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Introduccion

El desarrollo rural, anclado en las directrices y valores de la Agenda 2030", es prioritario en el
combate a la pobreza, el mejoramiento de las condiciones de vida de las personas, asi como el
logro de los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS). La Agenda 2030y los ODS que la acompafian
se fundamentan en los derechos y en la promocién de un crecimiento econémico sostenido e
inclusivo, el desarrollo social y la proteccion del medio ambiente. Se requiere un enfoque integrado
para el desarrollo sostenible y la accion colectiva en todos los niveles para abordar los desafios de
nuestro tiempo, con el imperativo general de no dejar a nadie atras para lograr esta agenda
ambiciosa y universal (PNUD, 2018). Esto supone un cambio fundamental en el foco de interés de
las politicas de desarrollo al desplazarlo hacia las personas y ambitos con mayores necesidades y
en el que deben destacarse las zonas y las economias rurales.

Este aspecto es particularmente relevante para la regién latinoamericana, ya que la pobreza
mas intensa que se vive en ella se concentra precisamente en areas rurales. El desarrollo de los
espacios rurales es primordial para alcanzar un desarrollo sostenible —con menor pobreza y con
miras a garantizar la seguridad alimentaria—, con la incorporacion de un mayor valor agregado a
las diversas actividades productivas, y atendiendo a los patrones esperados de consumo mundial
de alimentos (Cline, 2007). El estudio de cadenas de valor en el sector agroalimentario es un
instrumento Util para el analisis y la formulacion de politicas publicas orientadas a mejorar su
desempefio econémico y social.

Ademas, como un enfoque que analiza las restricciones y las estrategias de cada actor en los
diferentes eslabones de la cadena, propicia la diversificacién productiva y puede ser un instrumento
efectivo para combatir la desigualdad, generar mayores ingresos de los productores y fomentar

' La Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible establece un conjunto de objetivos universales convenidos colectivamente,
los cuales requieren para su implementacion de la construccion de alianzas solidarias y equitativas (PNUD, 2018).
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una apropiacién mas equilibrada del valor agregado (Padilla y Oddone, 2016). La diversificacién de
los ingresos en las actividades rurales y una apropiada administraciéon de riesgos hace mas
consistentes los efectos del crecimiento rural sobre la pobreza (Galindo y otros, 2014). Esto no
implica implementar politicas que favorezcan el desarrollo rural descuidando el desarrollo urbano.
El desarrollo sostenible y la eliminacion de la pobreza requieren de ambos y estan interrelacionados.
Las economias nacionales dependen mas que nunca de un proceso equilibrado de desarrollo rural
y urbano que permita una convergencia al alza de los niveles de ingresos entre las zonas rurales y
urbanas, y un proceso de migracién de las zonas rurales a las urbanas por propia iniciativa de las
personas y no empujadas por la necesidad (UNCTAD, 2015).

La conceptualizacion del cambio estructural progresivo? en el @mbito rural como un plan de
accion u hoja de ruta hacia la igualdad y el logro de mejores condiciones de vida demanda una
transformacion rural inclusiva que aumente la productividad de las actividades primarias y que
incremente la capacidad de originar excedentes comercializables y acceso a los mercados, al tiempo
que diversifica las actividades productivas y los medios de vida (Padilla, 2017). Esto requiere que el
Estado implemente politicas encaminadas al fortalecimiento de las actividades productivas del
espacio rural, con el propdsito de lograr un cambio estructural mediante la transformacién de la
manufactura y los servicios y de la integracion y complementariedad de las actividades y mercados
con sectores de mayor dinamismo e intensidad de conocimientos (Padilla, 2017), como el acceso a
los servicios financieros y el uso efectivo de sus instrumentos, para lo que el desarrollo de las
capacidades financieras de los individuos es imprescindible.

La Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), en colaboracién con el
Fondo Internacional para el Desarrollo Agricola (FIDA) y el apoyo financiero de la Unién Europea,
ha contribuido al analisis y el desarrollo de estrategias y politicas para diversificar las actividades
econdmicas de los hogares rurales en situacion de pobreza. Un componente clave en estos
esfuerzos han sido los analisis de las cadenas de valor rurales, en los que una restriccion persistente
es el acceso restringido a fuentes de financiamiento y la falta de estudios para potenciar un mejor
aprovechamiento de los beneficios de las remesas y de las inversiones que los migrantes —y las
diasporas asociadas— realizan en sus lugares de origen para el desarrollo rural a través de politicas
innovadoras de inclusion financiera, con el objetivo primario de mejorar las condiciones de vida de
los migrantes y sus familias (Padilla, 2017).

Esta contribucion se hace en el marco de las recientes iniciativas de la CEPAL para formular
e implementar politicas publicas inclusivas, comprensivas y transformativas, que tiendan a cerrar las
persistentes brechas sociales de la region de América Latina y el Caribe con determinantes en los
ambitos macroeconémico, productivo, institucional, territorial, cultural y de relaciones de género
(CEPAL, 2018). En este documento se propone una pauta para disefiar estrategias de politicas
publicas orientadas a fortalecer las capacidades financieras y a promover la inclusion financiera de
las familiares rurales que reciben remesas del exterior.

2 El cambio estructural implica una trasformacién de la composicidn de diversas estructuras y componentes de una economia

(Padilla y Villarreal, 2017) y ha adoptado “la forma de un peso creciente en la estructura de las actividades con... alta
intensidad tecnoldgica... fuerte demanda externa e interna... y de eficiencia ambiental.... Avanzar en el cambio estructural
progresivo implica responder de manera proactiva a los dos desafios mas grandes que enfrenta hoy la economia global, a
saber: poner a la revolucion tecnolégica al servicio del desarrollo y la reduccién de brechas, y transformar los patrones de
produccién y consumo en la direccién de la sostenibilidad” (Barcena, 2018, pag. 9).
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El enfoque de inclusién y las capacidades financieras adoptado en este documento se apoya
en la capacidad de los excluidos financieramente (poblacion pobre o vulnerable) para desarrollar y
administrar sus propios presentes y futuros financieros, y la posibilidad de aumentar esta capacidad
encontrando formas de ofrecer a los consumidores valor a través productos y servicios financieros
regulados. En este sentido, en primera instancia se definen los conceptos clave de inclusion y
capacidades financieras para mostrar su funcion en el desarrollo social y econémico utilizando
como marco de referencia los medios de vida y la acumulacion y uso de capitales no solo
monetarios, sino también de otras indoles. En los apartados subsecuentes se trazan algunos
elementos o lineas generales de un plan de accién para fortalecer la inclusién y las capacidades
financieras, particularmente en zonas rurales.
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I. Inclusion financiera y remesas como
potenciadores del desarrollo rural

Las remesas son un fenomeno directamente relacionado con la migracion. En términos
conceptuales, las remesas pueden definirse como “las transferencias de salarios o del monto
acumulado de recursos que hacen los migrantes principalmente a su pais de origen, las cuales se
utilizan para apoyar a familiares a cargo, amortizar préstamos, hacer inversiones y otros fines”
(CEPAL, 2019, pag. 7). Desde que se acufid la nocién de Sgrensen, Van Hear y Engberg-Pedersen
(2002) del nexo migracion-desarrollo, se ha reorientado la conceptualizacion del papel de las
remesas. Las remesas orientan este vinculo causal en cuanto operan como factor favorecedor de los
impactos del desarrollo, una vez que la migracion ocurre. Las remesas también influyen en relacion
con las dindmicas migratorias sobre las aspiraciones del migrante y sobre los hogares receptores de
estos recursos. Las remesas dan signos contradictorios particularmente en los hogares receptores:
por un lado estimulan la migracion (es preferible dar que recibir dinero y las remesas son una
ilustraciéon del beneficio de migrar), pero por otro lado también hacen posible y deseable el
permanecer sin migrar (Carling, 2020).

Al considerar lo anterior, puede distinguirse un proceso que vincula desarrollo, migracion y
remesas, en el que cada uno de estos tres factores determina y, a la vez, es determinado
causalmente por los otros dos. Desde una concepcién del desarrollo como proceso que supone el
cambio de estructuras sociales y econdmicas (Stezano, 2019), las remesas pueden verse como un
factor de desarrollo. La resefia de Adams (2011) permite concluir que las remesas internacionales
reducen la pobreza en el mundo en desarrollo y suelen ademas asociarse a mejoras en la salud y
descenso en los niveles de mortalidad infantil. Con relacion a la desigualdad, los resultados pueden
ser divergentes cuando el anélisis se hace a nivel local o nacional. Del conjunto de remesas que
recibe un pais, la mayoria suele localizarse en pocas ciudades y pueblos. Estas disparidades se
reflejan finalmente en una agudizacion de las desigualdades ya existentes entre zonas receptoras y

9



10 CEPAL Fortalecimiento de la inclusién y capacidades financieras...

no receptoras, asi como entre zonas rurales y urbanas (Skeldon, 2008). La bibliografia también
reconoce que las remesas pueden ser un factor negativo para el desarrollo, que puede
desincentivar el emprendimiento y la inversion productiva.

En primer lugar, las remesas pueden tener un impacto negativo de reduccion en la oferta de
trabajo, dado que quienes reciben remesas tienden a decidir trabajar menos y no invertir
productivamente ni realizar emprendimientos (Carling, 2020). En segundo lugar, el impacto de las
remesas en el crecimiento macroecondmico es una cuestiéon de considerable debate. Algunos
estudios encuentran que las remesas internacionales tienen un efecto negativo en el crecimiento
econdmico, mientras que otros muestran lo contrario. Parte de la razdn de esta controversia puede
estar en la dificultad de discernir la influencia de los vinculos causales en las remesas y el crecimiento
econdmico (Adams, 2011)3.

