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Resumen

Este estudio analiza los factores que determinan la adopciéon de las billeteras moéviles y otros
servicios de pago en Colombia. Se utilizan modelos de econometria espacial para evaluar la
heterogeneidad territorial usando datos departamentales, y técnicas de Machine 1.earning (Decision
Tree y Random Forest) para identificar patrones individuales a partir de microdatos. Los resultados
evidencian una alta heterogeneidad territorial, asociada a la cobertura de internet, educacion y
condiciones econémicas. A nivel individual, la adopciéon depende principalmente del ingreso, la
edad, el género y la percepcion de los individuos sobre el sistema financiero. Si bien los
productos tradicionales como la tarjeta débito presentan barreras de acceso operativas y
culturales, las billeteras moéviles muestran mayor adopcion entre jovenes con familiaridad digital
y disposicion al uso de nuevas tecnologias.
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Abstract

This study analyzes the factors that determine the adoption of mobile wallets and other
payment services in Colombia. Spatial econometric models are used to assess regional
heterogeneity using regional data, and machine learning techniques (Decision Tree and
Random Forest) are applied to identify individual-level patterns based on microdata. The
results reveal significant regional heterogeneity, associated with internet coverage, education,
and economic conditions. At the individual level, adoption is primarily influenced by income,
age, gender, and individuals’ perceptions of the financial system. While traditional financial
products such as debit card face operational and cultural barriers, mobile wallets show higher
adoption among younger users who are digitally literate and open to using new technologies.
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1. Introduccion

Las innovaciones financieras han contribuido al mejoramiento de la adopciéon de productos
financieros en la economia, dando lugar a cambios tanto en el panorama de pagos y en sus
participantes, como en los patrones de pago por parte de los usuarios (personas y empresas). La
velocidad a la cual se adoptan estas innovaciones depende tanto de su oferta por parte de los
bancos comerciales y de las empresas FinTech, como de aspectos inherentes a los usuarios'. En
Colombia, el dinamismo de las FinTech en la provision de créditos, servicios de inversion y
soluciones de pago ha registrado un crecimiento sostenido en los ultimos afios, pero su
participacion en los servicios financieros oftecidos por el sector privado contintia siendo baja”.
En efecto, la poblacién que puede realizar transacciones con instrumentos de pago diferentes
del efectivo dista mucho del total, como lo muestran las cifras de la Banca de las Oportunidades,
sobre el porcentaje de personas con al menos un producto financiero activo (77,27% en 2022,

81,96% en 2023, y 83,92% en 2024).

Este estudio provee un diagnostico de los pagos al por menor, desde el punto de vista de la
demanda (i.e., los usuarios), sobre los posibles cambios que han generado los servicios ofrecidos
por las FinTech en las preferencias de pago de la poblacién. En particular, el estudio tiene como
objetivo identificar los factores que influyen en la adopcién de servicios de pago en el contexto
local, haciendo énfasis en la heterogeneidad territorial y a nivel de usuario. El analisis contrasta
la adopcioén de billeteras moviles (servicios de pago con un alto componente tecnolégico) con

instrumentos como el cheque y la tarjeta débito.

Para estudiar la heterogeneidad territorial, se estiman modelos de econometria espacial sobre
indicadores de uso basados en depositos electronicos y cuentas de ahorros, cuyos datos se
encuentran disponibles en el Reporte de Inclusién Financiera de la Banca de las Oportunidades.
Esta medicion indirecta de los servicios de pago se debe a que no se cuenta con datos sobre

billeteras méviles ni instrumentos de pago a nivel departamental y, por tanto, los indicadores

I Las FinTech son empresas que se apalancan en la tecnologia para crear nuevos servicios financieros, como las
billeteras moviles. De acuerdo con el BIS-BCBS (2017), las empresas FinTech (acténimo de Financial Technology) son
aquellas que utilizan la tecnologfa digital para ofrecer servicios financieros innovadores, mas 4giles, accesibles y
eficientes que los modelos tradicionales de la banca. Estas empresas abarcan dreas como pagos, crowdfunding, gestion
de inversiones, seguros (insurtech), criptomonedas y neobancos. En esencia, una FinTech combina innovacion
tecnoldgica con modelos de negocio financieros para ampliar el acceso, mejorar la experiencia del usuario y reducir
costos en la provisién de servicios financieros.

2 La provision de servicios de pago FinTech en Colombia, se realiza de manera conjunta con bancos comerciales.
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mencionados se usan como proxy’. Estos indicadores se construyen con informacién sobre los
productos financieros que permiten realizar transacciones a personas y empresas, su uso cComo
proxy en las estimaciones brinda informacion sobre los factores que explican la adopcion de
tarjetas débito, cheques y billeteras moéviles. El andlisis se realiza mediante la estimaciéon de
modelos de datos panel espaciales autorregresivos (SAR) con efectos fijos utilizando indicadores
departamentales y matrices de ponderacién que representan medidas de distancia econémica

entre departamentos.

Para estudiar la heterogeneidad en las preferencias de las personas por las billeteras moéviles e
instrumentos se implementan los algoritmos de Machine Learning (ML): Decision Tree y Random
Forest, utilizando microdatos obtenidos de la Encuesta de Demanda de Inclusién Financiera,

realizada por Banca de las Oportunidades en 2022°.

El presente documento hace tres contribuciones a la literatura relacionada. En primer lugar,
incorpora elementos de localizaciéon e indicadores regionales en las estimaciones, los cuales
resultan esenciales en el estudio de los servicios de pago, que se realiza utilizando modelos de
econometria espacial. En segundo lugar, ofrece una evaluaciéon empirica sobre los determinantes
de la tenencia y el uso de billeteras moviles y de instrumentos como la tarjeta débito y el cheque,
mediante técnicas de ML para modelar relaciones no lineales de manera flexible y las cuales no
son facilmente capturadas por métodos econométricos tradicionales. El documento también
incluye una descripciéon de las tendencias recientes de los pagos al por menor en Colombia,
destacando el papel de las innovaciones financieras y los riesgos asociados (e.g. la exposicion al
fraude). En conjunto, este estudio contribuye a la labor de monitoreo que realiza el Banco de la
Republica al ecosistema de pagos local, proporcionando evidencia relevante sobre su

accesibilidad y seguridad.

Los resultados ofrecen evidencia empirica sobre las disparidades regionales al identificar las

unidades territoriales mas distantes (en términos econémicos) como las que tienen los mayores

3 En este documento se usa el término “servicios de pago” en el contexto al por menor, que es el que enmarca el
estudio. Los servicios de pago permiten a personas y empresas transferir dinero, realizar transacciones y cumplir
obligaciones de pago, sin necesidad de usar efectivo. En ese grupo se encuentran el procesamiento de transferencias
de fondos (e.g., débitos directos, transferencias de crédito, pagos con tatjeta y transferencias de dinero electrénico),
provision de cuentas y servicios de dinero electrénico, provision de servicios de monederos, adquisicién de
transacciones de pago, servicios de transferencia de dinero o valores, emision de instrumentos de pago, servicios de
iniciacién de pagos, y provision de cuentas, entre otros (ver Ehrentraud, et al., 2021).

4 Esta encuesta se realizé con la colaboracién de la Superintendencia Financieta de Colombia y el Banco de la
Republica, entre febrero y abril de 2022.



retos para ampliar la cobertura de servicios de pago. Dichas disparidades se vuelven mucho mas
pronunciadas cuando hay diferencias sustanciales en el nivel educativo de los usuarios y en la
cobertura de internet. Las fuentes de heterogeneidad individual se originan en factores
socioeconomicos como el ingreso, la edad y el sexo de los usuarios, y variables de percepcion
sobre el sistema financiero. Estos resultados, en conjunto, sefialan la necesidad de considerar
tanto la heterogeneidad territorial como a nivel de usuario para avanzar en el disefio de politicas
publicas que permitan reducir las brechas y lograr una mayor cobertura de los servicios de pago.
Para reducir estas brechas, es fundamental garantizar una mayor conectividad y mejorar los
programas de educacion financiera digital, factores clave para utilizar servicios de pago

novedosos como las billeteras moviles.

El presente documento se relaciona con cuatro corrientes de la literatura. La primera se basa en
el modelo de Davis (1989), segtin el cual el uso y las intenciones de uso de una nueva tecnologia
se identifican a partir de las percepciones de la poblacion sobre la utilidad y facilidad de uso de
la tecnologfa misma. En esta linea se ha encontrado evidencia tanto de la relevancia de las
percepciones sobre la utilidad (e.g. Chawla & Joshi, 2019) como de la facilidad de uso de la
tecnologia (e.g., Campbell & Singh, 2017; Chawla & Joshi, 2019) en la intencién de uso de las
billeteras moviles®. Otros determinantes relevantes son la edad y el género (Vasantha & Sarika,
2019; Chawla & Joshi, 2020), la educaciéon y el ingreso (Leong, Hew, Ooi & Wei, 2020), la
percepcion de riesgo y la conveniencia (Chawla & Joshi, 2019), los costos de cambio (switching
costs), la confianza, la lealtad y los habitos de los usuarios (Amoroso, Lim & Roman, 2021), la
ventaja relativa y la seguridad percibida (Mombeuil, 2020), y la ansiedad hacia las nuevas
tecnologias, la falta de conciencia sobre sus beneficios y falta de habilidades en el manejo de la
tecnologfa (ver Sharma, Mangla, Luthra & Al-Salti, 2018). Otros estudios han relacionado el uso

de las billeteras moéviles con la complejidad de la red de transferencias (ver Leon, 2021).

Este documento también se relaciona con estudios basados en el concepto del multi-homing
desarrollado por Rochet y Tirole (2003) para explicar la razén por la cual las personas portan y
utilizan una combinacién de diferentes instrumentos de pago (i.e., efectivo, cheque, y tarjetas de

crédito y débito) para maximizar su utilidad. Estos estudios han encontrado que las preferencias

5 Otras teotias de aceptacidn de tecnologias son las versiones extendidas del modelo de Davis (1989), e.g., Venkatesh
y Davis (2000), y la teorfa unificada de aceptacion y uso de tecnologia (Venkatesh et al., 2003; Venkatesh et al.,
2012).



de los usuarios por dichos instrumentos estan estrechamente correlacionadas con la edad, el
ingreso y otras caracteristicas demograficas (Stavins, 2001; Hayashi & Klee, 2003; Klee, 2000;
ver Au & Kaufmann, 2008).

En tercer lugar, este documento se relaciona con estudios sobre el efecto de las tecnologias de
pago modernas en el uso de efectivo considerando casos especificos de paises (e.g., Stavins,
2001; Hayashi & Klee, 2003; Klee, 2006; Arango, Zarate & Suarez, 2017; Martinez, 2019) o
paneles de paises (e.g., Drehmann et al., 2002; Amromin & Chakravorti, 2009; Arango & Suarez,
2020). En general, estos estudios han encontrado que las preferencias de la poblaciéon por
instrumentos de pago dependen del ingreso, la tasa de interés de corto plazo, la propension a

adoptar nuevas tecnologias, la inflacion, la informalidad y el crimen (ver Knell & Stix, 20006).

Por ultimo, este documento se relaciona de manera tangencial con estudios sobre los efectos de
las FinTech en la inclusién financiera. En el contexto colombiano, investigaciones como las de
Cardona-Ruiz, Hoyos-Alzate y Saavedra-Caballero (2018) han destacado la relevancia de las
brechas regionales en la adopciéon de productos financieros, particularmente en areas rurales,
donde la infraestructura bancaria es limitada. Bran-Guevara, Hernandez-Avila y McAllister-
Harker (2022) subrayan el impacto de los pagos digitales en la inclusion financiera y la reduccion

del uso de efectivo.

Este documento consta de tres secciones ademas de esta Introduccion. En la Seccién 2 se
describen los principales componentes del ecosistema de pagos, asi como las tendencias recientes
de los servicios de pagos al por menor. La Seccién 3 presenta la estrategia empirica y los
resultados del enfoque territorial. La Seccion 4 evalaa los determinantes de tenencia y uso a nivel

de usuario. Por ultimo, se presentan las conclusiones del documento.

2. Mercado de pagos al por menor: estructura y dinamicas recientes

En esta seccion se describe el ecosistema de los servicios de pago al por menor, sus principales
actores, instrumentos, dispositivos de acceso y canales de transaccién. Asimismo, se examinan

las tendencias recientes en el uso de instrumentos de pago distintos al efectivo, identificando los



patrones de adopcion tecnoldgica, los efectos de la pandemia sobre los habitos de pago, y las

diferencias en el acceso y uso®.

