nula, al tiempo
que los percentiles 25-75 han fluctuado en alguna
medida de manera similar al promedio.
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Grafico 5: Evolucion de la distribucion de cartera sobre
PIB
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) y DANE.

Grafico 6: Evolucion de la distribucién de depdésitos sobre
PIB
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Grafico 7: Distribucion de cartera sobre PIB
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) y DANE.

Los Graficos 7 y 8 presentan dos fotografias de la
densidad de los indicadores, tanto al principio co-
mo al final del periodo de anélisis. Del estudio de
la densidad del indicador de cartera se desprende la
conclusién de que la distribucién de la profundiza-
cién financiera se ha desplazado hacia la derecha en
el tiempo, lo cual refleja la observacién hecha an-
teriormente sobre el crecimiento de este indicador
a lo largo y ancho del pais. En el caso de la densi-
dad de los depésitos, la distribucién entre municipios
es alin mas heterogénea vy, si bien ha mejorado la
profundizacién de los municipios con los indicadores
mas bajos, la funcién de densidad ha permanecido
relativamente estable. Al tiempo, es evidente que la
distribucion de la profundizacién tiene una cola dere-
cha ancha, reflejando la concentracién de alta pro-
fundizacién financiera en unas pocas jurisdicciones
municipales.

Finalmente, en el periodo entre 2006 y 2018 la regidn
que mas masa de densidad ha ganado comprende
niveles de profundizacién financiera en cartera en-
tre 7% (comparable a Mauritania y Ruanda) y 24%
(comparable a Guinea o Uganda).
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Grafico 8: Distribucion de depésitos sobre PIB
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) y DANE.

3 Unidades geograficas extremas

En el Grafico 9 se presentan los departamentos que
mostraron reducciones en el indicador de profundi-
zacién de cartera durante el periodo analizado. Pu-
tumayo y Chocé registraron las mayores reducciones
en el nivel de profundizacién financiera, explicado
en gran medida por una disminucién en el indica-
dor de la mayoria de municipios. La Guajira, Cesar
y Boyacd se destacan a pesar de mantenerse relati-
vamente estables, debido a que la dindmica de las
capitales compensa las disminuciones de los munici-
pios mas alejados de éstas.

Grafico 9: Cartera sobre PIB de departamentos destacados
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) y DANE.
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Grafico 10: Depésitos sobre PIB de departamentos desta-
cados
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Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) y DANE.

En el otro extremo, los departamentos que presenta-
ron los mayores incrementos en el indicador de car-
tera en el periodo de anélisis fueron Amazonas, Bo-
gotd, y Vichada. Bogota fue la ciudad que registré la
mayor variacién positiva en el indicador. En 2006 el
indicador se ubicaba alrededor de 50% y en 2018 al-
canzé un nivel de 90%, lo cual refleja la importancia
de esta ciudad y la concentracién del desarrollo del
sistema financiero en la capital del pais. Por su parte,
los indicadores de cartera de Amazonas y Vichada,
impulsados por sus capitales, se ubicaban alrededor
del 10% al principio del horizonte de anélisis y ce-
rraron el 2018 en 52% y 29 %, respectivamente.

Con respecto al indicador de depésitos, los depar-
tamentos que tuvieron un menor avance fueron Pu-
tumayo, Chocé, La Guajira y Boyacéd (Gréfico 10).
Putumayo y Chocé presentan las mayores caidas en
el indicador, resultado que se profundiza al excluir las
capitales. En contraste se encuentra La Guajira, cuya
capital también registra reducciones en el indicador
de profundizacién por depbdsitos. Por otro lado, Bo-
yaca exhibe un comportamiento similar al observado
en el indicador de profundizacién por cartera.

En cuanto a los departamentos con mejor desem-
pefio en el indicador de profundizacién financiera por
depdsitos, se destacan Bogota, Guainia, Vaupés y
Amazonas. Bogotd aumenté en el periodo de andli-
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sis 54 pp cerrando 2018 en 112,2%. Los otros tres
departamentos aumentaron en promedio 25 pp, vy
tienen en comin estar ubicados en el suroccidente
del pais y presentar una baja densidad de municipios
al interior.

Finalmente, en el Grafico 11 se muestra en rosado la
distribucién geografica de los municipios que presen-
taron las peores tendencias en el indicador de cartera
y se resaltan en amarillo las capitales departamen-
tales. En este mapa se observa que los municipios
que se han profundizado en menor medida se ubican
en regiones periféricas de los centros econémicos re-
gionales. Esto explica que a nivel departamental se
resalten las bajas tendencias de profundizaciéon en
departamentos fronterizos del pais como Chocd, La
Guajira, Cesar y Putumayo. Adicionalmente, apare-
cen departamentos del interior como Boyacd que,
debido a su alta densidad de municipios, responden
menos al comportamiento de su capital y reflejan
en mayor medida la dindmica de los municipios mas
alejados.
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Grafico 11: Municipios con bajas tendencias de cartera
sobre PIB y capitales

Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) y DANE.

4 Conclusiones

La literatura econdémica ha explorado los efectos que
tiene la heterogeneidad en algunas dimensiones (por
ejemplo, la productividad regional o individual de
las firmas) sobre el desempefio de una economia en
su conjunto (ver, por ejemplo, Hsieh and Klenow
(2009)). En el caso de la productividad, la intuicién
subyacente sugiere que si las firmas o las regiones
son iguales, deberian en equilibrio mantener la mis-
ma productividad. Bajo este supuesto, cualquier dis-
torsidon que genere diferencias en productividad en-
tre regiones o entre firmas afecta negativamente el
desempeiio agregado de la economia. De esta ma-
nera, la heterogeneidad solamente estd justificada
si existen diferencias subyacentes estructurales entre
regiones o entre firmas.



Informes Especiales de Estabilidad Financiera

Una légica similar puede aplicarse a lo encontrado
en este Informe. Si bien la profundizacién financiera
en los municipios de Colombia ha crecido de mane-
ra secular, existe una vasta heterogeneidad a nivel
municipal. Esta heterogeneidad puede reflejar dife-
rencias estructurales entre los municipios (lo cual no
necesariamente tendria entonces efectos negativos
sobre el desempefio de la economia colombiana), ca-
racteristicas especificas del mercado de crédito (por
ejemplo, para obtener un crédito de tamaio signi-
ficativo una firma puede tener que desplazarse a la
capital departamental para presentar la solicitud por
exigencia del banco) o distorsiones regionales que el
proceso de inclusién financiera no ha podido resolver
de manera satisfactoria, en cuyo caso la heterogenei-
dad si podria tener efectos negativos sobre el desem-
peiio agregado de la economia. Una observacién que
tiende a favorecer este Gltimo factor es el tamaiio de
la heterogeneidad, que como se discutié se compara
al interior de la misma geografia nacional con expe-
riencias internacionales de profundizacién financiera
extremadamente diversas.

Con base en lo anterior, y con el fin de avanzar en un
proceso sostenido de inclusién financiera que contri-
buya al desarrollo econémico, hacia futuro se hace
necesario estudiar con mayor detenimiento los fac-
tores que causan la amplia heterogeneidad regional
de la profundizacién, asi como de las distorsiones a
nivel regional que requieran ser superadas mediante
acciones de politica.
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