En el nivel micro del gasto de los hogares surge la pregunta respecto a qué lleva a las remesas
a generar desarrollo. Un escenario pesimista muestra que muchos hogares de paises en desarrollo
utilizan el incremento del poder adquisitivo en gastos suntuosos sin impacto significativo en el
desarrollo local o nacional en el mediano y el largo plazo (Carling, 2020). De hecho, al analizar
procesos nacionales de flujo de remesas a nivel histdrico, se encuentra que la inversién en activos
productivos ha tendido a alejarse de las expectativas creadas (De Haas, 2010).

Pese a estas disyuntivas no resueltas, las remesas han cubierto gastos a nivel local de caracter
fundamental, principalmente en alimentacién, salud y educacién. Otro efecto de las remesas es que
pueden actuar como motor de la inclusion financiera. En paises de bajo ingreso, las remesas suelen
inducir a los receptores a crear sus primeras interacciones con instituciones financieras y favorecer
el uso de servicios financieros como crédito, ahorros y seguro. De este modo, las remesas apoyan
algunas transformaciones sociales esenciales a los procesos de desarrollo (Carling, 2020).

Este trabajo se inserta en los debates sobre el desarrollo de capacidades financieras como
forma de expresion del nexo entre migracion y desarrollo, y que se manifiesta en procesos de mayor
inclusion financiera. La inclusion se observa aqui en relacion con el anélisis de las remesas, en cuanto
que representan un ingreso adicional de los hogares de migrantes que pueden favorecer el acceso
al ahorro, el crédito, los seguros y otros servicios financieros.

Inicialmente, el modelo de inclusién financiera de los receptores de remesas se limitaba a la
oferta de algunos productos de microfinanzas. Sin embargo, esta perspectiva se ha ido ampliando
hacia una concepcion de inclusién financiera mas amplia. A lo largo de los Ultimos veinte afios la
concepcion de la inclusion financiera ha evolucionado del auge de los servicios de microcréditos y
de ser un instrumento para obtener un ingreso (crédito) en un determinado tiempo, a una
estrategia mas amplia que busca no solo el acceso al crédito, sino apuntalar los servicios financieros
como una herramienta para el desarrollo econémico y social (Mader, 2016a).

A medida que las instituciones microfinancieras ampliaron sus competencias para ofrecer
una variedad mas amplia de servicios financieros, la conceptualizacién del término microfinanzas
migrd al de inclusiéon financiera para abarcar un portafolio amplio de herramientas financieras

Por ejemplo, identificar la direccion de los vinculos entre las remesas y el crecimiento econémico puede no ser
completamente solucionable mediante el uso de variables instrumentales para controlar la endogeneidad y la causalidad
inversa. Ademas, podria no ser posible identificar el impacto de las remesas internacionales en un componente clave del
crecimiento econémico (formacion de capital humano), excepto durante periodos de tiempo muy largos (Adams, 2011).
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(productos de ahorro, microcrédito, servicios de pago, envio y pago de remesas, micro seguros,
entre otras) disefiadas para clientes no tradicionales y excluidos (algunas poblaciones rurales y o
poblaciones en situacion de pobreza) (ATISG, 2010). En el cuadro 1 se muestran los principales
cambios en los abordajes/conceptualizaciones de los microcréditos y la inclusién financiera.

En la actualidad la inclusion financiera se refiere a un estado y proceso de inclusion que,
conceptual e instrumentalmente, incorpora y desplaza a las microfinanzas. La inclusién financiera
consiste en promover un acceso asequible, oportuno y adecuado a una gama de productos y
servicios financieros regulados, asi como expandir su uso por parte de todos los segmentos de la
sociedad a través de la implementacion de acciones innovadoras ya sea personalizadas o comunes
que incluyan educacion y conocimientos financieros con el fin de promover el bienestar y la
inclusion economica y social (OCDE e INFE, 2012).

Cuadro 1
Cambios en la conceptualizacién de la inclusién financiera
Microfinanzas Acceso a los servicios Uso de los servicios Inclusion financiera para el
financieros financieros crecimiento equitativo

Enfoque en aumentar la Amplia el enfoque del Enfoque en entender la Inclusion financiera
oferta de crédito dirigido lado de la oferta al incluir ~ demanda de los hogares como instrumento para
a pequefias y medianas otros tipos de servicios de los servicios financieros  la consecucion de metas
empresas y a los hogares. financieros, como el y a través de los diferentes  de politicas publicas que
Enfasis en reduccion de la crédito, el ahorro, los segmentos de la van mas alla del mero
pobreza con limitada seguros y los pagos. poblacion adulta. sector financiero, como
relevancia del papel La inclusién financiera Proveer servicios politicas en n.wat-eria de
estratégico de la se incluye en algunas financieros solidos empleo, crecimiento,
inclusién financiera. estrategias del sector a los hogares. equidad, y de desarrollo

financiero. de capital humano.

Ubicar el uso de los
servicios financieros
dentro de los ecosistemas
financieros.

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de Hussain y otros, ASEAN Financial Inclusion for What?, Connecting the Region’s Prosperity
to People's Prosperity Post-2015, United Nations Capital Development Fund (UNCDF) - Shaping Inclusive Finance Transformations
(SHIFT), 2015, pag. 19.

El desarrollo de un ecosistema enfocado en atender las necesidades de las poblaciones
excluidas y de los pequefios productores rurales precisa de politicas publicas que fomenten el
desarrollo de ecosistemas financieros inclusivos (Ehrbeck, Pickens y Tarazi, 2012; Doran McFadyen y
Vogel, 2009; Hollinger, 2011). Ello implica la articulacion de politicas publicas que trasciendan la
regulacion y supervision del sistema financiero (como la politica monetaria, la politica financiera, la
politica de fomento productivo, y las de desarrollo rural y territorial) y la realizacién de diagnésticos
(detallados y basados en evidencia) que identifiquen los determinantes y las consecuencias de la
exclusion financiera.

La inclusion financiera puede contribuir al crecimiento de la economia al impulsar una mayor
productividad en la agricultura y de las pequefias y medianas industrias mediante la movilizacion del
ahorro de pequefios productores y prestadores de servicios en areas rurales, y de las familias de bajos
ingresos. La inclusiéon financiera constituye una herramienta con el potencial para contribuir a la
transformacién inclusiva del medio rural (Naidoo, Githiari y Maposa, 2017a; CFI, 2009; FIDA, 2016a;
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12 CEPAL Fortalecimiento de la inclusién y capacidades financieras...

FIDA, 2016b; Kloeppinger-Todd y Sharma, 2010; Timmer, 2009; Vargas y Torero, 2009). Existe solida
evidencia de que las iniciativas de inclusion financiera promueven la creacion de ambientes
econdmicos y sistemas financieros mas estables, moviliza recursos nacionales a través del ahorro
nacional y ayuda a aumentar los ingresos de los hogares y del gobierno; ademas de que son un apoyo
para el crecimiento econémico general y para el logro de los ODS (Hussain y otros, 2015). Esto trae
como necesidad el brindar a las personas instrumentos que generen y solidifiquen sus capacidades
financieras, y no limitar los esfuerzos a la educacion crediticia y microfinanciera.

La capacidad financiera es entendida como la apropiacion de los conocimientos, las habilidades
y la confianza (actitud) para conocer y reconocer las oportunidades financieras, tomar decisiones
informadas y efectivas para mejorar su bienestar financiero (comportamiento). Desde esta perspectiva,
no es suficiente que una persona conozca los productos y servicios (el enfoque de educacion financiera
suele hacer hincapié o abordar solo estos aspectos), también debe comprender qué son, qué ofrecen y
cémo usarlos, no solo para mejorar los rendimientos, sino para mejorar sus medios de vida en un
sentido amplio (UNCDF, 2014a). Hay estudios que apuntan que las capacidades financieras incrementan
la probabilidad de que una persona participe y cuente con productos de crédito y ahorro formales, al
tiempo que reducen la posibilidad de que una persona utilice de forma exclusiva instrumentos de ahorro
informales de corto plazo (Roa, Garrony Barboza, 2018). En el recuadro 1 se explican, de manera sucinta,
los elementos principales del enfoque de capacidades y, a partir de ellos, se establece la diferencia entre
el abordaje de las capacidades financieras y el de la educacion financiera.

Recuadro 1
Enfoque de Sen: de la educacién financiera a las capacidades financieras

Las capacidades financieras, al menos en lo que concierne a este documento, estan vinculadas al enfoque de
capacidades desarrollado por Amartya Sen (1999). La idea central de este enfoque es que los arreglos sociales
han de dirigirse a ampliar las capacidades de las personas, esto es, su libertad para promover o lograr lo que
valoran hacer y ser. Son tres los conceptos claves de este enfoque:

Las funcionalidades son actividades y estados de valia que constituyen el bienestar de las personas (por
ejemplo, la educacién, o estar sano). Las funcionalidades también se relacionan con lo que las personas son
capaces de hacer y ser con los bienes y los ingresos disponibles.

Las capacidades se refieren a la libertad de disfrutar (usar) diversas funcionalidades. Las capacidades son las
diferentes combinaciones de funcionalidades (hacer y ser) que una persona puede lograr. Son vectores de
funcionalidades que reflejan la libertad de las personas para llevar un tipo de vida u otro.

La agencia es la habilidad de perseguir objetivos que uno valora y que tenemos razones para valorar. Un
agente es alguien que actla y produce un cambio.