2.1. Los servicios de pago al por menor

En el ecosistema de pagos al por menor participan instituciones financieras que ofrecen servicios
de pago (medios e instrumentos) y agentes (personas o empresas) que realizan o reciben pagos
o transferencias. El Diagrama 1 describe la relaciéon que existe entre los actores que ofrecen

medios e instrumentos de pago y los dispositivos de acceso respectivos.

rama 1. Medios e Instrumentos de Pago
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En la primera franja del diagrama se presentan las entidades financieras que ofrecen servicios de
pago a personas y empresas. En este grupo se encuentra el banco central (Banco de la Republica),
el cual esta a cargo de la emision y provision de dinero publico (efectivo), representado por
billetes y monedas de diferente denominacién’. También se encuentran los bancos comerciales,

los cuales ofrecen dinero privado en forma de depédsitos (cuentas de ahorro y corrientes) e

¢ En el Anexo A se presenta una breve descripcion del marco normativo que regula los depdsitos
electronicos y las billeteras moviles en el pafs, con énfasis en las disposiciones sobre las finanzas abiertas,
el tratamiento de datos personales y la seguridad informatica.

7 En Colombia la emision de efectivo es responsabilidad exclusiva del Banco de la Republica, mientras
que su distribucion se realiza a través de bancos comerciales (95%), centros complementarios de efectivo
(3,3%) y ventanillas del banco central para atencién al publico (Banco de la Republica, 2021a)



instrumentos de pago representados por el cheque, la transferencia electrénica de fondos, y la
tatjeta débito®. Los bancos comerciales y otras entidades de crédito (i.e., compafifas de
financiamiento comercial y cooperativas financieras) financian el consumo de los agentes
mediante cupos de crédito que se pueden usar a través de tarjetas de crédito. Por ultimo, se
encuentran otras instituciones financieras denominadas SEDPE (i.e. sociedades especializadas
en depositos y pagos electronicos), las cuales ofrecen depésitos electrénicos y servicios de pago

a través de billeteras méviles”’.

La segunda franja agrupa las fuentes de liquidez que permiten ejecutar las 6rdenes de pago, las
cuales estain compuestas por medios de pago y el cupo de crédito. Los medios de pago incluyen
los depositos bancarios (cuentas corrientes y de ahorro) y los depositos electronicos que son
depositos a la vista diferentes de las cuentas corrientes y de ahorro, y que permiten a su titular
extinguir obligaciones, transferir fondos y/o hacer retiros mediante dispositivos de acceso mévil.
Los depositos electronicos, también conocidos como depositos de bajo monto, se usan para la
prestacion de servicios transaccionales a bajo costo . En el otro grupo se encuentra el cupo de

crédito, cuyo uso se encuentra atado a la tarjeta de crédito.

En la tercera franja se encuentran los instrumentos de pago que se usan para iniciar la
transferencia de valor. Este grupo contiene aquellos provistos por bancos comerciales y otras
entidades de crédito, entre los que se encuentra la tarjeta débito, el cheque, la transferencia
electronica de fondos, y la tarjeta de crédito. La transferencia electrénica de fondos es el unico
instrumento atado a dos medios de pago: las cuentas de depésito (corriente y de ahorros) y el
deposito electrénico. En este grupo también se encuentra el efectivo (billetes y monedas), que
es el tnico que cumple la funcién de medio e instrumento de pago. Como medio de pago, el

efectivo puede ser acumulado (atesorado) como depdsito de valor por ser considerado activo de

8 Los bancos comerciales y otras entidades de crédito cumplen la funcién de proveedores de servicios de
pago (Kahn & Roberds, 2009), al ofrecer diversos servicios al cliente, incluyendo la compensacion,
liquidacién y procesamiento de pagos, y el suministro de interfaces méviles que permiten a los usuarios
acceder a los datos de sus cuentas bancarias o tarjetas de crédito (ver BIS, 2020).

? Las SEDPE no podran otorgar créditos o cualquier otro tipo de financiacién. Estas instituciones estan
sujetas a inspeccién y vigilancia por parte de la SFC y estan obligadas a mantener los recursos captados
en depésitos a la vista en entidades vigiladas por la SFC (Ley 1735 de 2014).

10 Los depdsitos electronicos se encuentran sometidos a una normatividad especial, segin la cual su saldo
y sus operaciones débito mensuales no podran superar el equivalente a 3 salarios minimos mensuales
legales vigentes. https://www.superfinanciera.gov.co/publicaciones/10085816/normativanormativa-
generalboletin-juridico-superintendencia-financieraboletin-juridico-numero-depositos-electronicos-
regimen-normativo-naturaleza-10085816
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reserva. Como instrumento de pago, el efectivo permite extinguir obligaciones financieras de

manera inmediata, dado su poder liberatorio de valor.

En la cuarta franja del diagrama estan los dispositivos de acceso, compuestos por computadores
personales de escritorio y dispositivos moéviles (i.e., szzartphones, computadores portatiles, tabletas
y smartwatches). Una de las innovaciones mas recientes en los servicios de pago al por menor es
la billetera movil, cuyo acceso se realiza mediante una aplicacion instalada en un dispositivo
mo6vil como el swartphone, el smartwatch, la tableta y el computador portatil, y sirve para realizar

transacciones usando el dinero que se encuentra en los depositos electronicos (ver Banco de la

Republica, 2021b)". Como se observa en la tercera franja del diagrama, la transferencia

electronica de fondos es el instrumento que se usa al efectuar pagos mediante billeteras moéviles 2

El procesamiento de los pagos al por menor requiere de canales de acceso que conectan al
pagador y receptor del pago, y a los proveedores de los servicios de pago —estos dltimos
participan en el procesamiento del pago y ofrecen diversos servicios de atencion al cliente—. Los
canales de acceso estan compuestos por una infraestructura de pagos fisica que incluye oficinas
bancarias, corresponsales bancarios, cajeros automaticos y terminales punto de venta —POS—
(localmente conocidos como datafonos), y por una infraestructura de tecnologfas de la
comunicacion e informacion a la que se accede mediante telefonia moévil, audio respuesta, e

Internet (e.g. servicios de banca en linea).

Los agentes que realizan pagos al por menor pueden ser personas, empresas y comerciantes,
quienes cumplen el papel de originador (pagador) o receptor del pago. Una vez que el pagador
ordena y autoriza un pago a un agente receptor mediante un cheque, transferencia electronica
de fondos, tarjetas débito o crédito, el banco del pagador verifica la disponibilidad de los recursos
en el respectivo medio de pago (cuenta de ahorros o corriente, o depodsito electronico) o cupo

de crédito, y ejecuta el pago si el saldo o cupo es suficiente. El agente receptor del pago obtendra

1 https://www.superfinanciera.gov.co/publicaciones/10113603 /innovasfcglosario-de-innovacion-
financierab-10113603

12 A diferencia de las billeteras moviles, las billeteras digitales no estan atadas a los dep6sitos electrénicos
(ver Banco de la Reptblica, 2021b). Estas tltimas permiten guardar tarjetas de crédito y débito, asi como
tarjetas para abordar vuelos y documentos de identificacion (e.g., cédula y licencia de conducir).
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la transferencia de recursos una vez que finalicen los procesos de compensacion y liquidacion

interbancaria (ver Banco de la Reptblica, 2014) ".

Los pagos al por menor se pueden clasificar como pagos de persona a persona (P2P), persona a
negocio (P2B) o negocio a negocio (B2B), y pueden ser presenciales o remotos. Los pagos P2B
estan en su mayoria dirigidos hacia comerciantes, mientras que los de negocios a personas (B2P)
corresponden en su mayorfa a pagos salariales y a proveedores. La primera parte de este

documento se centra en pagos P2P, P2B y B2B, y la segunda en pagos P2P y P2B.

2.2. Tendencias recientes

Las innovaciones en los servicios de pago (l.e., instrtumentos de pago diferentes del efectivo y
dispositivos de pago) provistos por el sector privado han generado cambios sustanciales en las
tendencias de pago de la poblacion en las ultimas cinco décadas. No obstante, la velocidad de
adopcion de esos servicios no ha avanzado al mismo ritmo de las innovaciones, con marcadas
diferencias entre regiones. Esta brecha se debe, entre otros aspectos, a los bajos niveles de

inclusién y educacion financiera.

La encuesta de provision de billetes y monedas e instrumentos revela que la poblacién hace un
uso intensivo de efectivo en sus pagos minoristas, como lo sefala su participacion en el valor de
las compras mensuales habituales en los afios 2019 (87,4%), 2022 (74,6%) y 2023 (78,6%). El
segundo instrumento con mayor participacion es la tarjeta débito (5,3% en 2019, 8,5% en 2022
y 5,9% en 2023), seguido por la transferencia electronica de fondos (3,2% en 2019, 15,4% en
2022y 14,4% en 2023) y la tarjeta de crédito (2,0% en 2019, 1,5% y 1,1% en 2023). En el ultimo
lugar se encuentra el cheque, cuya participacion pasé de 0,1% en 2019 a ser practicamente nula

en los afios subsiguientes (2022 y 2023); ver Banco de la Republica (2020, 2022, 2024).

El efectivo en circulacién en poder de agentes y entidades diferentes de establecimientos de
crédito exhibe una trayectoria ascendente que se mantiene relativamente estable hasta febrero de
2020 (panel (a) del Grafico 1). En marzo del mismo afio la tenencia de efectivo repunté con el

inicio del periodo del confinamiento estricto decretado por el gobierno para evitar la expansion

13 La compensacion es la confirmacion de la orden de pago, mientras que la liquidacion es la extincion de
las obligaciones dinerarias entre dos o mas partes (ver CPSS, 2003).
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el virus COVID-19, llegando incluso a superar los niveles observados en la prepandemia. Pese
al confinamiento y al uso masivo de campafias para contener el contagio y alivianar la presion
sobre el sistema de salud (i.e., pagos sin contacto), el efectivo continué su tendencia ascendente
en la pandemia y postpandemia. Si bien se pudo dar alguna sustitucion de efectivo por pagos sin
contacto, no es posible su cuantificacién mediante cifras agregadas. Por tanto, esa mayor

demanda por efectivo se puede atribuir tanto al motivo transacciéon como al motivo precaucion.

Los pagos con tarjetas de crédito y débito, medido por el valor total de compras y pagos
realizados a nivel nacional, exhibi6é una contracciéon temporal al inicio de la pandemia; pero su
duraciéon fue mucho mas prolongada de la que se observo para el efectivo. No obstante, dichos

pagos repuntaron desde finales de 2020, como se observa en los paneles (b) y (c) del Grafico 1.
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Grafico 1. Uso de instrumentos de pago - tasa de crecimiento anual sobre el valor de las transacciones. El
inicio de la pandemia por COVID-19 se representa mediante la linea punteada en marzo de 2020.
Fuente: Banco de la Republica, SFC, ACH Colombia. Calculos propios.

La transferencia electrénica de fondos, que es el instrumento que abarca las transferencias

inmediatas, los pagos mediante el botén PSE y los pagos usando billeteras méviles, se presenta
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en el panel (d) del Grafico 1; separando las que se realizan entre la misma institucioén financiera
(intrabancarias) de las que se realizan entre instituciones diferentes (interbancarias). La tasa de
crecimiento de ambos tipos de transferencias se aceleré en el afio de la pandemia, pero se
ralentizé posteriormente. La tendencia decreciente de las transferencias intrabancarias, que son

el grupo al cual pertenece la billetera moévil, se revirtié a partir del 2023.

La introduccién de los servicios FinTech en la comercializacion y distribuciéon de los productos
ofrecidos por los comerciantes también generé cambios en las preferencias de pago de la
poblacion. Segin la Encuesta de Inclusion Financiera de 1a Banca de las Oportunidades (2022),
41,9% de la poblacion adulta (15°.117.457) tenia billeteras moéviles en 2022. No obstante, su uso
en los pagos minoristas es ain bajo: arriendo (4,26%), servicios publicos (3,54%), mercado

(1,39%), recarga del celular (7,48%), transporte (0,84%), y restaurantes, cine y teatro (4,17%).