Algunos de estos conceptos son compartidos por otros enfoques de desarrollo. Una de las novedades del
enfoque de Sen (1999) fue unir los conceptos de funcionalidades y libertades (u oportunidades), para dar lugar
a las capacidades (Alkire y Deneulin, 2009). El recurrido ejemplo de la bicicleta es Util para ilustrar como los
conceptos del enfoque de capacidades se entrelazan entre si. Una persona puede ser duefio de una bicicleta (el
recurso) o ser capaz de usar una. Al usar la bicicleta alrededor de su localidad, se puede asumir que la persona
valora esa movilidad (la funcionalidad). Sin embargo, si la persona no puede usar la bicicleta (puede ser que en
su localidad no esté permitido andar en bicicleta o porque no sepa andar en ella) tener la bicicleta no se traduciria
en la funcionalidad de movilidad. En este ejemplo de la bicicleta, el tener acceso al recurso sumado a las
caracteristicas propias de la persona (saber andar en bicicleta, tener fuerza para hacerlo, entre otras) crea la
capacidad de la persona para moverse alrededor de su localidad cuando ella asi lo quiere. Y se podria suponer
también que la persona disfruta o valora tener esta capacidad, por lo que contribuiria a mejorar su bienestar o
utilidad (Alkire y Deneulin, 2009).
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Recurso ---- Funcionalidad ---- Capacidad (capability) ---- Utilidad
(la bicicleta) (movilidad) (habilidad de moverse)  (placer/goce)

Desde la perspectiva del analisis y formulacién de politicas publicas, las capacidades son el area sobre la que
se debe buscar incidir de manera prioritaria. Continuando con el ejemplo de la bicicleta, la utilidad depende
mucho de los gustos personales (hay quien disfruta mucho andar en bicicleta y otros que no tanto); la
funcionalidad (moverse) puede darse en ambientes no propicios; y tener una bicicleta (recurso) sin saber usarla
es un tanto indtil; de ahi que la capacidad sea el espacio méas adecuado para intervenir.

Las ventajas que ofrece la conceptualizacion comprensiva del enfoque de capacidades es la razén para migrar
del enfoque de la transmision de conocimientos financieros, al desarrollo de las capacidades financieras. Algunos
enfoques de educacién se concentran en la construccién de agencia o adquisicion de conocimientos y
habilidades (Unterhalter, 2009). En cambio, el enfoque a la educacion desde las capacidades se concentra en la
habilidad de las personas para llevar vidas que con razones para valorarla y mejorar las alternativas de eleccién
que ellos tienen (Sen, 1997). Por ejemplo, la educaciéon financiera entendida como solo la adquisicion de
conocimientos financieros dice poco sobre porqué se busca y es necesaria la inclusién. En cambio, si el enfoque
es expandir las oportunidades de las personas para vivir vidas que ellas valoran vivir, el papel de la inclusion
financiera para expandir esas oportunidades se hace visible y resulta importante integrar la inclusién financiera
a un proceso de desarrollo social y humano, y no solo financiero o crediticio. Las capacidades financieras proveen
un lenguaje y marco para articular los procesos necesarios de aprendizaje y el valor social y humano de la
inclusion financiera (adaptado de Unterhalter, 2009, pag. 213).

Fuente: Elaboracién propia, sobre la base de A. Sen, "Development as freedom”, Poverty: An International Glossary, P. Spicker,
S. Alvarez-Leguizamén y D. Gordén (eds.), second edition, London, Zed Books, 1999 y S. Alkire y S. Deneulin, “The human
development and capability approach”, An Introduction to the Human Development Capability Approach, S. Deneulin y L.
Shahani (eds.), Earthscan, Canada, International Development Research Center, 2009.

El acceso a productos y servicios financieros y la utilizacién optima de sus potenciales
beneficios en el bienestar de las personas y las comunidades son posibles solo si uno de los
objetivos focales es la formacién de capacidad financiera. Por lo tanto, se deben investigar todos
los elementos de la capacidad financiera en detalle para determinar el estado en que se encuentra
y las areas en las que es necesario incidir con mayor hincapié. La inclusién financiera invoca
elementos de las politicas sociales contemporaneas, alineando el acceso vy utilizacidon de servicios
financieros con discursos mas amplios de inclusion social y econdmica.

Por eso la inclusién financiera esta estrechamente vinculada con la Agenda 2030 y los Objetivos
de Desarrollo Sostenible mas alla de la sola reduccién del costo asociado de las transferencias de
remesas (meta 10.C de los ODS). La inclusion financiera se alinea con los ODS al ofrecer iniciativas
complementarias a las tradicionales para enfrentar la pobreza y promover el desarrollo inclusivo. Por
ejemplo, en el ODS 17, que trata sobre alianzas para el logro de las metas que los ODS plantean, una
mayor inclusion financiera abonaria a una mayor movilizaciéon de ahorros para la inversion vy el
consumo puede estimular el crecimiento (UNCDF, 2018a). De la misma manera, la inclusion financiera
contribuye al logro de por lo menos otros siete de los ODS (véase el recuadro 2), lo que da cuenta
de las diversas posibilidades para incluirla en el disefio de politicas publicas.
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Recuadro 2
ODS en los que la inclusién financiera influye para alcanzar las metas

ODS 1. Fin de la pobreza a través de la facilitacién de un perfil de consumo en el tiempo menos vulnerable a
la ocurrencia de choques.

ODS 2. Hambre cero gracias a mejoras en la productividad de los hogares de pequefios productores rurales.

ODS 3. Salud y bienestar mediante mayores inversiones en educacién y salud.

ODS 5. Igualdad de género gracias a una mejor atencién de las necesidades financieras de las muijeres.

ODS 8. Trabajo decente y crecimiento econémico a través de la asignacién de los recursos disponibles.

ODS 9. Industria, innovacion e infraestructura mediante la adopcién de mejores practicas de produccion, asf
como acceso a mercados clave por parte de hogares de pequefios productores rurales.

ODS 10. Reduccién de las desigualdades a través de una mayor inclusion financiera de grupos desfavorecidos
y marginados, asi como una reduccién en el costo de transferencias publicas.

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de United Nations Capital Development Fund (UNCDF), UNCDF and the SDGC, 2018a
[en linea] http://www.uncdf.org/financial-inclusion-and the-sdgs e Igniting SDG Progress Through Digital Financial Inclusion,
2018Db [en linea] http://www.uncdf.org/article/3957/igniting-sdg-progress-through-digital-financial-inclusion y Programa de las
Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD), Objetivos de Desarrollo Sostenible, 2018 [en linea] http://www.undp.org/content/
undp/es/home/sustainable-development-goals.html.

La inclusion financiera, por definicion, considera las realidades del consumo local y nacional y
adopta un enfoque impulsado por la economia local y circundante, al mismo tiempo que se vincula
a la economia mundial; las remesas son un ejemplo de este vinculo. Las transferencias de remesas
desempefian un papel preponderante en la promocion del desarrollo inclusivo y sostenible, ya que
representan una fuente importante de ingresos para muchos hogares, en particular para los méas
vulnerables. Ademas, las remesas también son un punto de entrada fundamental para que los ajenos
(ya sea por marginacion o exclusion) a los servicios financieros accedan a una amplia gama de
servicios financieros adaptados a sus necesidades (GPFI, 2017a).

La Agenda de Accién de Addis Abeba, donde se adoptd el compromiso politico de hacer
frente al desafio de la financiacién y de la creacion de un entorno propicio a todos los niveles para
el desarrollo sostenible, reconoce que los crecientes flujos de remesas pueden apoyar el
cumplimiento de estas metas. Ademas plantea, en consonancia con la Agenda 2030 para el
Desarrollo Sostenible, la reduccion de los costos de transaccion de las remesas reconociendo el
papel de las remesas en la movilizaciéon de recursos financieros adicionales para los paises en
desarrollo (Naciones Unidas, 2015).

Las remesas se han convertido en un mecanismo poderoso para la redistribucion de la
riqueza de los paises con ingresos mas altos a los mas bajos y de las zonas urbanas a las rurales
dentro de los paises (Hussain y otros, 2015). Sin embargo, aun faltan politicas que mejoren el acceso
a los servicios financieros regulados para los migrantes indocumentados y que introduzcan
productos y canales financieros innovadores transfronterizos (Aneja, Gravesteijn y Hwang, 2017).

Desde un nivel analitico mas estructural se requiere un repertorio de politicas y productos
del sector financiero mas amplio, que facilite el ahorro de remesas y su inversion para fomentar
fuentes de riqueza de mediano y largo plazo, asi como la inscripcién de estos esquemas en politicas
de desarrollo social, econdmico y regional que atiendan a las necesidades de las comunidades
locales. En Ultima instancia, la relacion remesas-desarrollo esta caracterizada por un dilema
conceptual que afecta a la relacién: si las mejoras de procesos de desarrollo locales (por mas
limitados y locales que sean) son enteramente financiadas por las remesas, esas localidades
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dependen de la migracion continua y el envio de remesas. Esto lleva a cuestionar si el envio
creciente de remesas puede ser una estrategia de desarrollo (Carling, 2020).

Los flujos de remesas en la region de América Latina se estimaron en 77.000 millones de
ddlares (22,3 miles de millones de ddlares en 2001) y son uno de los principales flujos financieros
de origen externo (Maldonado y otros, 2018; CEMLA, 2018). A nivel agregado, las remesas son més
cuantiosas que los flujos de dinero que los paises en desarrollo reciben via los canales oficiales de
ayuda para el desarrollo, y como tal, su papel para la financiacion del desarrollo se ha incrementado
(Angja, Gravesteijn y Hwang, 2017).

Las remesas constituyen una fuente de financiacion considerable a nivel de los hogares.
Alrededor de un tercio de la poblacidon de paises en desarrollo depende de las remesas para su
sustento diario, lo que significa que las remesas estan satisfaciendo necesidades criticas para
garantizar que las personas se alimenten y tengan acceso a los servicios basicos. Los datos indican
que la mayoria de las remesas se usan generalmente para financiar los gastos de la vida cotidiana
(Naidoo, Githiari y Maposa, 2017a). Uno de los principales impactos de las remesas se observa en
los hogares que las reciben; y en conjunto con otras variables, las remesas pueden impulsar la
mejora en el bienestar del hogar, incluso ayudando a las personas salir de la pobreza o condicidn
de vulnerabilidad. El papel que la migracion y las remesas tienen en la reduccion de los riesgos
financieros que enfrenta un hogar y como llave para la inclusion financiera es un componente de
la reduccion de la pobreza (Naidoo, Githiari y Maposa, 2017a; IOM y FIIAPP, 2014).

Las barreras para enviar y recibir remesas a través de canales formales limitan el potencial de
movilizacidon de los mercados de pago y restringen las oportunidades para los receptores de
remesas. En su mayoria, las acciones para mejorar el proceso de envié/recepcion de remesas, se
han enfocado en reducir los costos de transacciéon y eliminar las barreras reglamentarias como
factores clave para liberar el potencial de mercado (Aneja, Gravesteijn y Hwang, 2017). Sin embargo,
es necesario integrar la inclusion financiera como un eje de la politica de desarrollo general mas
alld de facilitar una cartera completa de servicios financieros ofrecidos por una variedad de
proveedores de servicios. Esto requiere desarrollar politicas integrales de inclusion financiera que
aborden el desarrollo de la infraestructura del sector financiero y las redes de distribuciéon para
garantizar el acceso fisico para la mayoria de las personas y sus ramificaciones en el desarrollo
comunitario y social (Naidoo, Githiari y Maposa, 2017b).

La inclusion financiera, por ejemplo, ayuda a que los hogares y las empresas en situacion de
pobreza, y los que se encuentran justo por encima de ella, puedan administrar el riesgo econémico
mediante el uso de instrumentos financieros (Hussain y otros, 2015). Al empoderar a los
consumidores y reducir la vulnerabilidad, la inclusién financiera puede facilitar que los hogares en
condiciones de vulnerabilidad o pobreza inviertan en educacion y salud, lo que a su vez aumenta
sus capacidades y la productividad (Hussain y otros, 2015). Esto complementa las formas
tradicionales de combate a la pobreza y sistemas de proteccidn social o las formas tradicionales en
que los microcréditos son conceptualizados e instrumentados (GPFI, 2017b, Hussain y otros, 2015).
Aunque la inclusion financiera no es condicion suficiente para el desarrollo econdmico (Mader,
2016¢), tiene el potencial de ser un catalizador o multiplicador que ayude a alcanzar un mayor (y
mejor) estado de desarrollo; de ahi la importancia de implementar acciones para mayores y mejores
grados de inclusion financiera que considere sus impactos en el bienestar de hogares, pequefias
empresas y en el sector rural en su conjunto.
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Il. Esferas de incidencia de la inclusion
y capacidades financieras: medios de vida y activos

La conceptualizacion de la inclusiéon financiera contempla un ecosistema financiero amplio, asi
como la existencia de un entorno de politicas publicas que facilita el buen funcionamiento de
mercados financieros para aquellos que tradicionalmente han estado excluidos de los servicios
financieros. En la bibliografia sobre el tema se apunta a la inclusion como el aspecto preponderante
de los objetivos de los servicios financieros de la gente y de los hogares en situacion de pobreza o
vulnerabilidad. Aun cuando muchos de los aspectos de la inclusién financiera son los mismos
aspectos que comprenden los microcréditos o las microfinanzas (pagos, ahorros, crédito), el cambio
en los objetivos y alcances han incorporado como participantes en los &mbitos de la financiacion a
nuevos actores y practicas (BMZ, 2012; Mader 2016a). Por ejemplo, las microfinanzas y la inclusién
financiera reconocen a las personas pobres o vulnerables pueden ser clientes rentables para los
fines contables, pero esta Ultima amplia el alcance: la inclusion financiera enfatiza la intermediacion
financiera en lugar de la sola generacion de ingresos como crucial para el alivio de la pobreza
(Mader, 2016b).

Una de las bases de los servicios financieros es que permiten a las personas suavizar el perfil
de consumo a través del tiempo, lo que implica que, si no se tiene la capacidad de pagar con los
ingresos actuales, se puede pagar con los ingresos anteriores o ingresos futuros, o una combinacion
de ambos (Banerjee, Karlan y Zinman, 2015; Banerjee y otros, 2014). Esto es lo que se conoce como
uso intertemporal de los recursos, pero, a diferencia del microcrédito que sustentaba esta
asignacion o reasignacion del ingreso en el préstamo crediticio, la inclusion y las capacidades
financieras apuestan por la intermediacion inter temporal de los ingresos y de los activos.

La teoria del uso intertemporal de los recursos o activos y de los ingresos sugiere que el uso
de estos a lo largo de periodos de tiempo es importante para reducir la pobreza y la vulnerabilidad
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y mitigar sus efectos. Los hogares en condiciones de vulnerabilidad enfrentan altos niveles de
volatilidad e incertidumbre en sus niveles de gasto y capacidad de generar ingresos; y se utilizan
diversos mecanismos de corto, mediano y largo plazo para la administracion de sus recursos
(Collins y otros, 2009). El uso intertemporal de los recursos es comun a hogares en distintas
condiciones de vulnerabilidad y no es privativo de hogares con altos niveles de bienestar
(Rutherfold, 2000, Collins y otros, 2009; Rutherfold, 2002). Incluso, algunos autores sefialan que,
aunado al uso intertemporal de los recursos, un movimiento menos restrictivo de recursos entre
diferentes espacios y niveles de ingresos genera un crecimiento econémico que conduce a la
reduccion de la pobreza (Cull, Ehrbeck y Holle, 2014). En este marco, la exclusion financiera también
tiene el efecto negativo a nivel macroecondémico de entorpecer la asignacion eficiente de capital
porque fuentes de capitales y usuarios potenciales de servicios financieros permanecen
desconectados unos de otros (ATISG, 2010). En consecuencia, la inclusion facilita y eficientiza el flujo
de capitales entre actores y territorios.

Con esto consideracion, la inclusién financiera —en tanto variable para mejorar el bienestar
de las personas y los hogares y componente clave para la reduccién de la pobreza y la
vulnerabilidad— es un mecanismo mediante el cual las personas u hogares intermedian entre sus
ingresos pasados y futuros para satisfacer sus necesidades presentes y futuras, y al hacerlo mejoran
sus medios de vida y bienestar. En este proceso, proporcionan capital para otros o usan el capital
de otros, y de ese modo facilitan una asignacién de capital mas eficiente, lo que conduce a un
crecimiento que mejora su bienestar. La mision evidente de la inclusion financiera, por lo tanto, es
hacer posible estos dos aspectos (Mader, 2016a).

Esta aproximacion retoma conceptos del enfoque de los modos/medios de vida que, entre
otras cosas, considera la formacion de capitales, y su uso, para reducir la pobreza y mejorar los
niveles de vida. La utilizacion de este enfoque de la apropiacién y el gjercicio intertemporal de los
activos/recursos y de las nociones de vulnerabilidad y pobreza permiten visualizar los efectos que
la inclusién y las capacidades financieras tienen en distintos aspectos de la vida de las personas y
sus comunidades®.

El marco conceptual con énfasis en los medios de vida busca incentivar la instrumentacion
de politicas publicas dirigidas a incrementar la acumulacion y valor de los activos de la poblacién,
y en la promocion y facilitacion del uso éptimo de los activos existentes y subutilizados (Ellis, 2000
y 2006). Més alla del debate en torno a las distintas clasificaciones de los activos, la categorizacion
de estos permite trazar la relacion entre los aspectos multidimensionales y los factores que tienen
incidencia en las posibilidades y modos que las personas tienen de/para hacer sus vidas (véase el
recuadro 3).

El enfoque de medios de vida ha sido utilizado por organizaciones que abordan el tema de la inclusion financiera, como
el Fondo de Desarrollo de Capital de las Naciones Unidas (UNCDF, por sus siglas en inglés), que cuenta con diversas
iniciativas para fomentar la inclusion financiera, particularmente en paises de Asia y Africa. Su programa Haciendo el Acceso
Posible (Making Access Possible) es un ejemplo de ello. Véase mas informacion sobre este programa [en linea]
http://map.uncdf.org/map/home.
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Recuadro 3
El enfoque de medios de vida y los activos

Los medios de vida estan relacionados no solo con aquellas actividades que las personas y los hogares
realizan con el fin de satisfacer diariamente sus necesidades basicas, sino que también estan vinculados con los
activos, las capacidades, y las actividades necesarias para generar significados y concretar los modos de vida
(Chambers y Conway, 1991). Se tiene entonces que los activos son una parte intrinseca de los marcos
conceptuales vinculados con los medios de vida, en los que se recalca la importancia del capital y la apropiacion
de recursos tangibles e intangibles. Los activos proveen significado a los contextos en los que se desenvuelven
las personas, otorgandoles a estas la capacidad para ser y hacer, haciendo las veces de un vehiculo para tres
tipos de acciones: la accion como un medio (un medio de ganarse/desarrollar la vida), la accion hermenéutica
(para darle sentido a la vida), y la accién de emancipacion (para modificar las estructuras ante las cuales uno
desarrolla la vida) (Bebbington, 1999, pag. 2022).

Comunmente los activos son catalogados en 5 tipos de capital: capital fisico (produccion de bienes/trabajo
como el transporte, vivienda, agua, energia, comunicaciones), capital financiero (relacionado con el dinero, como
los ahorros, ingresos, crédito), capital humano (habilidades, conocimiento, trabajo, nutricién, educacion, salud),
capital natural (acciones de recursos naturales vinculado con aspectos como propiedad de tierra, acceso al agua)
y capital social (instituciones formales e informales, como las redes sociales y relaciones de confianza) (Ellis y
Freeman, 2005; Ellis, 2006).