El inicio de la pandemia dio lugar a choques de oferta y demanda que afectaron la produccion
agregada, el consumo de los hogares y sus patrones de pago. El creciente nimero de trabajadores
contagiados y las medidas de confinamiento afectaron sectores productivos, muchos de los
cuales tuvieron que suspender sus actividades, generando la pérdida de puestos de trabajo y la
consecuente caida en el ingreso de las familias'*. La caida del consumo privado en el segundo (-
15,08%) y tercer trimestre (-7,40%) de 2020 coincidié con el menor uso de tarjetas de crédito y
débito, evidenciando una posible contracciéon del consumo y una recomposiciéon en las
preferencias de pago de la poblacion. La recuperacion del consumo privado se registrd a partir

del primer trimestre de 2021.

Los patrones de pago también pueden verse influenciados por aspectos de seguridad tanto en
su uso como en su portabilidad. En este en particular, los usuarios de efectivo estan expuestos a
perder parte de su riqueza a causa de billetes falsos y robos, mientras que los usuarios de
instrumentos provistos por el sector privado pueden ser objeto de robo y estafas informaticas.
En esa ultima modalidad delictiva se encuentran la clonacién de tarjetas de crédito y débito y
robo de la informacién contenida en estas (skwzming), el uso de estrategias para acceder a
informacién financiera mediante sitios web o correos electrénicos que suplantan la imagen de

los bancos (phishing), mensajes de texto o chats (swishing), llamadas telefénicas (vishing) y envio de

14 Ademas de los sectores productivos considerados esenciales, se permitié que el sector de la
construccion y actividades productivas con capacidad para operar de manera remota continuaran con sus
operaciones de manera ininterrumpida.
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software espia (mabhwvare). El phishing ha sido el método mas reportado ante la Policia Nacional, al
representar un 43,3% de este tipo de delitos en 2020 (i.e., 2.327 incidentes), un 47,6% en 2022
(i.e., 3.296 incidentes) y un 80,1% (i.e., 6.804 incidentes) en 2023 (Grafico 2 paneles (a) y (b)).
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Grafico 2. Ciberdelitos reportados a la Policia Nacional (2017 —2023).

El uso de servicios financieros formales puede cambiar dependiendo de las caracteristicas
sociodemograficas de los usuarios, incluyendo género, edad y educacion, asi como de la region
en la que residen. En efecto, segin el Reporte de Inclusion Financiera de la Banca de las
Oportunidades, los hombres registran una mayor tenencia de cuentas de ahorro (82,9% en 2022
y 83,9% en 2023, para las mujeres que fue de 76,0% en 2022 y 77,1% en 2023), mientras que las
mujeres tienen un mayor saldo promedio ($ 1°335.575 en 2022 y de § 1°187.784 en 2023, para
los hombres fue de $1°327.905 en 2022 y de § 1°158.550 en 2023). En cuanto a la edad, los
jovenes estan mas dispuestos a realizar un mayor uso de servicios financieros con un alto
componente tecnolégico, como el deposito electrénico, que es utilizado por un 80,8% de la

poblacién entre 19 y 25 afios. Solo un 55,1% de los adultos mayores de 65 hacen uso de este.

Otros posibles determinantes de la adopcién de servicios de pago son las diferencias regionales.
En este grupo se encuentran el acceso a internet, la distancia a la capital del departamento (véase
Tabla 1, Seccién 3) y los canales transaccionales fisicos tales como oficinas bancarias, cajeros

automaticos, corresponsales bancarios, y datafonos.
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3. Explorando las disparidades regionales

En esta seccion estudiamos la adopcidn de billeteras méviles e instrumentos de pago diferentes
del efectivo, usando como variables proxy indicadores construidos por la Banca de las
Oportunidades sobre los respectivos medios de pago (cuentas de ahorro y depdsitos
electronicos). El uso de estas variables se explica por la ausencia de datos a nivel departamental.
Los indicadores utilizados como proxy en las estimaciones son validos puesto que corresponden

a las fuentes de liquidez que se usan para realizar pagos objeto de este estudio.

3.1. Metodologia de estimaciéon con Econometria Espacial

Con este fin, se estima el modelo espacial autorregresivo (SAR) de Cliff y Ord (1973) en panel

de datos que se presenta en la ecuacién (1)
Yie = pWY+B'Xie + a; + uye. M

El subindice i denota el zZsimo departamento (i=1, ..., N) y t indica el tiempo (t =1, ..., T). La
variable dependiente Y;; depende de su combinacion lineal con los efectos espaciales (pWY;;),
la combinacién lineal B'Xj, los efectos por departamento @; y los choques idiosincraticos Uge;

estos ultimos se asumen ortogonales a los regresores (X;;) y a los efectos por departamento (@;).
Expresando la ecuacion (1) con respecto al departamento i:
Yt = pWYt+ﬁ,Xt +a+ ut, (2)

notamos que la variable dependiente Y, que es un vector N X 1 en el momento &, representa
la adopcidén de servicios de pago, la cual se estudia considerando: z) un indicador que mide el
porcentaje de adultos que usa cuentas de ahorro, lo cual tiene lugar a través de instrumentos
como la tarjeta débito y el cheque, y 7) un indicador que mide el porcentaje de adultos que usa
depositos electrénicos, lo cual se realiza a través de billeteras méviles. La variable dependiente
es funcién de efectos espaciales dados por el parametro p que mide la dependencia espacial en

el vector de observaciones Y; y que en esta especificacion es invariante en el tiempo, y el rezago

15 Si bien serfa interesante evaluar otras especificaciones espaciales como el modelo de Durbin o el modelo
de rezago espacial (SLX), no se tiene con suficiente informacién (grados de libertad) para realizar su
estimacion.
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espacial (WY;), dado por la matriz de ponderaciones W (de dimensién N X N). Estos efectos
se contrastan evaluando la significancia estadistica del parametro espacial autorregresivo p, el
cual debe ubicarse en el intervalo 1/7yi, < p < 1 (donde Ty es la raiz caracteristica real
mas pequefia de W) para garantizar su estabilidad e invertibilidad (ver Elhorst, 2014). En este
caso se consideran dos matrices de ponderaciones que representan medidas alternativas de
distancia econémica: el PIB per capita departamental y el indice de desempefio institucional. X
es la matriz de informacion de dimension N X K que incluye K variables explicativas para los
N departamentos y cuyos parametros estan representados por un vector f de dimension K X 1.
En este grupo de variables se incluyen indicadores de pobreza, inseguridad, educacion, acceso a

internet, y variables dummy para el periodo de la pandemia de COVID-19.

El modelo incluye adicionalmente efectos fijos representados por el vector @ (de dimensioén
N X 1) que miden la heterogeneidad departamental no capturada por las variables explicativas,
y un término del error U, (de dimension N X 1 en el momento t) que se asume con media cero

y varianza constante (U ~ (0, 2)).

Reorganizando la ecuacién (2) se obtiene el proceso generador de datos que se presenta en la

ecuacion (3):
Yo = (In— pW) (@ +X:8) + (I — pW) M, 3)

en donde (I, — pW)™ 1 =1, + pW + p?W?2 + p3W3 4 ---. Los parimetros que se van a
estimar son &, 8, 0% y p, para lo cual se usa el estimador por cuasi maxima verosimilitud (QML)
de Lee y Yu (2010), el cual permite obtener parametros consistentes para la varianza cuando T
no es grande, como es nuestro caso, ya que usamos 4 afios de informacioén anual para 33 unidades

territoriales.

Los efectos marginales promedio generados por las variables explicativas sobre la variable
dependiente se pueden descomponer en efectos directos e indirectos. Los efectos directos son
los impactos que generan cambios en las variables explicativas de un departamento sobre la
variable dependiente del mismo, y se capturan por los elementos en la diagonal de la matriz W.
Los efectos indirectos, que se miden por los elementos por fuera de la diagonal, son los spillovers
provenientes de los departamentos vecinos, y son capturados por la expresion: pW + p?W? +

p3W3 + ... Estos efectos representan los impactos de cambios en las condiciones de los
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vecinos (pW), de los vecinos de los vecinos (p?W?) y asf sucesivamente, incluyendo rezagos
espaciales de orden superior. En este caso, los departamentos corresponden a un conjunto de
nodos interconectados por sus actividades econémicas. Por lo anterior, los efectos directos no
corresponden a la derivada parcial de la variable dependiente ¥; de la regiéon A con respecto a

las variables explicativas X; de esa misma region, ni los efectos indirectos corresponden a la

derivada de la variable dependiente Y; de la regién A con respecto a la region B (para A # B).

3.2. La distancia econ6mica entre departamentos

En esta seccién examinamos una hipotesis que supone la existencia de disparidades regionales
en la adopcién de servicios de pago basados en cuentas de ahorro y depésitos electronicos que
pueden estar relacionadas con el nivel de ingreso de sus habitantes, haciendo que los
departamentos con mayores ingresos cuenten con una mayor y/o mejor provision de ambos
tipos. Para contrastar esta premisa examinamos dos medidas de distancia econémica entre

departamentos: el PIB per capita y el indice de desempeno institucional.

La distancia econémica entre departamentos puede surgir por la existencia de interacciones
espaciales y efectos de difusion que se dan por la dependencia entre agentes o empresas ubicadas
en unidades territoriales distintas. Otra posible explicacion a la presencia de efectos espaciales
(interaccion o difusion) son los procesos de aprendizaje que se pueden dar entre departamentos

con vinculos econdémicos y/o sociales.

Las dos medidas de distancia consideradas guardan estrecha correspondencia con la idea de que
las regiones con menores ingresos o menor capacidad institucional tienden a contar con una
menor infraestructura de pagos fisica y de servicios de tecnologias de comunicacién e

informacién. Por lo anterior, los canales transaccionales no se incluyen en las estimaciones.

Para cada medida de distancia construimos una matriz de ponderaciones W que es exdgena, por
no estar directamente relacionada con la adopcién de cuentas de ahorro o depdsitos electronicos
por parte de la poblacion y las empresas. Dado que los elementos de la matriz de ponderaciones
representan la distancia euclidiana entre cada par de departamentos, es decir, el valor absoluto
de la diferencia de los indicadores respectivos, se mantiene el supuesto de exogeneidad. El

ordenamiento de las unidades territoriales por filas y columnas es el mismo, por lo cual los
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elementos de la diagonal representan la relacién de un departamento consigo mismo y por tanto
su medida de distancia es igual a cero. Cada matriz tiene una dimension 33 X 33 consistente con
las 33 entidades territoriales (i.e., 32 departamentos y Bogota) en estudio y, por construccion, es
simétrica lo cual indica que la distancia del indicador de un departamento A frente a otro
departamento B es igual a la distancia de B hacia A. Esa simetria desaparece una vez que se

normalizan sus elementos por filas, paso previo a las estimaciones.

3.21. PIB per capita departamental

Para estimar los modelos SAR se construyé una matriz de ponderaciones usando datos del
DANE sobre el PIB departamental a precios constantes y la poblacion total entre 2020 y 2023.
Los resultados promedio para el cuatrienio se utilizaron para construir la matriz, asumiendo que

no se presentan diferencias sustanciales en su valor promedio en el periodo de estudio.

Columnas
1 10 20 33

Filas

Figura 1. Matriz de ponderaciones basada en el PIB per capita. La escala de grises describe la distancia entre
el PIB per cépita de un departamento frente a otro. Los bloques mas oscuros cotresponden a departamentos mds
distantes frente a su respectivo par y los de color blanco a la distancia nula de cada departamento consigo mismo
(elementos ubicados en la diagonal).

LLa matriz resultante se presenta en la Figura 1, usando bloques en la escala de grises. Los bloques

oscuros representan los valores mas altos que corresponden a aquellos que estan mas distantes
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de su respectivo par, y los bloques en blanco muestran la distancia nula de cada departamento
consigo mismo (ubicados en la diagonal). Entre mas cercano es el PIB por habitante de un
departamento A frente a otro departamento B mas claro es el bloque que las representa. Los
elementos de la matriz evidencian una fuerte disparidad en los ingresos promedio de sus
habitantes. Se destaca Bogota (columna 4), cuyos elementos son mas oscuros debido a la mayor

distancia euclidiana con respecto a las otras unidades territoriales.