Fuente: Elaboracién propia, sobre la base de R. Chambers y G. R. Conway, “Sustainable rural livelihoods: Practical concepts for
the 21st century”, IDS Discussion Paper, N° 296, Institute of Development Studies (IDS), 1992; A. Bebbington, “Capitals and
capabilities: A framework for analyzing peasant viability, rural livelihoods and poverty”, World Development, vol. 27, N° 12, 1999,
pag. 2022; F. Ellis y A. Freeman, "Conceptual framework and overview of themes”, Rural Livelihoods and Poverty Reduction
Policies, F. Ellis y A. Freeman (eds.), Routledge, Routledge Studies in Development Economics, 2005 y F. Ellis, “Entry on
“Livelihoods Approach™”, The Elgar Companion to Development Studies, D. Clarke (ed.), Cheltenham, Edward Elgar, 2006.

El papel que desempefian el capital o los activos en las acciones y actividades que la gente
realiza para construir su modo de vida es importante, y sus condiciones y acumulacidn son
fundamentales para ampliar las oportunidades de las personas para superar situaciones de pobreza
y mejorar sus modos de vida. Sin embargo, el valor o significado de los activos no es homogéneo
entre las personas u hogares; y los procesos a través de los cuales las personas transforman los
activos en apropiacién y ejercicio de derechos, asi como los modos en que optimizan su acervo de
activos, varian en diversos grados, y lo mismo sucede en los ambitos de la inclusion y capacidades
financieras.

Lo anterior se articula con otros factores, como las instituciones y las relaciones sociales, que
intervienen y modifican la manera en que los hogares y las personas utilizan los activos para
determinar sus modos de vida, es decir, los alcances y limitaciones de ciertos modos de vida estan
sujetos a procesos institucionales formales e informales (Ellis, 2000; Scoones, 1998). En este sentido
existe un paralelismo del enfoque de medios de vida con el marco metodolégico de apropiacion
de derechos desarrollado por Sen (1982), que establece que la relacion entre los derechos y la
apropiacion de estos depende de las caracteristicas politicas, econémicas, legales y sociales de una
sociedad y de la posicién que determinada persona ocupa dentro de ella. El concepto de activos
ayuda también a visualizar los niveles de bienestar, a corto, mediano o largo plazo, no solo como
un fendmeno transitorio, sino también como un fendmeno estructural vinculado a la formacion de
capacidades; aunque, como todo enfoque, no estd exento de limitantes (Spicker, Alvarez y
Gordon, 2007).

La inclusion financiera tiene el potencial de dotar a los hogares de bajos ingresos de
herramientas que facilitan la acumulacion segura de activos, el apalancamiento de los activos
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disponibles para la realizacion de inversiones, asi como gestionar los riesgos enfrentados. Al brindar
capacidades a los consumidores y reducir la vulnerabilidad, la inclusién y el fortalecimiento de las
capacidades financieras puede permitir que incluso los hogares pobres tengan una vision a largo
plazo de la inversidn en su propia educacion y salud, lo que a su vez aumenta los niveles de
productividad y bienestar (Naidoo, Githiari y Maposa, 2017b). Como se menciond, esto difiere otras
estrategias mas comunes de mitigacion de la pobreza y de proteccion social
(transferencias condicionadas, subsidios a determinados productos bésicos, programas
tradicionales de microcrédito). El enfoque de medios de vida permite visualizar las areas de
incidencia de la generacién y acumulacion de activos y capacidades con el fin de identificar en
cudles areas de incidencia se requiere implementar acciones para desarrollar, fortalecer o consolidar
la inclusién financiera.

El nivel de bienestar de un hogar puede variar en respuesta a su acervo de activos, a las tasas
de rendimiento de estos activos, la vulnerabilidad ante choques, al tipo de respuesta a los mismos,
y a los patrones de ingreso y el consumo. En consecuencia, el componente transitorio de la pobreza
refleja la incapacidad de los hogares para hacer frente a choques adversos. El bienestar dependera
de la acumulacion de activos y la capacidad de utilizarlos para generar ingresos. De la misma
manera, el mejoramiento o empeoramiento de los niveles de bienestar depende de la acumulacion
de activos nuevos, de los cambios en los rendimientos y los efectos acumulativos de los choques.
Por ello, es necesario desarrollar y aplicar herramientas de analisis para identificar y medir el
impacto de la inclusién financiera en las dindmicas de los medios de vida (Barrientos, 2007).

La inclusion financiera permite operar mecanismos ex ante y ex post ante los choques
adversos. Los mecanismos ex ante se definen como un proceso de acumulacion de activos
(Harrower y Hoddinott, 2005). Algunos autores sefialan que con una mayor propiedad de activos
las personas son menos vulnerables (Moser, 1998; Chambers, 2006). Sin embargo, el potencial para
evitar condiciones de vulnerabilidad no depende exclusivamente de los activos iniciales, también
implica la posibilidad de transformar esos activos en productos basicos y la existencia de mercados
para estos activos. Por lo tanto, este proceso de transformacion se puede hacer mediante un uso
Optimo del activo existente a través de: i) la intensificacién de las estrategias conocidas, y ii) el
desarrollo de estrategias nuevas o diversas (Moser, 1998).

Este proceso se conoce cominmente como gestiéon de cartera de activos, y los mecanismos
ex post utilizados para mitigar las consecuencias de los choques idiosincrasicos negativos estan
estrechamente relacionados con el mismo. Diversos autores, incluso, han llegado a identificar como
objetivo primario de la inclusion y las capacidades financieras el brindar herramientas a las personas
en situacion de pobreza y vulnerabilidad para la mejora de su gestion de cartera (Collins y otros,
2009). Los mecanismos ex ante tradicionales de acumulacion de activos vinculados con los servicios
financieros son los seguros y el ahorro. Los mecanismos ex post mas comunes estan relacionados
con el crédito. La inclusion y la formacion de capacidades financieras comprenden ambas al referirse
a la acumulacion y aseguramiento (mecanismo ex ante), y al uso de capacidades y habilidades
(mecanismos ex ante y ex post) e instrumentos de contingencia (mecanismos ex post).
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lll. Pautas generales para un plan de accion

En los apartados previos de este documento se han descrito algunos conceptos que comprenden
la inclusion y las capacidades financieras, asi como los efectos y los vinculos que estos tienen en el
mejoramiento de las condiciones de vida de las personas: la inclusién y las capacidades financieras
no son temas de bancarizacion, sino de desarrollo humano y social.

El Fondo de las Naciones Unidas para el Desarrollo del Capital (UNCDF, por sus siglas en
inglés), una de las instancias que ha realizado esfuerzos considerables para la promocién de la
inclusién financiera, particularmente en el &mbito rural®, ha encontrado que el acceso a los servicios
y productos financieros solo es posible si los participantes de esa esfera tienen o adquieren
capacidades financieras (UNCDF, 2014a). Por ello, es importante incorporar las capacidades como
elemento transversal a los componentes que podrian integrar un plan de accidon para el
fortalecimiento de la inclusion financiera en el ambito rural las capacidades y determinar en donde
se esta en cada una de las fases en cuanto a inclusion y cuales son las brechas por cerrar. En el
diagrama 1 se ilustran los componentes clave (conocimiento, habilidades, actitudes y accidn) que
se deben cubrir progresivamente en el proceso de inclusién y adquisicion de capacidades
financieras. Un entorno propicio para el desarrollo de capacidades financieras promoveria la
adquisicién de esos atributos (UNCDF, 2014a).

> ElFondo de las Naciones Unidas para el Desarrollo del Capital (UNCDF), con apoyo del Centro para la Regulacion e Inclusion
Financiera (CENFRI) y Finmark Trust, desarrollé6 una serie de documentos y manuales que recopilan aprendizajes de la
estrategia de inclusién financiera Making Access Possible (Haciendo el acceso posible). En esta seccion se recuperan
recomendaciones de los volimenes 1y 2 de las series MAP GLOBAL INSIGHTS.
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Diagrama 1
Componentes de las capacidades financieras

Comportamiento

Accidon

/

Cambio de pensamiento

Habilidades /

Herramientas

Conocimientos /

Detonante

Capacidades
financieras

Tiempo

Fuente: Elaboracién propia, sobre la base de United Nations Capital Development Fund (UNCDF), Map
Toolkit Series 8. Additional Resources and Support, 2014a, pag. 29.

De acuerdo con el Banco Mundial (World Bank, 2013) estos atributos tienen los siguientes rasgos:

Conocimientos especificos acerca de conceptos financieros como el valor del dinero en
el tiempo, acerca de la oferta disponible de servicios financieros, asi como de los
oferentes de estos y de los canales a través de los cuales se puede acceder a ellos.

Habilidades numéricas y de lecto escritura necesarias para poder utilizar
adecuadamente los servicios ofrecidos.

Actitudes que hacen que un individuo sea proclive al uso de diferentes servicios
financieros, las cuales estan estrechamente relacionadas con la intensidad con la que
los individuos valoran los flujos financieros presentes con respecto de los flujos
financieros futuros, asi como con la confianza tanto en los planes propios, como en los
efectos del entorno sobre dichos planes.

Comportamientos con respecto a la gestion de los recursos financieros, a la
planificacién de largo plazo, la toma de decisiones financieras y la busqueda de
asesoria especializada.

Estas cuatro dimensiones interactian con elementos como la naturaleza de los activos
disponibles, elementos del entorno como la oferta financiera y los mecanismos de proteccion al
consumidor disponibles, asi como con elementos socioculturales tales como los usos y costumbres
locales, o el entorno familiar, para dar lugar a comportamientos financieros especificos.

El enfoque de los medios de vida —y la apropiacion y fortalecimiento de capitales que lo
acompafia— es Util para identificar la esfera de incidencia que una accién especifica tiene en las
fases del proceso para fortalecer y procurar la inclusion y las capacidades financieras. Si se vincula
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el tipo de capital (fisico, financiero, humano, natural y social) a determinada intervencion en las
fases del proceso es posible establecer si los esfuerzos emprendidos se concentran en la
acumulacién de capital financiero, o si esos esfuerzos contemplan la incidencia en un mayor
numero de tipos de capital, lo que permitiria ampliar y fortalecer la inclusion y las capacidades
financieras conforme a su conceptualizacidon general utilizada este documento.

A manera de resumen, el enfoque de medios de vida se sustenta en cuatro premisas
(Brocklesby y Fischer, 2003, pag. 187):

i) Las personas estan inmersas en contextos de vulnerabilidad y expuestas al riesgo.

i) Las personas tienen una serie de activos o capitales a los que las personas recurren para
desarrollar sus modos de vida.

i) Los activos se basan en las elecciones y las actividades a través de las que las personas
buscan desarrollar sus medios de vida (estrategias de medios de vida) para mejorar sus
niveles de desarrollo en diferentes dimensiones (social, econdmica, cultural, entre otras).

iv) Las politicas, las instituciones y los procesos se llevan a cabo para configurar el acceso
de las personas a los activos y a los medios de vida en un contexto de vulnerabilidad.

El cuarto punto es el que permite establecer vinculos entre las estrategias de medios de vida
y la acumulacion y uso de activos que se llevan a cabo a nivel micro y el disefio de politicas y el
contexto institucional a nivel meso y macro (Brocklesby y Fischer, 2003, pag. 187). En el diagrama 2
se esquematiza el marco de los medios de vida.

Diagrama 2
Marco de los medios de vida

Activos/Capitales

Capital humano

Estructuras transformativas
Sector piiblico
Sector privado
Sociedad civil Resultados / metas
v Capital financiero Capital natural - de los medios de vida
Contexto de vulnerabilidad Frocssos transformathros * Mejores ingresos
. Leyes " ¢ Mayor bienestar
Chogques e bl Y
Factgros o Politicas puiblicas Estiateqias Menos vulnerabilidades

Factores estructurales + Cultura d;g‘;g:“ = Mayor seguridad alimentaria
- Instituciones +  Sostenibilidad ambiental

Capital fisico Capital social

<

Fuente: Elaboracién propia, sobre la base de Department for International Development, Sustainable Livelihoods Guidance Sheets, 1999.

Como concepto, los medios de vida proporcionan una imagen comprensiva de las
complejidades de la existencia en comunidades pobres (Brocklesby y Fischer, 2003). Ademas, en
contextos rurales cambia la perspectiva enfocada en el mero cambio agrario hacia una perspectiva
que reconoce la diversidad con la que los agentes construyen sus medios de vida (Fratzke y Salant,
2017; Ashley y Maxwell, 2001). Esto es relevante para la implementacién de politicas que busquen
incrementar la inclusién y las capacidades financieras ya que, de suyo, estos aspectos involucran a
los diferentes activos del marco de medios de vida.

Las intervenciones para incrementar los niveles de inclusion financiera suelen, por una
interpretacion limitada de sus areas de incidencia, estar disefladas para afectar uno de los
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elementos del marco de medios de vida (generalmente los activos asociados al capital financiero).
En el esquema del pentagono se permite visualizar el acceso o el peso de una politica (cuantificado
por el nimero de intervenciones o los recursos monetarios destinados a esas intervenciones, por
ejemplo) en los diferentes activos. El acceso o peso centrado en los activos financieros (caracteristica
de las politicas de fomento al microcrédito) distorsionaria el pentdgono hacia el vértice
correspondiente a ese activo, como se muestra en el diagrama 3 (linea continua). Por el contrario,
estrategias de inclusién financiera con un enfoque en la generacion de capacidades estirarian el
pentadgono hacia otros veértices. Dada la relevancia que la generacion y apropiacion de capacidades
tiene para la inclusion financiera, una estrategia que priorice esos temas se veria como el pentagono
en linea punteada del diagrama 3.

Diagrama 3
Diferentes configuraciones de pentdgonos por cambios en el acceso a los capitales o
por una mayor incidencia (0 nimero) de politicas en un tipo de capital

Capital humano

Capital financiero Capital natural

Capital fsico Capital social

= Estrategias focalizadas en acumulacion de activos financieros

Estrategias con enfoque de fortalecimiento de capacidades

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de Department for International Development,
Sustainable Livelihoods Guidance Sheets, 1999.

Un elemento clave para implementar acciones tendientes al fortalecimiento de la inclusién y
las capacidades financieras es reconocer que los paises tipicamente se encuentran en diferentes
etapas de consolidacion. Las politicas adecuadas para el desarrollo de la inclusion y las capacidades
financieras dependen de factores no solo a nivel pais, sino que deben responder a los contextos
locales, a nivel comunidad (Naidoo, Githiari y Maposa, 2017¢). En la region latinoamericana, por
ejemplo, podria hacerse uso de la capacidad instalada para la operacion de los programas de
transferencias monetarias condicionadas (PTMC) para desarrollar estrategias de inclusion y de
capacidades financieras en los ambitos rurales (véase el recuadro 4). Otro ejemplo en este sentido
es la utilizacion, en México, de las tiendas de abasto rural Diconsa® para fomentar el ecosistema de

¢ Diconsa es una empresa de participacion estatal que surte, por medio del Programa de Abasto Rural, mercancias y bienes

de primera necesidad a tiendas comunitarias situadas principalmente en localidades rurales.
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transacciones electrénicas y bancarizacidon en zonas rurales, y que Alberro, Henderson y Yunez
(2016), analizan.

Recuadro 4
Programas de transferencias monetarias condicionadas con componentes de inclusién financiera

Tener en cuenta las particularidades locales para desarrollar estrategias de inclusién y capacidades financieras
es un factor necesario. En América Latina, a partir de los afios noventa, se generalizd la adopcion de programas
basados en transferencias monetarias condicionadas (PTMC) (Cohen y Franco, 2006). Haciendo uso de la
capacidad instalada para la operacién de estos programas son varios los esfuerzos que han incorporado
elementos para el desarrollo de la inclusion y de las capacidades financieras. En algunos casos, estas acciones se
han detenido en la bancarizacion y la ejecucion de pagos electronicos. Si bien estas acciones por si mismas no
conllevan a la inclusién financiera (Pickens y otros, 2009), son Utiles para desarrollar una familiaridad entre los
beneficiarios y los servicios financieros (Alberro, Henderson y Ylnez, 2016). Pero también hay casos que han
incorporado aspectos vinculados a la inclusion y capacidades financieras tal y como se conciben en este documento.

Algunos de los PTMC que han insertado algin componente de inclusién financiera son los siguientes
(Alberro, Henderson y Ylnez, 2016, pags. 45-48):

e Colombia: proyecto de Promocién de la Cultura del Ahorro en Familias en Pobreza en el marco del PTMC
Familias en Accion.

e Perl: proyecto piloto de capacitacién y sensibilizacion financiera, acompafiamiento financiero e incentivos al
ahorro en el marco del PTMC Programa Nacional de Apoyo Directo a los mas Pobres Juntos.

e Ecuador: proyecto Crédito Productivo Solidario, dentro del PTMC Bono de Desarrollo Humano.
e Brasil: pagos electronicos y bancarizacién de los beneficiarios del PTMC Bolsa Familia.

e México: pagos electronicos y bancarizacion de los beneficiarios del PTMC Prospera (antes Programa de
Desarrollo Humano Oportunidades).

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de E. Cohen y R. Franco (coords.), "Los programas de transferencias con
corresponsabilidad en América Latina: similitudes y diferencias”, Transferencias con corresponsabilidad, una mirada
latinoamericana, Secretaria de Desarrollo Social (Sedesol), 2006; M. Pickens, D. Porteous y S. Rotman, “Banking the poor via
G2P payments, CGAP", Focus Note 58, Consultative Group to Assist the Poor, 2009; I. Alberro, M. Henderson y A. YUnez, Inclusion
financiera en México: retos y perspectivas, México, Colegio de México/Universidad Nacional Autonoma de México, 2016.

A pesar de las diferencias en los niveles de incidencia o maduracién de la inclusién y las
capacidades financieras en los distintos contextos locales y a nivel pais, hay algunos factores que
son comunes a la implementacion de estrategias de inclusion y capacidades financieras y que
deberian estar presentes en la hoja de ruta para el fomento y consolidacién de la inclusion y las
capacidades financieras.

A. Factor comun 1

El primer aspecto es evitar un enfoque estrecho relacionado con el uso transversal de los enfoques
de capacidades y de medios de vida. En general, las estrategias de inclusién financiera tienden a
abordar y conceptualizar la inclusion financiera de forma segmentada. Asi, separan los programas
de inclusion en éareas especificas: sistemas financieros (politicas y regulaciones en los sistemas de
pagos), productos financieros (crédito, ahorro, seguros, entre otros) y mecanismos de prestaciéon
de servicios financieros (banca mévil, redes de agentes, cajeros automaticos). La inconveniencia de
un enfoque segmentado es que las intervenciones resultantes pueden podrian ignorar las
interrelaciones existentes entre estos ambitos, limitando asi los alcances de los programas de
inclusién financiera (Bester, Gray y Hougaard, 2016; Naidoo, Githiari y Maposa, 2017d). Ademas, un
enfoque estrecho delimita su incidencia en un solo tipo de capital y acota también los alcances de
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la educacion financiera al conocimiento de la banca y los servicios financieros, dejando de lado el
desarrollo de capacidades financieras.