En ausencia de datos transaccionales publicos a nivel departamental, particularmente sobre el
numero y valor de transacciones con instrumentos de pago y billeteras moviles, en este estudio
se utilizan los indicadores de cuentas de ahorro y depésitos electronicos del Reporte de Inclusion
Financiera como proxies de la adopcién de servicios de pago. Esta eleccion se justifica en que
dichos indicadores reflejan la disponibilidad y acceso efectivo de los usuarios a los métodos de
pago asociados a estos medios de pago. En contextos donde la informacién granular de pagos
no esta desagregada territorialmente, la literatura recomienda emplear variables de adopcion
como medidas proxy de uso (ver Demirgiic-Kunt et al.,, 2018; Camara & Tuesta, 2014; BIS—
CPMI, 2020). De esta forma, los resultados deben interpretarse como una evaluacion de los
factores asociados a la adopcion o disponibilidad de instrumentos de pago y billeteras moviles,
mas que como un andlisis del volumen o intensidad transaccional. Esta aproximacion
metodolégica es consistente con estudios internacionales sobre pagos electronicos y digitales
que enfrentan limitaciones similares de informacién subnacional (ver Beck et al., 2007; Arango
& Suarez, 2020; World Bank, 2022). Los indicadores utilizados miden, por el lado del uso, el
porcentaje de personas mayores de 18 afios que tienen y usan esos medios de pago. El conjunto
de datos contiene 33 entidades territoriales, para el periodo entre 2020 y 2023, lo que

corresponde a 132 observaciones.

Las wvariables explicativas incluyen indicadores de pobreza (linea de pobreza monetaria),
inseguridad (tasa de homicidios por cada 10 mil habitantes), educacion (tasa de cobertura de
educacion media), y acceso a Internet (el nimero de suscriptores con acceso a Internet fijo por
cada 100 adultos), los cuales se obtienen del DANE, la Policia Nacional, y el Ministerio de
Tecnologias de la Informacién y las Comunicaciones (MinTIC). Adicionalmente se incluyen

variables dummy para evaluar los efectos del confinamiento durante la pandemia de COVID-19.
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Las estadisticas descriptivas que se presentan en la Tabla 1 permiten establecer que, para el
periodo de estudio, la proporcién de adultos que usan cuentas de ahorro (42,1%) supera

levemente a las que usan depésitos electronicos (38,2%).

Tabla 1. Estadisticas descriptivas de indicadores departamentales
Media Mediana

Variable dependiente
Indicadores basados en cuentas de ahorro 42,07 42,83
Indicadores basados en depositos electronicos 38,16 37,60

Variables explicativas

Pobreza (linea de pobreza monetaria) 23,04 19,25
Homicidios (por cada 10 mil habitantes) 2,77 2,60
Educacion (tasa de cobertura de educaciéon media) 42,78 46,91
Internet (num. de suscripciones a internet fijo por 100 adultos) 15,29 14,99

Fuente: Reporte de Inclusién Financiera, DANE, Policia Nacional y MinTIC. Calculos propios.

LLa Tabla 2 resume las estimaciones del modelo SAR para los indicadores basados en cuentas de
ahorro y depsitos electrénicos. Se reportan los efectos marginales totales, directos e indirectos
de las variables explicativas sobre los indicadores mencionados. Adicionalmente se reportan los
parametros estimados mediante modelos lineales de datos de panel con efectos fijos para poder

comparar los parametros de estos estos ultimos con los efectos marginales totales del modelo

SAR".

Como se observa en la Tabla 2, el rezago espacial autorregresivo (p) que captura las interacciones
entre departamentos es positivo y estadisticamente significativo, lo que confirma la dependencia
espacial en las variables de interés. Esto sugiere que la interaccién econdmica o financiera entre
departamentos cercanos en términos del PIB per capita se presentan unos efectos de red que
generan mayor adopciéon de cuentas de depodsito y depositos electronicos. Este parametro es
inferior a la unidad, lo que garantiza su estabilidad e invertibilidad. Un parametro inferior a la
unidad indica que el impacto de los spi/lovers decae a medida que se consideran relaciones de
orden superior (e.g., el impacto de cambios en la adopcién de depdsitos electronicos en los
departamentos vecinos a mis vecinos sobre mi departamento (0*W ?2) es inferior al que generarfa

un cambio en ese indicador del departamento vecino sobre mi departamento (pW)).

16 Los errores estandar que se generan por default, mediante el método OIM.
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La descomposicion de los efectos marginales totales deja entrever que aumentos en la cobertura
a internet en un departamento es esencial para aumentar la adopcion de cuentas de ahorro en el
mismo departamento (efecto directo). También se observa un efecto positivo en los depdsitos
electrénicos, cuya adopcién aumenta cuando se presentan mejoras en la conectividad propia
(efecto directo) y de los departamentos vecinos (spz/lovers o efectos indirectos). Otra variable que
contribuye de manera positiva y significativa en el caso de los depdsitos electrénicos es la
educacion media. Los resultados revelan que aumentos marginales en la tasa de educacion
generan impactos positivos directos e indirectos (spz/lovers) en la adopcion de dichos depositos.
Los efectos marginales indirectos de ambas variables son mayores que los directos, lo que sefiala
la importancia relativa de los spi/lovers espaciales y sugiere que existe una interrelacion entre las
diferentes entidades territoriales del pais. El indicador de pobreza también resulta significativo,
pero su contribucién al modelo puede verse afectada por la medida de distancia construida a

partir del nivel de ingresos promedio por habitante (i.e., PIB per capita).

Las estimaciones se controlan, adicionalmente, por las medidas de confinamiento durante la
pandemia, debido a que la proporcién de adultos con cuentas de ahorro y depositos electrénicos
fue inferior al observado en la postpandemia. Esto coincide con la contracciéon que presentd la
tasa anual de consumo privado durante 2020 (-2,33%), cuya caida fue mucho mas acentuada en
el segundo (-15,08%) y tercer (-7,40%) trimestres de ese mismo afio (ver cifras del DANE). El
leve repunte para el cuarto trimestre (2,69%) de 2020 puede relacionarse con el fuerte
componente estacional de fin de afio y los dias con exenciéon del IVA promovidos por el
gobierno. Ademas de la caida en el consumo privado en 2020, durante 2020 y 2021 se registrd
un aumento en la demanda por billetes de alta denominacién que pudo disminuir el uso de los

demas instrumentos de pago (véase Banco de la Republica, 2021b).
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Tabla 2. Modelo SAR -W: PIB per capita departamental- (Efectos marginales promedio)

INDICADOR DE CUENTAS DE AHORRO

INDICADOR DE DEPOSITOS ELECTRONICOS

Panel lineal

Panel lineal

de efectos fijos SAR de efectos fijos SAR
Coeficiente DC,S viacion Coeficiente DC,S viacion Coeficiente DC,S viacion Coeficiente DC,S viacion
estandar estandar estandar estandar
Pobreza -0,001172  (0,00076) -0,000397  (0,001522)
Tasa de Homicidios -0,001275  (0,00156) 0,001880  (0,007210)
Tasa de educaciéon media 0,002626  (0,00146)* 0,014420  (0,004642)***
Acceso a Internet (por cada 100 adultos) 0,003496  (0,00152)** 0,008466  (0,001660)+*
Dummy de pandemia 2020 -0,020554  (0,00676)*** -0,096067  (0,016169)***
Dummy de pandemia 2021 -0,013022  (0,005006)*** -0,076155  (0,007943)*xx
Efecto directo
Pobreza -0,0004613  (0,00069) 0,0030103  (0,001453)**
Tasa de Homicidios -0,0007169  (0,00243) 0,0041889  (0,004931)
Tasa de educacion media 0,0006658  (0,00148) 0,0093732  (0,003006)***
Acceso a Internet (por cada 100 adultos) 0,0042115  (0,00120)*** 0,0116056  (0,002434)%**
Efecto indirecto
Pobreza -0,0015726  (0,00239) 0,0060591  (0,003941)
Tasa de Homicidios -0,0024440  (0,00834) 0,0084313  (0,010444)
Tasa de educacion media 0,0022700  (0,00501) 0,0188662  (0,007873)*x*
Acceso a Internet(por cada 100 adultos) 0,0143581  (0,00889) 0,0233597  (0,009713)**x
Efecto total
Pobreza -0,0020338  (0,00305) 0,0090694  (0,005270)*
Tasa de Homicidios -0,0031609  (0,01074) 0,0126202  (0,015264)
Tasa de educaciéon media 0,0029359  (0,00647) 0,0282394  (1,011145)%*x
Acceso a Internet (por cada 100 adultos) 0,0185696  (0,00971)* 0,0349653  (1,148161)***
p 0,793 (0,089)*** 0,6834  (0,0733)***
Pseudo R-cuadrado 0,682 0,596
R-cuadrado Within 0,495 0,724
Between 0,760 0,595
Overall 0,747 0,544

Nota: Significancia estadistica al 1% (***), 5% (**¥) y 10%(*).
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3.2.2. Indice de Desempeiio Institucional

Otra medida que refleja las potenciales diferencias departamentales en la adopcion de cuentas de
ahorro y depositos electronicos es el desempefio fiscal e institucional que recoge el indice de
desempefio institucional reportado por el Departamento Nacional de Planeacion'’. Al igual que
con la matriz basada en el PIB, las ponderaciones de esta matriz se construyen calculando la
distancia euclidiana entre los indicadores anuales promedio del cuatrienio para cada par de

departamentos, y sus elementos mantienen constantes durante el perfodo de estudio.

Esta matriz revela considerables disparidades en las entidades territoriales (ver Figura 2). Por
ejemplo, las columnas 22 (Amazonas), 32 (Vaupés) y 33 (Vichada) estan muy distantes de la
mayoria de los departamentos, aunque son cercanos a entidades territoriales como Arauca (fila
2) y Choco (fila 10). Otro caso interesante es Bogota (columna 4), cuyo indice es cercano al de

Antioquia (fila 1) y Quindio (fila 30) y lejano de Magdalena (fila 14) y Guajira (fila 28).

Columnas

Filas

Figura 2. Matriz de ponderaciones basada en el indice de desempefio institucional. La escala de grises
describe la distancia entre el indicador de un departamento frente a otro. Los bloques mds oscuros corresponden a
valores mids altos (i.e., mas distantes frente a su respectivo par) y los de color blanco a la distancia nula entre un
departamento consigo mismo.

17 Este indice es calculado por el Departamento Nacional de Planeacién para medir la capacidad
institucional de las entidades territoriales. Su calculo incluye variables fiscales, de empleo, de poblacién y
de prestacién de servicios, entre otras.
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La Tabla 3 resume los resultados de estimacioén del modelo lineal de panel de datos con efectos
fijos y el modelo SAR en panel de datos con efectos fijos. Al igual que los resultados usando la
matriz de ponderaciones basada en el PIB per capita departamental (Tabla 2), los obtenidos con
el Indice de desempefio institucional evidencian la relevancia del parametro p, lo que apoya la
nocién de una dependencia espacial en la adopcion de cuentas de ahorro y depésitos electrénicos

a nivel departamental generados por relaciones econémicas y/o financieras.

Las conclusiones obtenidas sobre las variables estadisticamente significativas se mantienen
inalteradas, como se observa en los efectos marginales promedio directos, indirectos y totales
reportados. El indicador de pobreza tiene un efecto total significativo pero sus componentes
directos e indirectos no lo son, lo que anula la contribucién de este indicador para explicar las
variables de interés. Este resultado coincide con la explicaciéon que se propuso cuando se utilizé
la matriz basada en el PIB per capita, sefialando que la relevancia del indicador de pobreza para
explicar la adopcién de cuentas de ahorro y depésitos electronicos desaparece cuando se

considera el indice de desempefio institucional como medida de distancia entre departamentos.

Las variables acceso a internet y educacion media exhiben efectos positivos y significativos en
ambos indicadores, lo que confirma los hallazgos encontrados en la especificacion con la matriz
basada en el PIB per capita. Se confirman los efectos indirectos (spillover effects) positivos
generados por mejoras en la conectividad de los departamentos vecinos, asi como también los
efectos indirectos generados por aumentos en la cobertura de educaciéon. Nuevamente se
observan unos efectos indirectos mayores a los directos, lo que ratifica la importancia relativa de

los spillovers espaciales entre departamentos.