B. Factor comun 2

Lo que no se mide no se puede mejorar: medir el grado de inclusion financiera es importante para
el disefio de politicas que busquen el fomento de esta. No es solo necesario considerar la amplitud
de la inclusion financiera (el nUmero de personas que utilizan cualquier tipo de servicio financiero
regular), sino también la profundidad (nimero de diferentes clases de productos financieros
utilizados por persona) (Bester, Gray y Hougaard, 2016). La amplitud suele ser la Unica medida del
grado de inclusion financiera, pero con este indicador solo se recolecta informacién sobre el grado
de bancarizacion. En cambio, la profundidad brinda datos para conocer el grado de inclusién. La
inclusion de suyo asume que los hogares y las personas requieren diversos tipos de productos
(ahorro, pagos, crédito y seguro). Conocer el acceso que tienen dentro de cada producto (por
ejemplo, el nUmero de créditos o cuentas de ahorros) y la diversificacién de acceso entre productos
(tener méas de un servicio de dos o mas productos distintos) otorga un indicador sencillo del grado
de inclusion financiera. Ademas, la profundidad es una forma de cuantificar los medios de vida. El
conocer el nimero de diferentes productos a los que las personas tienen acceso y asociarlos a los
diferentes capitales permite generar datos de la profundidad y también de las esferas (capitales y
capacidades) que estan siendo cubiertas por las iniciativas instrumentadas y el grado en el que lo
hacen. La evidencia sobre la profundidad de inclusion financiera es incipiente, y se requieren de
mas de estudios, aunque hay algunos indicios de que una oferta de productos limitada conduce a
un uso incorrecto de los productos, dejando a las personas vulnerables. También de que el uso de
servicios financieros no regulados o informales tiende a ampliar la amplitud (la bancarizacién), y no
la profundidad (la inclusién) (Bester, Gray y Hougaard, 2016).

C. Factor comun 3

La ausencia de una cartera de servicios financieros puede socavar las intervenciones de politicas
dirigidas a segmentos especificos. Es preciso disefiar modelos operativos innovadores pensando la
persona que utiliza un servicio financiero. Esto es, considerar los diferentes segmentos del mercado
de inclusion financiera y las formas en que las personas satisfacen sus necesidades en la materia.
Se debe tener en cuenta las necesidades del consumidor, las interacciones locales y las estructuras
de ingresos (segmentacion de los mercados objetivos) (Naidoo, Githiari y Maposa, 2017d).
Es preciso entender las formas en las que las personas satisfacen sus necesidades diarias de
inclusion y capacidades financieras y, a partir de ahi, identificar las brechas por cerrar en la
apropiacion de capitales y capacidades financieras y las areas que ameritan mayor atencion para
disefiar las intervenciones.

En lo concerniente al plan de accion para fortalecer y consolidar la inclusion y las capacidades
financieras, Naidoo, Githiari y Maposa (2017c), enumeran los aspectos claves a tener en
consideraciéon durante el proceso de su elaboracion (véase el recuadro 5).
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Recuadro 5
Aspectos relevantes en el proceso de elaboracién de un plan de ruta
para el mejoramiento de la inclusién y las capacidades financieras

o Generacion de consenso: una parte importante del proceso de formulacién de un plan de accién es generar
un consenso por parte de los interesados clave para las intervenciones, incluso con respecto a las
responsabilidades y obligaciones de los actores claves.

o Anclaje del plan de accién de inclusion financiera: el plan de accidon (o estrategia o instrumento) debe
elaborarse como funcién de los objetivos nacionales/locales en materia de desarrollo social y econémico, y
estar anclado en las estructuras de toma de decisiones para que este puede materializarse.

o Proporcionar estructura y direccién necesarias: el plan de accién debe asegurar que las actividades
emprendidas para consolidar y ampliar la inclusién y las capacidades financieras son relevantes al més alto
nivel de gobierno y que estas proporcionan un marco para gestionarlas e implementarlas en el corto,
mediano y largo plazo.

o ldentificacién de proyectos prioritarios (no la mejor opcion, sino la mejor opcién posible): inevitablemente,
algunas de las posibles intervenciones plasmadas en la hoja de ruta o plan de accién son metas a largo plazo
que requieren financiamiento mas alla de lo disponible, e incluso, algunas pueden ser poco probable de
llevarlas a cabo incluso con financiamiento o aceptacion de los involucrados.

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de K. Naidoo, A. Githiari y O. Maposa, “Begin at the beginning. Giving development
initiatives political teeth and boosting government capacity to deliver on the SDGs", The MAP Global Insights Series, vol. 2,
United Nations Capital Development Fund, 2017c.

Hay autores que han esbozado o propuesto los temas o elementos minimos que debe cubrir
un plan de accién u hoja de ruta encaminados a incrementar y solidificar los niveles de inclusion y
capacidades financieras. Estos temas o elementos son los siguientes:

e Andlisis de necesidades del consumidor y sus patrones de toma de decisiones. En
contextos de pobreza y vulnerabilidad, los consumidores de servicios y productos
financieros utilizan aquellos que les resulta méas convenientes y costo-efectivos, aun 'y
cuando la eleccién de estos productos pudiera resultar contra intuitiva. Por ejemplo, en
ocasiones optan por servicios financieros informales o locales que resultan mas caros
(en términos de dinero), pero que les parecen mas accesibles o convenientes que la
contraparte formal. La amplia demanda que los servicios financieros informales tiene en
algunos paises en desarrollo no esta vinculada con la naturaleza informal de estos
servicios, sino con el valor que los clientes obtienen de su naturaleza local. Por ello es
necesario no solo identificar las necesidades, sino enmarcarlas en patrones y entender
el proceso de decisiones de los consumidores de servicios financieros y los motivos y
razones que tienen para elegir entre las opciones que operan en el mercado. Analizar
lo que los consumidores realmente requieren, situar al consumidor en el centro del
analisis, y comprender la forma en la que toman sus decisiones es primordial en la
confeccion de un plan de accién con miras a incrementar y consolidar la inclusion
financiera (Naidoo, Githiari y Maposa, 2017d, pags. 6-9).

e Realizacién de andlisis de costo-beneficio. Este tipo de andlisis es comun para establecer
la viabilidad de una estrategia y establecer sus costos y beneficios. Sin embargo, algunos
autores alertan sobre las conclusiones erroneas que pueden inferirse de este tipo de
analisis. En muchos casos, los costos resultantes esconden el verdadero costo para el
consumidor, y esta subestimacion puede generar un andlisis costo-beneficio impreciso
(Naidoo, Githiari y Maposa, 2017d, pag. 10).
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e [dentificar las barreras entre proveedores y consumidores. Es importante evaluar las
necesidades de los consumidores per se, pero también con relacién a los proveedores y a
la oferta de servicios financieros. Al considerar los eslabones del proceso de inclusion
financiera desde la Optica de un consumidor se remarcan los vacios que los productos
tradicionales tienen para cubrir las necesidades de los consumidores, y las razones que estos
tienen para buscar productos financieros “formales” fuera de los productos bancarios
tradicionales. Ademas, al tener en cuenta las necesidades de los consumidores se incorpora
al analisis del proceso el potencial que tienen para el desarrollo del mercado y la generacion
de nuevos casos de negocios (Naidoo, Githiari y Maposa, 2017d, pag. 13). El estudio de la
infraestructura adecuada y necesaria debe hacerse también bajo estos parametros.

e Medicion de acceso, de la amplitud y de la profundidad. En el trazo de una hoja de ruta de
inclusion financiera la medicion del grado de inclusién debe considerar la profundidad
(nimero de diferentes clases de productos financieros utilizados por persona), y no solo
la amplitud (nUmero de personas que utilizan cualquier tipo de servicio financiero regular).
Ademas, el acceso no solo se conceptualiza como si una persona puede acceder o no a
un servicio financiero; incorpora también las restricciones o posibilidades asociadas a las
caracteristicas de dicho servicio. Por ejemplo, en el caso de los créditos, se considerarian
las lineas de crédito a las que tienen acceso y no Unicamente el acceso al crédito (Naidoo,
Githiari y Maposa, 2017d, pags. 15-18).

e Andlisis de las politicas de apoyo y marcos reqgulatorios. Debera contener una descripcion
de las politicas y regulaciones que buscan posicionar la inclusion financiera, asi como de
aquellas que tengan un impacto directo e indirecto en ella. Un primer paso podria ser la
articulacion de las politicas y regulaciones que tengan por objetivo la inclusion financiera
(en sentido amplio), y elaborar un panorama de las estrategias y politicas relevantes de
inclusion financiera. Describir la legislacién aplicable a la inclusion financiera y también las
leyes secundarias vinculadas; asi como el marco de supervision o monitoreo para las
entidades que prestan servicios financieros, si lo hubiese, tanto para los prestadores
tradicionales como no tradicionales (UNCDF, 2014b).

Hay un par de elementos mas que son transversales al trazo de un plan de accion: la
generacion de capacidades financieras y la colaboracion de actores y organizaciones de todos los
sectores involucrados en la inclusién financiera. Como se menciona a lo largo de este documento,
la inclusiéon y la generacion de capacidades financieras son inherentes. Cada fase de una hoja de
ruta o plan de politica de inclusion financiera debe considerar que se buscar desarrollar una
estrategia no de acceso al servicio financiero, sino de desarrollo humano con repercusiones y
ramificaciones en los ambientes econémicos y sociales en los que se desenvuelven las personas.

Lo que se pretende es que las personas, particularmente aquellas en situacion de pobrezay
vulnerabilidad en zonas rurales, generen y se apropien de activos que les permitan mejorar sus
medios de vida y maximizar también los beneficios que otros instrumentos de desarrollo econémico
y social vinculados con sus actividades y entorno. El segundo aspecto transversal es la colaboracién
e involucramiento de los diferentes agentes que intervienen en los procesos de inclusion financiera.
Cada fase del plan de accion, aun y cuando el foco de analisis sea un agente en especifico
(generalmente el consumidor), involucra a los diferentes actores que intervienen en los procesos
de la inclusion financiera; y las estrategias resultantes deben alinear sus necesidades y beneficios
en materia de inclusion financiera.



CEPAL Fortalecimiento de la inclusién y capacidades financieras...

IV. Plan de accion para fortalecer las capacidades
financieras de migrantes y receptores de remesas

Tomando en cuenta las consideraciones del apartado anterior, un plan de accién debe contemplar
los elementos que se presentan en las secciones siguientes.