Dado que los resultados son robustos a cambios en la matriz de ponderaciones que se utiliza
para estudiar los efectos espaciales, agrupamos las unidades territoriales en regiones para evaluar
si los impactos de las variables explicativas significativas presentan diferencias. Esto da lugar a
seis grupos compuestos por las regiones Caribe (San Andrés, Providencia y Santa Catalina,
Atlantico, Bolivar, Cesar, Cérdoba, Guajira, Magdalena y Sucre), Centro (Bogota, Boyaca,
Cundinamarca, Norte de Santander y Santander), Centro sur (Amazonas, Caqueta, Huila,
Putumayo y Tolima), Eje Cafetero (Antioquia, Caldas, Quindio y Risaralda), Llano (Arauca,
Casanare, Guainfa, Guaviare, Meta, Vaupés y Vichada), y Pacifico (Cauca, Chocé, Narifio y

Valle).
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Tabla 3. Modelo SAR -W: Indice de Desempefio Institucional - (Efectos marginales promedio)

INDICADOR DE CUENTAS DE AHORRO

INDICADOR DE DEPOSITOS ELECTRONICOS

Panel lineal

Panel lineal

de efectos fijos SAR de efectos fijos SAR
Coeficiente DC/SVIQCI(’)H Coeficiente De/svmcl(’)n Coeficiente De/svmcl(’)n Coeficiente DC,S viacién
estandar estandar estandar estandar
Pobreza -0,001172  (0,00076) -0,000397  (0,001522)
Tasa de Homicidios -0,001275  (0,00156) 0,001880  (0,007210)
Tasa de educacién media 0,002626  (0,001406)* 0,014420  (0,004642)***
Acceso a Internet (por cada 100 adultos) 0,003496  (0,00152)** 0,008466  (0,001660)*+*
Dummy de pandemia 2020 -0,020554  (0,00676)*** -0,096067  (0,016169)***
Dummy de pandemia 2021 -0,013022  (0,00506)*** -0,076155  (0,007943)*xx
Efecto directo
Pobreza -0,0003606  (0,000680) 0,0026488  (0,001402)*
Tasa de Homicidios -0,0009240  (0,002387) 0,0035605  (0,004803)
Tasa de educacién media 0,0002992  (0,001473) 0,0096963  (0,002913)***
Acceso a Internet (por cada 100 adultos) 0,0039472  (0,001170)** 0,0097938  (0,002344)+x*
Efecto indirecto
Pobreza -0,0010365  (0,001947) 0,0068618  (0,004789)
Tasa de Homicidios -0,0026558  (0,006961) 0,0092236  (0,012978)
Tasa de educacién media 0,0008599  (0,004172) 0,0251185  (0,010790)***
Acceso a Internet (por cada 100 adultos) 0,0113454  (0,006641)* 0,0253712  (0,011183)**
Efecto total
Pobreza -0,0013971  (0,002612) 0,0095106  (0,006066)
Tasa de Homicidios -0,0035798  (0,009320) 0,0127840  (0,017680)
Tasa de educacion media 0,0011591  (0,005640) 0,0348147  (0,012817)%x*
Acceso a Internet (por cada 100 adultos) 0,0152926  (0,007439)* 0,0351650  (0,012844)+*
p 0,760 (0,0918)+* 0,739 (0,0706)***
Pseudo R-cuadrado 0,689 0,628
R-cuadrado Within 0,495 0,724
Between 0,760 0,595
Overall 0,747 0,544

Nota: Significancia estadistica al 1% (**¥%*), 5% (**) y 10%(*).
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Los resultados por regiones revelan que un aumento marginal en la cobertura de internet fijo
genera una mayor adopcion de servicios de pago basados en cuentas de ahorro (e.g. tarjeta débito
y cheques) en el Llano, Eje Cafetero y Centro (ver Tabla 4). Asimismo, se identifican
considerables disparidades regionales en la adopcién de servicios de pago basados depdsitos
electrénicos (i.e. billeteras méviles) en el Eje Cafetero y el Llano, relacionados con aumentos
marginales en el internet fijo. De igual forma, aumentos marginales en la tasa de educaciéon media

dan lugar a incrementos sustanciales en el Eje Cafetero, Centro y Llano (ver Tabla 5).

La descomposicion de los efectos marginales por regiones confirma la hipétesis planteada al
inicio de esta seccidn, segun la cual, la adopcién de servicios de pago basados de cuentas de
deposito y en depdsitos electronicos presenta considerables diferencias entre entidades
territoriales, lo que coincide con los resultados de Cardona-Ruiz, Hoyos-Alzate y Saavedra-
Caballero (2018). Es decir, las regiones mas distantes de sus pares, ya sea en términos del ingreso
promedio de sus habitantes o de su capacidad fiscal e institucional, exhiben un menor uso de
servicios financieros lo cual puede relacionarse con una menor infraestructura de pagos fisica
(e.g., oficinas bancarias, cajeros automaticos, datafonos y corresponsales bancarios) que se mide

de manera indirecta a partir de los indicadores de distancia econémica considerados.

Tabla 4. Modelo SAR (Efectos marginales promedio en el Indicador de Cuentas de Ahorro)

Acceso a Internet (por cada 100 adultos)

Efecto directo Efecto indirecto Efecto total
Coeficiente  Desv. estandar Coeficiente  Desv. estandar Coeficiente  Desv. estandar
W: PIB per capita departamental
CARIBE 0,0041608  (0,0011839)5x 0,0144086  (0,0089283) 0,0185694  (0,0097124)*
CENTRO 0,0043286  (0,0012558)*5+ 0,0142392  (0,0088096) 0,0185678  (0,0097115)*
CENTRO SUR 0,0041274  (0,0011706)*+* 0,0144433  (0,0089521) 0,0185707  (0,0097132)*
EJE CAFETERO 0,0041556  (0,0011822)%* 0,0144148  (0,0089305) 0,0185704  (0,0097130)*
LLANO 0,0042948  (0,0012407)%** 0,0142744  (0,0088343) 0,0185691  (0,0097123)*
PACIFICO 0,0041817  (0,0011925)%+* 0,0143893  (0,0089145) 0,0185710  (0,0097134)*
W: Indice de desempefio institucional
CARIBE 0,0038811  (0,0011446)%+* 0,0114116  (0,0066846)* 0,0152927  (0,0074389)*+
CENTRO 0,0039789  (0,0011820)*** 0,0113137  (0,0066195)* 0,0152925  (0,0074388)*+
CENTRO SUR 0,0039676  (0,0011775)%+* 0,0113250  (0,0066272)* 0,0152926  (0,0074389)*+
EJE CAFETERO 0,0040134  (0,0011955)%* 0,0112791  (0,0065976)* 0,0152926  (0,0074389)%*
LLANO 0,0039691  (0,0011779)*+* 00113235 (0,0066272)* 0,0152926  (0,0074389)*+
PACIFICO 0,0039095  (0,0011551)%%+ 0,0113830  (0,0066658)* 0,0152925  (0,0074388)**

Nota: Significancia estadistica al 1% (***), 5% (**¥) y 10%(*).
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Tabla 5. Modelo SAR (Efectos marginales promedio en el Indicador de Depésitos
electrénicos)

Acceso a Internet (por cada 100 adultos)

Efecto directo Efecto indirecto Efecto total
Cocficiente  Desv. estindar Cocficiente  Desv. estandar Cocficiente  Desv. estindar
W: PIB per capita departamental
CARIBE 0,0115333  (0,0024130)*** 0,0234317  (0,0097484)xx* 0,0349650  (0,0114815)%x+
CENTRO 0,0117747  (0,0024853)*x* 0,0231876  (0,00962871)*+x* 0,0349624  (0,0114804)*
CENTRO SUR 0,0114843  (0,0023989)*x* 0,0234827  (0,0097728)** 0,0349670  (0,0114823)%x+
EJE CAFETERO 0,0115217  (0,0024101 )%+ 0,0234449  (0,0097523)%* 0,0349665  (0,0114821)%x*
LLANO 0,0117263  (0,0024705)*** 0,0232382  (0,0096531)%++* 0,0349645  (0,0114813)%xx
PACIFICO 0,0115630  (0,0024217)*** 0,0234045  (0,0097346)*** 0,0349675  (0,0114825)*
W: Indice de desempefio institucional
CARIBE 0,0096490  (0,0023014)*** 0,0255161  (0,0112555)** 0,0351652  (0,0128437)xx
CENTRO 0,0098629  (0,0023651)*** 0,0253019  (0,0111478)** 0,0351648  (0,0128435)*x
CENTRO SUR 0,0098384  (0,0023576)*** 0,0253266  (0,0111604)** 0,0351650  (0,0128436)**
EJE CAFETERO 0,0099391  (0,0023882)%* 0,0252258  (0,0111112)%+ 0,0351649  (0,0128435)%x*
LLANO 0,0098422  (0,0023584)*** 0,0253228  (0,0111601)** 0,0351651  (0,0128436)***
PACIFICO 0,0097112  (0,0023196)*** 0,0254535  (0,0112243)** 0,0351647  (0,0128435)x*
Tasa de Educacion Media
Efecto directo Efecto indirecto Efecto total
Coeficiente  Desv. estandar Coeficiente  Desv. estandar Coeficiente  Desv. estandar
W: PIB per capita departamental
CARIBE 0,0093148  (0,0029911)%x* 0,0189243  (0,0079005)%** 0,0282391  (0,0101113)%xx
CENTRO 0,0095098  (0,0030427)*** 0,0187273  (0,0078070)*** 0,0282370  (0,0101105)%+
CENTRO SUR 0,0092752  (0,0029808)*** 0,0189656  (0,0079197)xx 0,0282407  (0,0101120)**
EJE CAFETERO 0,0093054  (0,0029883)*x* 0,0189350  (0,0079040)*++* 0,0282404  (0,0101118)x*
LLANO 0,0094707  (0,0030322)*** 0,0187681  (0,0078264)** 0,0282387  (0,0101112)xx
PACIFICO 0,0093387  (0,0029973)*x* 0,0189024  (0,0078899)*** 0,0282412  (0,0101122)%x+
W: Indice de desempefio institucional
CARIBE 0,0095529  (0,0028761)*** 0,0252620  (0,0108588)*** 0,0348149  (0,0128174)x+
CENTRO 0,0097646  (0,0029311)%x* 0,0250499  (0,0107565)** 0,0348146  (0,0128173)%x+
CENTRO SUR 0,0097404  (0,0029247)*x* 0,0250744  (0,0107685)** 0,0348148  (0,0128173)xx
EJE CAFETERO 0,0098401  (0,0029515)%x* 0,0249745  (0,0107216)*** 0,0348146  (0,0128173)%x+
LLANO 0,0097442  (0,0029259)*** 0,0250706  (0,0107680)*** 0,0348148  (0,0128174)xx
PACIFICO 0,0096145  (0,0028918)*** 0,0252000  (0,01082971)**+ 0,0348145  (0,0128172)x+

Nota: Significancia estadistica al 1% (***), 5% (**¥) y 10%(*).

Las disparidades regionales se mantienen si no se incluye a Bogota en la muestra (ver Tablas B.1.
y B.2. en el Anexo), lo que sugiere la necesidad de considerar las diferencias en la sensibilidad
(grados de respuesta) de las entidades territoriales en la implementaciéon de politicas publicas

orientadas a promover la adopcién de productos financieros que permiten realizar transacciones.
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4. Explorando la heterogeneidad de los usuarios

En esta seccion se evaluan los principales determinantes de la tenencia y uso de los servicios de
pago por parte de la poblacién, mediante técnicas de Machine Learning (ML), las cuales permiten
modelar relaciones no lineales de manera flexible, sin requerir supuestos previos sobre la forma
funcional de los datos (Varian, 2014). A diferencia de los enfoques econométricos tradicionales,
los algoritmos de ML pueden capturar de forma automatica interacciones complejas entre
variables explicativas, lo que los convierte en herramientas especialmente utiles para el analisis

exploratorio de fenémenos multidimensionales (ver Athey, 2018).

Ademas, estos algoritmos permiten identificar de manera automatica las variables mas relevantes
para la prediccion, facilitando la deteccion de los principales determinantes del acceso y uso de
servicios de pago. En este contexto, el uso combinado de los algoritmos Decision Tree y Random
Forest resulta recomendable por su complementariedad metodologica. Por un lado, Decision Tree
permite visualizar rutas de clasificacién y comprender como influyen las variables explicativas en
los resultados. Por otro lado, Random Forest mejora sustancialmente el desempefio predictivo al
reducir la varianza propia de un tnico arbol, mediante la agregaciéon de multiples modelos que
capturan distintas particiones del conjunto de datos. De este modo, la combinacién de ambos
enfoques permite lograr un equilibrio entre interpretabilidad y precisién, aspecto crucial en el

analisis de los servicios de pago.

Segun Pérez, Caldentey y Titelman (2018), el acceso hace referencia a la posibilidad de contar
con servicios financieros formales, mientras que el uso se refiere a la frecuencia, propésito y
forma en que dichos servicios son efectivamente empleados. Aunque el acceso es un
prerrequisito logico para el uso, la relacion no es lineal ni automatica; contar con acceso no
garantiza necesariamente que las personas hagan uso efectivo de los productos financieros. De
hecho, diversos factores tanto de oferta (como los costos, tramites o restricciones operativas)
como de demanda (por ejemplo, nivel de ingresos, habilidades digitales, desconfianza o barreras
culturales) pueden limitar el uso aun cuando haya acceso (Demirgiic-Kunt et al., 2018). Como
seflalan Pérez et al (2018), “para usar el sistema financiero hay que acceder a este, pero no usatlo
no significa necesariamente que no se tenga acceso’. En este sentido, el presente analisis
distingue entre los determinantes del acceso y del uso de servicios de pago, considerando ademas

que estos factores pueden variar significativamente entre los instrumentos de pago y las billeteras
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moviles. Esta diferenciacion permite identificar brechas especificas y orientar recomendaciones

de politica publica mas focalizadas.

4.1. Métodos de Machine Learning

El analisis utilizando ML se basa en dos algoritmos de clasificacién supervisada. El primero es
Decision Tree, que segmenta el conjunto de datos en funcién de los valores de las variables
explicativas. Cada nodo interno representa una decisiéon basada en una caracteristica especifica,
mientras que los nodos terminales (hojas) contienen la clase o el valor predicho. El algoritmo
toma decisiones dividiendo iterativamente los datos en una secuencia de preguntas binarias (“Si”
0 “No”), hasta llegar a una conclusion. Por ejemplo, si se desea predecir si una persona tiene una
billetera mévil, se podria seguir la siguiente logica: 7) ¢Tiene menos de 35 anos? — Si: Ir a la
siguiente pregunta; No: Probablemente no tiene billetera moévil. 7#) ¢Posee un teléfono

inteligente? — Si: Alta probabilidad de que tenga billetera moévil; No: Probablemente no. Cada

respuesta guia hacia una rama distinta hasta alcanzar una prediccion final (ver Diagrama 2).

Diagrama 2. Ejemplo del Decision Tree

¢Tiene menos
de 35 afios?

¢Tiene un teléfono No tiene
inteligente? billetera mévil

N

Si tiene No tiene
billetera mévil] | billetera mévil

Fuente: Disefio de las autoras

El segundo algoritmo, Random Forest, es un método de ensamblado (ensemble) que combina
multiples Decision Tree construidos a partir de subconjuntos aleatorios de observaciones y

variables. Este enfoque mejora la precisién, reduce la varianza y mejora la capacidad de
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generalizacion del modelo. Siguiendo el ejemplo anterior, Random forest genera muchos Decision
trees, utilizando diferentes combinaciones de datos y variables. Si la mayoria de los Decision tree
predicen que la persona tiene una billetera movil, esa sera la prediccion final del modelo. Al
combinar multiples modelos, se obtiene una mayor robustez y se disminuye el riesgo de

sobreajuste (overfitting).

El analisis utiliza la Encuesta de Demanda la Banca de las Oportunidades, y los resultados se
obtienen de la muestra expandida con el factor regional-urbano, por lo cual son representativos
de un tamafio poblacional equivalente a 31 millones de habitantes. El modelo considera un
conjunto amplio de variables explicativas asociadas a caracteristicas demograficas individuales,
como el nivel educativo, el rango de ingresos, el género, el grupo etario, la condicién de jefe de
hogar, la situacién laboral (ocupado, estudiante o pensionado), y el acceso a servicios de internet.
Asimismo, se incluyé un vector de variables relacionadas con el bienestar financiero de las
personas, la planeacion financiera y la percepcion sobre el sistema financiero, medida como la
confianza en los bancos comerciales y la cobertura'®. Para complementar los microdatos, se
utilizan datos departamentales del DANE (el PIB per capita), el CEDE (distancia a la capital del
departamento), y la Policfa Nacional (nimero de homicidios por cada 10 mil habitantes). Estas
variables permiten controlar la heterogeneidad territorial y capturar las diferencias estructurales

que podrian influir en las preferencias por instrumentos de pago y billeteras moviles en el pais.

Dado que, en Colombia, la inclusién financiera sigue siendo baja, la base de datos presenta un
claro desbalance en las categorias consideradas. Por ejemplo, solo el 39,4% de la poblacion
contaba con algin instrumento de pago, el 39,5% posefa una billetera moévil, el 57,6% tenfa al
menos uno de los dos, y unicamente el 21,2% disponia de ambos. Al usar ML sobre bases de

datos desbalanceadas, es decir, cuando una clase (por ejemplo, “no tiene producto financiero”)

18 Ta vatiable educacion se construye en una escala de 0 a 7, dependiendo del nivel educativo de la persona. Esta
incluye primaria, secundaria, técnica, tecnoldgica, y universitaria y posgrado. La variable rango de ingresos del hogar
da cuenta de las diez categorias mensuales incluidas en la encuesta. La variable bienestar financiero de las personas
se construye como un promedio simple de las opciones de respuesta de la encuesta, lo que da lugar a 21 posibles
alternativas que cuantifican el bueno uso o manejo apropiado del dinero en escala ascendente. El riesgo de los
instrumentos de pago diferentes del efectivo se construye como el promedio simple de la percepcion de riesgo
(fraude) de los encuestados al realizar transacciones con tarjetas de crédito y débito, cheque, y transferencia
electrénica de fondos a través de internet. Las variables de confianza y cobertura en los bancos comerciales tienen,
ambas, una escala de 1 a 5 que mide de manera ascendente la percepcion de la poblacién en esos aspectos, tal como
se presenta en el cuestionario de la encuesta.
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es significativamente mas frecuente que la otra, se recomienda aplicar técnicas de balanceo para

evitar que el modelo aprenda de forma sesgada.

Estas técnicas incluyen el submuestreo de la clase mayoritaria o el sobremuestreo de la clase
minoritaria. En este caso se utilizé6 submuestreo, una técnica de remuestreo que equilibra la
distribucion de clases reduciendo el nimero de observaciones en la clase mayoritaria. Esto se
logra eliminando aleatoriamente instancias de la clase mas frecuente hasta alcanzar una
representacion mas balanceada de ambas clases. El uso de esta técnica permite mejorar la
capacidad predictiva de los modelos sobre la clase menos representada, mitigando asi el sesgo

que podria derivarse de una distribucién desequilibrada en los datos.

4.2. Tenencia de instrumentos de pago y billeteras méviles

Para evaluar el acceso a productos financieros que permiten realizar pagos se consideraron cuatro
grupos: 7) instrumentos de pago (tatjeta débito o chequera) y/o billeteras méviles; 7) acceso
conjunto a ambos métodos de pago; ) acceso exclusivo a instrumentos; y ) acceso exclusivo
a billeteras moéviles. Estas agrupaciones se realizaron teniendo en cuenta el concepto de
multiboming propuesto por Rochet y Tirole (2003) que, como se mencioné en la introduccion,
indica que las personas suelen portar y utilizar una combinacién de diferentes tipos de
instrumentos de pago para maximizar su utilidad. En este estudio extendemos el concepto de
multihoming para incluir la billetera moévil en las alternativas de pago de la poblacién, antes
representadas exclusivamente por instrumentos de pago. A partir de los resultados de ML se
pueden identificar diferencias claras entre los factores que explican la tenencia de instrumentos
y los que explican la tenencia de billeteras moviles. En la Tabla 6 se resumen los resultados de

los dos algoritmos para cada grupo.

7) Tenencia de instrumentos de pago y/ o billeteras mdviles

Este grupo incluye a todas las personas que reportan tener al menos una de las dos categorias:
instrumentos o billeteras. Los resultados muestran un desempefio adecuado con un F1 Score
(i.e., media armonica entre precision y sensibilidad) de 0,705 para los algoritmos Decision tree y de

0,783 para Random forest, que indican una buena capacidad para clasificar a los individuos que
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acceden a algin tipo de producto financiero que permite realizar pagos. En conjunto, los
resultados muestran que, ademas de condiciones socioeconémicas de los individuos, como
educacioén, ingreso, edad y sexo, también inciden factores actitudinales relacionados con la
percepcion sobre el sistema financiero y la educacion financiera, representados por la percepcion
de barreras, el monitoreo de gastos y la planificacién presupuestal del hogar. Asimismo, variables
territoriales como el PIB per capita, la tasa de homicidios y la distancia a la capital del

departamento son relevantes para determinar la tenencia de dichos productos.

7) Tenencia simultanea de instrumentos de pago y billeteras moviles

Este grupo representa a los usuarios que cuentan tanto con instrumentos como con billeteras.
Aligual que el grupo anterior, los resultados muestran un buen desempefio del algoritmo Random
Forest (F1 Score: 0,78), que es superior al Decision Tree (F1 Score: 0,67). En este ultimo, las
variables con mayor capacidad explicativa son la educacién (28,4%), seguida por el ingreso, la
edad, la capacidad de monitorear gastos y la confianza en las entidades financieras. Por su parte,
el algoritmo Random Forest identificé al estrato como el principal determinante (18,05%), ademas
del acceso a Internet, el nimero de menores en el hogar y la capacidad de enfrentar gastos
imprevistos. Los resultados sugieren que la tenencia simultanea de instrumentos y billeteras esta
mas estrechamente vinculada con niveles altos de formalizacion y planificacion financiera en el
hogar, asi como con mejores condiciones de conectividad y confianza institucional. Este perfil
se asocia a hogares urbanos, con mayores ingresos, responsabilidades familiares y capacidades

de adaptacion tecnolégica.

71) Tenencia de instrumentos de pago

Este grupo incluye a quienes tienen instrumentos de pago, pero carecen de billeteras moviles.
En este caso, el algoritmo Random Forest obtuvo un F1 Score de 0,77, nuevamente superior al
Decision Tree (F1 Score: 0,65). Las variables con mayor poder explicativo fueron la educacion, el
ingreso, el estrato y la edad. Ademas, influyeron factores actitudinales como la confianza en la
propia capacidad para tomar decisiones financieras, la percepcion de estabilidad econémica y las
creencias positivas sobre el manejo del dinero. Estos resultados indican que el perfil del usuario

que accede exclusivamente a instrumentos como la tarjeta débito y el cheque tiene condiciones
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socioeconémicas mas estables, lo que podria explicar su preferencia por métodos de pago

convencionales.

i) Tenencia de billeteras moviles

Este grupo abarca a la poblacion que reporté tener inicamente billeteras moéviles. Los algoritmos
de ML muestran buena capacidad predictiva (F1 Score de 0,693 y 0,786). Las variables mas
explicativas son la educacion, el ingreso, la edad, el estrato, el acceso a Internet, y factores
regionales como el PIB per capita departamental y la tasa de homicidios. Ademas, influyen
elementos subjetivos como la imagen de las entidades financieras y caracteristicas del hogar,
dadas por la presencia de menores de edad. Estos resultados muestran que, aunque las billeteras
moviles estan siendo adoptadas por usuarios con ciertos niveles de formaciéon y acceso
econémico, su uso también depende en gran medida de la conectividad a internet y la percepcion

sobre las instituciones financieras.

El analisis conjunto de los cuatro grupos permite identificar patrones diferenciados en la tenencia
de productos financieros que permiten realizar pagos en Colombia. Los resultados sugieren que
la tenencia de estos depende de una combinacién de factores socioeconémicos (ingreso,
educacion, estrato, edad, género, rol en el hogar), territoriales (distancia a centros urbanos, PIB
departamental, inseguridad) y actitudinales y de percepcioén (confianza en el sistema financiero,
y tramites). Si bien el acceso a instrumentos de pago continda vinculado a perfiles con mayor
formalizacién y estabilidad econémica, las billeteras moéviles emergen como una alternativa
accesible para segmentos mas diversos, incluyendo aquellos que enfrentan barreras estructurales
para acceder al sistema financiero tradicional. Sin embargo, su adopcién atn depende de niveles

minimos de conectividad y alfabetizacion digital.

La percepcion de que acceder a instrumentos de pago implica tramites excesivos continta siendo
una barrera significativa. Esto sugiere la necesidad de redisenar soluciones de pago con menos
friccion, mas orientados al usuario, y con mayor apoyo en herramientas digitales. De otro lado,
la educacion financiera, tanto formal como informal, se muestra como un determinante comun
en todos los grupos analizados. En particular, la confianza en la propia capacidad para tomar

decisiones financieras y la habilidad para monitorear gastos resultaron factores importantes.
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Tabla 6. Tenencia de Instrumentos de pago y billeteras méviles

Decision Tree Random Forest
i) Tenencia de instrumentos de pago y/o billeteras moviles

Accuracy 0,6839 0,7621
Recall 0,6984 0,7901
Precision 0,7122 0,7751
F1 Score 0,7053 0,7825
Variables con mayor porcentaje de explicacion

Educacion 13,38% 6,40%
Estrato 11,40%
La distancia a la capital del pais 8,75%
Edad 8,94%

No tiene productos financieros por demasiados tramites 7,02%

Ingreso 6,59%

Sexo (Hombre=1) 6,75%
Miembros de la familia menotes de 18 afios 5,49%
Se encarga de que el presupuesto del hogar se cumpla 5,00%
Tiene servicio de Internet 4,62 %

Tasa de homicidios por 10 mil habitantes 4,55 %

ii) Tenencia simultanea de instrumentos de pago y billeteras méviles

Accuracy 0,6557 0,7656
Recall 0,6645 0,7808
Precision 0,6831 0,7808
F1 Score 0,6736 0,7808
Variables con mayor porcentaje de explicacion

Educacién 28,42%

Estrato 4,14% 18,05%
Ingreso 10,26%

Edad 9,48%

Monitorea gastos 5,92%

Miembros de la familia menores de 18 afios 5,86%
Se encarga de que el presupuesto del hogar se cumpla 5,33%
Sexo (Hombre=1) 4,98%
PIB per capita del departamento 4,30%
Envia o retira consignaciones en una sucursal 3,87%
Tiene confianza en las entidades financieras 3,72%

Notas: 1) Acenracy (exactitud), es la proporcion de predicciones correctas (verdaderos positivos + verdaderos
VP+VN

negativos) sobte el total de casos, Accuracy = ; i) Recall (sensibilidad o tasa de verdaderos

VP+VN+FP+FN’
positivos), mide qué proporcion de los casos positivos reales fueron correctamente identificados por el modelo,
VP .. . T ) . o o

; iil) Precision (precision), indica qué proporcion de las predicciones positivas hechas por el modelo

VP+FN’ vp
fueron correctas, Precision = TS F1 Score (Puntaje F1), media arménica entre precision y sensibilidad, F1 =

Precision*Recall
E

Recall =

Precision+Recall’
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Tabla 6. Tenencia de Instrumentos de pago y billeteras moviles (Cont.)

Decision Tree Random Forest
iii) Tenencia exclusiva de instrumentos de pago

Accuracy 0,6546 0,7631
Recall 0,6285 0,7668
Precision 0,6709 0,7668
F1 Score 0,6489 0,7669
Variables con mayor porcentaje de explicacion

Estrato 3,94% 18,76%
Educacién 23.46%

Ingreso 11,45%

Miembros de la familia menores de 18 afios 9,19%
Edad 7,17%

Tasa de homicidios por 10 mil habitantes en la regién 5,15%

Tengo confianza en mi capacidad de tomar decisiones finan. 4,28%

Sexo (Hombre=1) 3,53%

iv) Tenencia exclusiva de billeteras maviles

Accuracy 0,6908 0,7811
Recall 0,6877 0,7905
Precision 0,6988 0,7813
F1 Score 0,6932 0,7859
Variables con mayor porcentaje de explicacion

Educacién 24.53%

Estrato 5,63% 22.,75%
Ingreso 12,65% 3,90%
Miembros de la familia menotes de 18 afios 4,42% 9,59%
Edad 11,78%

PIB per capita del departamento 6,37% 3,33%
Confianza en las instituciones financieras 4.,75%

Sexo (Hombre=1) 5,66%

Tasa de homicidios por 10 mil habitantes en la regién 3,95% 3,58%
Imagen entidades financieras 3,13%
Tiene servicio de Internet 3,05%

Notas: i) Accuracy (exactitud), es la proporcion de predicciones correctas (verdaderos positivos + verdaderos
negativos) sobre el total de casos, Accuracy = %; ii) Recall (sensibilidad o tasa de verdaderos

positivos), mide qué proporcion de los casos positivos reales fueron correctamente identificados por el modelo,
Recall =

S iii) Precision (precision), indica qué proporcion de las predicciones positivas hechas por el
.. VP . . L L
modelo fueron correctas, Precision = ——; FI Score (Puntaje F1), media armonica entre precision y

VP+FP
ey eqe Precisionx*Recall
sensibilidad, F1 = 2 *

Precision+Recall’

A pesar de estas diferencias, existen factores transversales que condicionan la tenencia tanto de

instrumentos como de billeteras. Entre ellos destacan la distancia a centros utrbanos, la
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percepcion de barreras operativas y el nivel de ingreso del hogar. La importancia de las variables
regionales evidencia limitaciones estructurales en infraestructura fisica y conectividad digital en
regiones apartadas. La percepcion de barreras operativas, como los tramites excesivos, continiia
siendo un obstaculo transversal, lo que refuerza la necesidad de avanzar en la simplificacion de
procesos y en la mejora de la experiencia del usuario en el sistema financiero. Este factor es
menos relevante para los usuarios de billeteras, valoradas por su facilidad de uso y amplia
aceptacion. Por lo anterior, una estrategia para ampliar la cobertura de productos financieros que
permiten realizar pagos debe reconocer la diversidad de perfiles de usuarios, diferenciando entre
los mecanismos tradicionales y los que dependen de nuevas tecnologias como las billeteras. Esto
implica reducir las desigualdades estructurales, fortalecer la educacion financiera y eliminar las

barreras que limitan el acceso a servicios financieros que permiten realizar pagos.

4.3. Uso de instrumentos de pago y billeteras moéviles

Diversos estudios han sefialado que disponer de un instrumento de pago no garantiza
necesariamente su uso efectivo (Demirgiic-Kunt et al., 2018; Camara y Tuesta, 2014). En muchos
contextos, especialmente en economias emergentes como la colombiana, existen fenémenos de
subutilizacién o abandono de productos financieros, lo que limita el impacto real de su posesion
sobre el bienestar financiero de los hogares. Con el objetivo de profundizar en esta dimension,
se plantea un segundo analisis centrado en el uso de los instrumentos de pago y billeteras
moviles.”” Los resultados de M1 evidencian que, si bien las caracteristicas sociodemograficas y

economicas son factores relevantes, existen diferencias notables, como se detalla a continuacion.

7) Uso de instrumentos de pago

El algoritmo Decision Tree muestra un desempefio sélido en la predicciéon del uso de instrumentos
como la tarjeta débito y el cheque, con una precision (accuracy) del 81,6% y un F1 Score de 0,83,
lo que indica un buen equilibrio entre sensibilidad y precision. El modelo identifica como

variable mas influyente la distancia a la capital del departamento (39,6%), lo que pone en

19 Hn este analisis, el uso de métodos de pagos se extrae la pregunta: ¢Usted ha usado los siguientes
productos financieros en el dltimo mes? Las alternativas de respuesta incluyen: tarjeta débito, cheque y
billeteras moviles (ver Encuesta de Demanda 2022, Banca de las Oportunidades).
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evidencia el impacto de las barreras geograficas sobre el acceso al sistema financiero. A esta
variable le siguen el nivel educativo, el PIB per capita del departamento, el ingreso del hogar y el
nivel de violencia medido por la tasa de homicidios. Esto sugiere que el acceso a estos
instrumentos se concentra en contextos con mejores condiciones socioeconémicas, mayor

educacién y mayor ingreso, lo que puede profundizar desigualdades preexistentes (Tabla 7).

El algoritmo Random Forest mejora los indicadores de desempefio, con una precision del 84,9%
y un F1 Score de 0,86, mostrando una mayor capacidad de clasificacion. En este caso, el nivel
de ingreso explica el 26,1% de la prediccion, seguido del estrato socioeconémico, y la presencia
de menores de edad en el hogar. También se destaca la variable “no tener productos financieros
por demasiados tramites”, lo que sugiere que ademas de los factores estructurales, los factores
institucionales representados por las barreras de percepcion también juegan un papel relevante

en el uso de instrumentos como tatjetas débito y cheques.

7) Uso de billeteras moviles

El algoritmo Decision Tree exhibe un buen desempefio (accuracy del 82,5% y F1 Score de 0,83) en
el caso de las billeteras méviles, cuyo uso depende de la distancia a la capital del departamento
(39,5%), el PIB per capita, la educacion, el ingreso y la edad. Sin embargo, se observa una menor
influencia de variables como los homicidios o la confianza institucional. Esto puede sugerir que,
si bien el uso de las billeteras no es ajeno a factores estructurales, éstas ofrecen una alternativa

relativamente mas accesible frente a las restricciones del sistema financiero tradicional.

El algoritmo Random Forest también arroja un buen desempeno (accuracy del 84,9% y F1 Score
de 0,806), con variables explicativas como el ingreso (26,1%), el estrato, la presencia de menores
en el hogar, y el rol de jefe del hogar. También es significativa la percepcion de exceso de tramites
(medida por la pregunta “No tiene productos financieros por demasiados tramites”), lo que
refuerza la idea de que la simplicidad operativa es un factor diferenciador para los usuarios de
billeteras (Tabla 7). Esto coincide con estudios previos, en donde la facilidad de uso de la nueva
tecnologia contribuye a aumentar la intencién de uso de la misma (ver Campbell & Singh, 2017,
Chawla & Joshi, 2019). Ademas de la simplicidad de uso y mayor accesibilidad de las billeteras,
su uso sigue dependiendo de condiciones las socioeconémicas como el ingreso y el estrato del

usuario, muy en linea con los resultados encontrados por Leong, Hew, Ooi & Wei (2020).
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Tabla 7. Uso de Instrumentos de pago y billeteras moéviles

Decision Ttree Random Forest
i) Uso de instrumentos de pago

Accuracy 0,8162 0,8490
Recall 0,8400 0,9079
Precision 0,8138 0,8219
F1 Score 0,8272 0,8628
Variables con mayor porcentaje de explicacion

La distancia a la capital del pais 39,58 %

Ingreso 6,21 % 26,12 %
Estrato 15,52 %
Educacién 8,63 %

PIB per capita del departamento 7,69 %

Miembros de la familia menotes de 18 afios 5,79 %
Homicidios por diez mil habitantes en el departamento 5,63 %

La persona es jefe del hogar 4,86%
Edad 4,77 %

ii) Uso de billeteras moviles

Accuracy 0,8249 0,8490
Recall 0,8452 0,9079
Precision 0,8245 0,8219
F1 Score 0,8347 0,8628
Variables con mayor porcentaje de explicacion

La distancia a la capital del pais 39,51 %

Ingreso 5,29 % 26,12 %
Estrato 15,52 %
PIB per capita del departamento 10,10 %

Educacion 8,64 %

Miembros de la familia menotes de 18 afios 5,79 %
La persona es jefe del hogar 4,86 %
Edad 4,68 %

No tiene productos financieros por demasiados tramites 4,26%
Homicidios por diez mil habitantes en el departamento 3,82 %

Notas: i) Accuracy (exactitud), es la proporcion de predicciones correctas (verdaderos positivos + verdaderos

VP+VN .. o
———————— i) Rewal/ (sensibilidad o tasa de verdaderos
VP+VN+FP+FN

positivos), mide qué proporcion de los casos positivos reales fueron correctamente identificados por el modelo,

negativos) sobre el total de casos, Accuracy =

VP .. . ca N . - o o
Recall = ITIVIY iif) Precision (precision), indica qué proporcién de las predicciones positivas hechas por el modelo
VP

fueron correctas, Precision =
VP+FP
" Precision*Recall

; F1 Score (Puntaje F1), media arménica entre precision y sensibilidad, F1 =

Precision+Recall’
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Los anteriores resultados reflejan que, aunque el uso de instrumentos de pago tradicionales como
la tarjeta débito y el cheque, y de soluciones dependientes de nuevas tecnologias como las
billeteras méviles comparten algunos determinantes, existen diferencias notables. El uso de
instrumentos esta fuertemente correlacionado con las condiciones socioeconémicas como el
ingreso, la educacion, y la cercanfa a centros urbanos, mientras que las billeteras méviles se
posicionan como una herramienta con mayor potencial de adopcidon para grupos con acceso
limitado al sistema financiero formal. Los resultados de los diferentes algoritmos muestran que

la tenencia no garantiza el uso.

En sintesis, la estrategia empirica empleada en este estudio brinda una comprension integral de
las brechas estructurales que caracterizan el ecosistema de pagos en Colombia. Desde la
perspectiva territorial, las diferencias en conectividad digital y educacién media emergen como
los factores mas consistentes para explicar la heterogeneidad en la adopcién de servicios de pago.
En el plano individual, los modelos de machine learning revelan patrones claros de multi-homing,
concentrados en usuarios con ingresos medios o altos y mayores habilidades digitales. Este
resultado muestra que la expansion de las billeteras méviles amplia el conjunto de alternativas

de pago disponibles.

Conclusiones

El documento aporta evidencia empirica novedosa sobre los factores que determinan la
adopcién de los servicios de pago al por menor en Colombia, incorporando un enfoque
territorial y a nivel de usuario, que combina modelos de econometria espacial con técnicas de
machine learning (Decision Tree y Random Forest). Este abordaje metodolégico constituye un aporte
sustantivo frente a estudios previos, al permitir capturar tanto los efectos espaciales entre
departamentos como las relaciones no lineales y heterogéneas entre variables socioeconémicas,

actitudinales y tecnolégicas.

Los resultados de este estudio ofrecen una vision complementaria sobre la naturaleza estructural
de las brechas en el ecosistema de pagos. El analisis utilizando modelos de econometria espacial
provee evidencia empirica que corrobora la alta heterogeneidad departamental en los servicios
de pago tradicionales y con un alto componente tecnolégico. Las diferencias en la conectividad

digital y educacion media explican de forma robusta la dispersion en la adopcién de estos
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servicios, incluso después de controlar por el ingreso y la capacidad institucional de los
departamentos. Esto sugiere que la infraestructura tecnolégica y las competencias digitales son
importantes para la adopcién de estos servicios. La evidencia de efectos espaciales positivos
confirma, ademas, la existencia de externalidades regionales, ya que las mejoras en conectividad
y educacién en un tetritorio benefician a las regiones con las que tienen nexos econémicos y/o
financieros, lo que refuerza la importancia de politicas coordinadas a nivel interdepartamental.
Si bien ambas variables generan efectos positivos directos e indirectos (spillovers) significativos
sobre la adopcion de estos servicios, se identifican diferentes grados de respuesta en las regiones;
siendo las mas distantes (en términos econémicos) las que tienen mayores retos para aumentar
su adopcién. Por lo anterior, es necesario considerar estas diferencias en el disefio y la

implementacién de politicas publicas orientadas a promover el acceso a estos servicios.

Por otra parte, los modelos de machine learning permiten capturar relaciones no lineales y patrones
complejos que escapan a los enfoques econométricos tradicionales. En general, los resultados
indican que la adopcién de los instrumentos de pago esta fuertemente condicionada por factores
socioeconomicos y la cercanfa a centros urbanos. No obstante, su adopcion continta limitada
por barreras operativas, desconfianza institucional y una percepcion generalizada de que los
tramites asociados son complejos y burocraticos. En contraste, existe una mejor percepcion
frente a la facilidad de uso de las nuevas tecnologias, lo cual es consistente con la literatura previa
sobre la intencién de uso de billeteras moéviles. Ademas, en el caso de las billeteras méviles,
emergen variables como la edad y el género (con mayor uso entre hombres) y el involucramiento

en la gestion del presupuesto familiar, lo que sugiere un perfil de usuario mas diverso.

Los resultados permiten, ademas, identificar patrones de comportamiento individual asociados
al fenémeno de multi-homing, entendido como la utilizaciéon simultanea de distintos métodos de
pago. Dichos resultados muestran que el multi-homing se concentra en segmentos jévenes, con
ingresos medios o altos y mayor alfabetizacion digital, lo que sugiere que la adopcion de billeteras
méviles no implica necesariamente la sustituciéon de métodos de pago tradicionales, sino su uso
complementario. Este hallazgo indica que la coexistencia de instrumentos y billeteras responde
a estrategias de conveniencia, seguridad y diversificaciéon de riesgos por parte de los usuarios.
Desde la perspectiva de politica publica, estos resultados resaltan la necesidad de disefiar
estrategias diferenciadas que promuevan el fortalecimiento de la confianza digital, para ampliar

la adopcién efectiva de los servicios de pago.
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De otro lado, es necesario avanzar en la simplificacion de procesos, la expansion de la
infraestructura de pagos fisica y digital, y la promocién de competencias financieras desde edades
tempranas. Una estrategia integral debe también fortalecer la confianza en las instituciones
financieras y apoyar la innovacion tecnoldgica que permita ampliar el acceso de instrumentos de

pago y billeteras moviles entre todos los grupos poblacionales.
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Anexo A. Marco normativo de los dep6sitos electronicos y billeteras moéviles

En Colombia, las finanzas abiertas (gpen finance) se regulan mediante el Decreto 1297 de 2022, el
cual se enfoca en la iniciacién de pagos y el tratamiento de datos del consumidor financiero®.
De acuerdo con lo que establece esta norma, la iniciacién de pagos es una nueva actividad en el
sistema de pagos de bajo valor que solo se puede realizar si existe autorizacion previa por parte
del ordenante, y no podra ser utilizada por los que ofrecen esos servicios para administrar o
mantener los fondos del ordenante. La iniciacién de pagos podra ser desarrollada por
establecimientos de crédito, SEDPEs, entidades administradoras del sistema de pago de bajo

valor y sociedades no vigiladas por la SFC?".

El decreto también regula el uso de los datos, estableciendo de manera clara y precisa que solo
podran ser sujeto de tratamiento aquellos que cada usuario autorice de manera previa, y que
dicho tratamiento solo se podra realizar bajo el cumplimiento de las reglas de proteccion al
consumidor financiero (i.e., legislaciéon sobre protecciéon de datos y habeas data: leyes 1266 de
2008 y 1581 de 2012). Otros aspectos contenidos en el decreto son los contratos de uso de red
entre establecimientos de crédito y usuarios de la red, y las disposiciones sobre los ecosistemas

digitales, tales como la actualizacion de las normas para los corresponsales digitales.

En la provision de los servicios del sistema financiero a la poblacion y las empresas se genera
una gran cantidad de informacién que puede ser susceptible de ataques informaticos para realizar
transacciones fraudulentas. Sobre este particular, la Ley 1273 de 2009 establece como delitos
informaticos todos aquellos que atentan contra la proteccion de la informacion, los datos, y los
sistemas informaticos. Esta ley contempla, entre otros, los delitos que pueden afectar las
transacciones financieras (e.g. estafas que generen la transferencia no consentida de activos en
favor de un tercero), asi como las sanciones correspondientes incluidas multas y medidas de

aseguramiento.

20 En el presente decreto, la iniciacién de pagos se define como el envio de una orden o transferencia de fondos
por un tercero.

2l Los establecimientos de crédito incluyen a bancos, cotporaciones financieras, compaiifas de financiamiento
comercial, y cooperativas financieras.
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Anexo B.

Tabla B.1. Modelo SAR (Efectos marginales en el Indicador de Cuentas de ahorro)

ACCESO A INTERNET (por cada 100 adultos)

Efecto directo

Efecto indirecto

Efecto total

Coeficiente  Desv. est. Coeficiente  Desv. est. Coeficiente  Desv. est.
W: PIB per capita departamental
CARIBE 0,0042225  (0,0012031)*** 0,0150101  (0,0092966) 0,0192334  (0,0101014)*
CENTRO 0,0043235  (0,0012460)*** 0,0149002  (0,0092201) 0,0192237  (0,0100954)*
CENTRO SUR 0,0041787  (0,0011855)*** 0,0150521  (0,0093249) 0,0192308  (0,0100998)*
EJE CAFETERO 0,0042243  (0,0012043)*** 0,0149990  (0,0092871) 0,0192233  (0,0100951)*
LLANO 0,0043875  (0,0012745)*** 0,0148279  (0,0091698) 0,0192153  (0,0100903)*
PACIFICO 0,0042465  (0,0012131)*** 0,0149854  (0,0092787) 0,0192319  (0,0101005)*
W: Indice de desempefio institucional
CARIBE 0,0039287  (0,0011594)*** 0,0115979  (0,0067805)* 0,0155266  (0,0075460)**
CENTRO 0,0040047  (0,0011882)*xx 0,0115219  (0,0067302)* 0,0155266  (0,0075460)**
CENTRO SUR 0,0040218  (0,0011949)*** 0,0115049  (0,0067190)* 0,0155267  (0,0075461)**
EJE CAFETERO 0,0040897  (0,0012220)%+* 0,0114370  (0,0066744)* 0,0155267  (0,0075460)%*
LLANO 0,0040244  (0,0011957)*** 0,0115023  (0,0067181)* 0,0155267  (0,0075460)**
PACIFICO 0,0039586  (0,0011705)*** 0,0115678  (0,0067607)* 0,0155265  (0,0075459)**

Nota: Significancia estadistica al 1% (**%*), 5% (**) y 10%(*).

Resultados excluyendo Bogota.
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Tabla B.2. Modelo SAR (Efectos marginales en el Indicador de Depésito electronico)

ACCESO A INTERNET (por cada 100 adultos)

Efecto directo

Efecto indirecto

Efecto total

Coeficiente  Desv. estandar Coeficiente  Desv. estindar Coeficiente  Desv. estindar
W: PIB per capita departamental
CARIBE 0,0122045  (0,0023905)*** 0,0274514  (0,0115709)* 0,0396559  (0,0132306)***
CENTRO 0,0123720  (0,0024399)*+#* 0,0272662  (0,0114803)* 0,0396382  (0,0132232)%x+*
CENTRO SUR 0,0121308  (0,0023696)*** 0,0275204  (0,0116047)** 0,0396512  (0,0132287)*+x
EJE CAFETERO 0,0122037  (0,0023910)*#* 0,0274339  (0,0115608)*** 0,0396376  (0,0132230)***
LLANO 0,0124769  (0,0024720)*** 0,0271459  (0,0114210)** 0,0396229  (0,0132169)**
PACIFICO 0,0122438  (0,0024020)*** 0,0274093  (0,0115500)*** 0,0396531  (0,0132295)xx
W: Indice de desempeiio institucional
CARIBE 0,0104167  (0,0022627)*#* 0,0309252  (0,0137266)** 0,0413418  (0,0152189)%x*
CENTRO 0,0106195  (0,0023215)*#* 0,0307223  (0,0136246)** 0,0413419  (0,0152190)**
CENTRO SUR 0,0106653  (0,0023352)*#* 0,0306769  (0,0136018)** 0,0413421  (0,0152197 )=
EJE CAFETERO 0,0108463  (0,00239006)*** 0,0304956  (0,0135115)** 0,0413419  (0,0152190)***
LLANO 0,0106721  (0,0023368)*** 0,0306698  (0,0136002)** 0,0413419  (0,0152190)+
PACIFICO 0,0104966  (0,0022855)*** 0,0308449  (0,0136864)** 0,0413415  (0,0152188)*x*

TASA DE EDUCACION MEDIA

Efecto directo

Efecto indirecto

Efecto total

Coeficiente  Desv. estandar Coeficiente  Desv. estandar Coeficiente  Desv. estandar
W: PIB per capita departamental
CARIBE 0,0070035  (0,0030709)*+ 0,0157528  (0,0080088)** 0,0227563  (0,0105422)%*
CENTRO 0,0070996  (0,0031073)*+ 0,0156465  (0,0079505)%* 0,0227461  (0,0105371)%*
CENTRO SUR 0,0069612  (0,0030550)** 0,0157924  (0,0080305)*+ 0,0227536  (0,0105408)*+
EJE CAFETERO 0,0070030  (0,0030705)** 0,0157427  (0,0080027)** 0,0227458  (0,0105369)**
LLANO 0,0071598  (0,0031302)** 0,0155775  (0,0079125)*+ 0,0227373  (0,0105327)*+
PACIFICO 0,0070260  (0,0030794)*+ 0,0157286  (0,0079954)** 0,0227546  (0,0105414)*
W: Indice de desempefio institucional
CARIBE 0,0072739  (0,0029308)*+* 0,0215948  (0,0109338)** 0,0288687  (0,0131953)%*
CENTRO 0,0074155  (0,0029818)x+x 0,0214532  (0,0108562)%* 0,0288687  (0,0131953)%*
CENTRO SUR 0,0074475  (0,0029935)%+* 0,0214214  (0,0108389)*+ 0,0288689  (0,0131954)*+
EJE CAFETERO 0,0075739  (0,0030402)%* 0,0212949  (0,0107700)** 0,0288687  (0,0131953)%x
LLANO 0,0074522  (0,0029953)%++ 0,0214165  (0,0108371)*+ 0,0288688  (0,0131953)*+
PACIFICO 0,0073297  (0,0029508)*+* 0,0215388  (0,0109032)** 0,0288684  (0,0131952)%*

Nota: Significancia estadistica al 1% (**¥), 5% (**) y 10%(*). Resultados excluyendo Bogota.
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