A. Previo a la intervencion: diagnéstico
de las capacidades existentes

Las intervenciones que apoyan la educacién financiera asumen que es un factor critico en el
bienestar individual y como un elemento de proteccién ante crisis economicas, dado que se
supone que la educacion financiera mejora el conocimiento financiero del individuo v,
eventualmente, la capacidad de recuperacion de la economia. De este modo, las intervenciones
orientadas a fortalecer las capacidades financieras de los individuos asumen que incidiran sobre
los comportamientos financieros’.

Desde una perspectiva de disefio de politicas publicas, el punto de partida de toda
intervencion debe ser un diagndstico con respecto a las capacidades existentes con el fin de evitar
las causas principales de un mal disefio de las politicas: una mala comprension del problema, el
conocimiento insuficiente del contexto de implementacion, objetivos poco claros e incluso

7 Esta concepcion no esta exenta de debates que se pueden sintetizar en dos cuestionamientos. Primero, el alcance real de

la educacion financiera (via canales orientados a la alfabetizacion y la inclusion financiera) como factor de cambio del
conocimiento y el comportamiento financiero y con mayor incidencia de otros factores como la capacidades matematicas
o las vias de acumulacion de capital cultural. Segundo, a pesar de que se observa un creciente uso de estas medidas y de
la aceptacion de parte de los hacedores de politicas publicas, las investigaciones mas exhaustivas sobre el tema (Fernandes,
Lynch y Netemeyer, 2014; Kaiser y Menkhoff, 2017) muestran que las intervenciones de educacién financiera solo parecen
tener un impacto pequefio en el comportamiento financiero de grupos desfavorecidos (Entorf y Hou, 2015).
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contradictorios, y una evidencia empirica de baja calidad (Hudson, Hunter y Peckham, 2019). De
este modo, los diagnésticos que fundamentan el disefio de una politica publica orientada a
fomentar la inclusion financiera de los migrantes y receptores de remesas permiten definir una
linea de base para evaluar el impacto de las intervenciones, identificar las principales brechas de
capacidades en los diferentes segmentos de la poblacién, diferenciar los canales potenciales a
traves de los que se pueden instrumentar las intervenciones, asi como distinguir las
relaciones existentes entre los comportamientos financieros con la alfabetizacion financiera
(conocimientos y habilidades sobre el acceso y el uso de recursos financieros), y las circunstancias
financieras de los individuos.

Desde 2009 la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE) ha
sistematizado la comparacion de datos provenientes de encuestas nacionales sobre educacion e
inclusién financiera en el instrumento OECD/INFE Toolkit (Kempson, 2009). La informacién
reunida en esta herramienta busca ser una fuente de insumos para la toma de decisiones politicas
en las instancias del disefio de programas, asi como identificar grupos objetivo y priorizar iniciativas.
A la vez, la implementacion de esta herramienta da una sefal politica de que los esfuerzos
nacionales de educacion financiera se implementan segin buenas practicas internacionales (OECD,
2016, 2017 y 2018).

La encuesta revela aspectos relacionados con la planeacién y administracion financiera, la
eleccion y el uso de productos financieros, el conocimiento financiero y las actitudes vy
comportamientos que impactan en la educacidon y el bienestar financiero. Pese a ser una
aproximacion al nivel de capacidades promedio de la poblacién nacional, esta herramienta no tiene
una vision focalizada a la poblacion rural ni a la poblacion rural receptora de remesas. De hecho,
este tema es solo atendido minima e indirectamente®,

El trabajo de Karunarathne y Gibson (2014) también pone de manifiesto la relevancia del
analisis de las capacidades financieras de los migrantes como elemento central en el disefio de
politicas publicas de educacion financiera via intervenciones de entrenamiento y capacitacion
financiera a los migrantes®.

B. Esquemas de intervencion (1): campanas de concientizacion
orientadas a migrantes y receptores de remesas

De acuerdo con la revision de la bibliografia empirica realizada por Xu y Zia (2012), una de las
principales barreras que limitan la inclusion financiera, desde la perspectiva de la demanda, es la
falta de conocimiento de los productos financieros disponibles. En términos generales, la falta de
educacion financiera entre los migrantes se ha identificado como una barrera potencialmente
importante para la competencia y la adopcion de nuevos productos (Gibson, McKenzie y Zia, 2012).

La versién mas actualizada de la encuesta de la OCDE contiene una sola pregunta donde se cuestiona al entrevistado si ha
presentado quejas de algun proveedor de sistemas de giros de dinero internacional sobre altos cargos por enviar o recibir
dinero (OECD, 2018, pag. 24).

Su estudio analiza la variacion en educacién financiera entre dos grupos de inmigrantes que envian remesas activamente
desde Australia (hacia Sri Lanka y Samoa). Con atencion especial a la alfabetizacion relacionada con las remesas y el crédito,
el trabajo muestra grandes brechas en el nivel de educacion financiera de los dos grupos que se deben, especialmente, a
las diferencias en el nivel educativo. Este es mucho mayor en los migrantes de Samoa, lo que se refleja finamente en costos
promedio mayores que los que pagan los migrantes que envian remesas a Sri Lanka.
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Esta falta de conocimiento es el resultado final de un proceso causal extenso. El fomento a las
capacidades financieras de la poblacion que recibe remesas de migrantes debe atenderse como un
proceso que inicialmente aborde la razén de la migracién y el acceso a fuentes alternativas de
ingresos, asi como el nivel de ahorro y gasto, y el uso de los mismos por parte del migrante y de
sus familias en el pais de origen.

En una instancia posterior es posible avanzar sobre el conocimiento de productos financieros,
como lo refleja, por ejemplo, el programa de educacién financiera de la Organizacion Internacional
del Trabajo (OIT, 2011). En sus primeros mddulos, este programa abarca tres tematicas basicas de
organizacién familiar respecto a la migracion y el uso del dinero precedentes al abordaje y manejo
de informacién sobre productos financieros: i) la fijacion de metas y la toma de decisiones
familiares; ii) la evaluacién sobre los costos y beneficios de la migracion, y iii) estrategias de uso y
manejo de dinero. Estos médulos forman una parte clave de la formacién y orientacion previa a la
migracién y se trata de un insumo basico para posibles acciones posteriores mas sofisticadas de
manejo de herramientas financieras.

Estas acciones de educacion previas a la migracion tienen una importancia determinante. La
educacion financiera favorece mas al aumento de los niveles de ahorro de los migrantes receptores
de remesas cuando reciben dicha capacitacién especializada de forma sincronizada con la
migracion, es decir, justo antes de ella. Ofrecer capacitacién en educacion financiera a los migrantes
y sus familiares justo antes de que el miembro migrante se vaya brinda potencialmente otras
oportunidades, dado que en ese momento los migrantes y sus familiares tienen que decidir el
método de envio, los montos y la frecuencia de las remesas, y cdmo gestionar las nuevas y
relativamente grandes entradas de ingresos (Doi, McKenzie y Zia, 2012).

También es central que estas campafias de concientizacion comprendan el contexto, la
cultura y las necesidades de los grupos objetivo y generen espacios de confianza para comprender
las peculiaridades financieras de las familias receptoras de remesas. De igual forma, es importante
considerar que las campafias de mercadeo masivo para influir en el comportamiento de remitentes
y receptores de remesas son mas efectivas cuando se insertan en un programa o enfoque educativo
mas amplio. Es cuestionable, en ese sentido, la efectividad de herramientas de mercadeo aisladas
(un folleto, una pelicula) que no forman parte de una campafia mas amplia (GIZ, 2012).

C. Esquemas de intervencion (2): desarrollo de contenidos
y materiales de capacitacion

Con respecto del contenido de los programas de desarrollo de capacidades financieras, el curriculo
basico debe incluir el fortalecimiento de habilidades numéricas basicas, la concientizacién acerca
de la relevancia de planificar a futuro, la vinculacion de objetivos familiares —como la acumulacién
de activos— con sus implicaciones financieras, la elaboracion de presupuestos, el desarrollo de
habilidades para poder discriminar entre los productos financieros disponibles y la gestion de
riesgos. Adicionalmente, en los contenidos y materiales orientados a migrantes y receptores de
remesas se debe considerar la comparacion entre servicios de transferencia de dinero, el manejo
de presupuestos de familias transnacionales, la concientizacion de las diferencias en el sistema
financiero, los productos financieros disponibles entre el pais de destino y el de origen, la
planificacién para el retiro o repatriacion al pais de origen y las implicaciones fiscales de la
transferencia de ahorros y pensiones al pais de origen.
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En el disefio de contenidos y materiales es preciso reconocer que las capacidades con las que
cuentan segmentos especificos de la poblacidon como mujeres, indigenas, o poblacién rural, pueden
mostrar una heterogeneidad importante (Roa, Garrén y Barboza, 2018), por lo que estrategias
diferenciadas pueden ser requeridas. En este sentido es importante considerar que, dependiendo de
las brechas de capacidades existentes, se puede pensar en una estructura progresiva en donde en
una primera instancia se busca brindar herramientas de uso simple para fortalecer las capacidades
financieras, por ejemplo, enfatizar el uso de recordatorios para lograr metas de ahorro vy
posteriormente transmitir conceptos de manera mas estructurada (Roa y Mejia, 2018; Xu y Zia, 2012).

Como sefialan Barcellos y otros (2015), es notoria la eficacia de los materiales educativos de
bajo costo para informar a los implicados respecto a la informacién financiera importante con la que
no estan familiarizados. Se debe incluir informacién relacionada con su condicién de migrantes y
emisores de remesas a sus paises de origen, asi como de sus familiares que las reciben. La efectividad
de los materiales de apoyo a la formacion y educacion financiera puede aumentar si se adapta la
informacién a las condiciones y las necesidades especificas de la poblacidn objetivo.

D. Esquemas de intervencion (3): capacitacion de migrantes
y receptores de remesas

Con respecto de los métodos para capacitar a migrantes y receptores de remesas, la evidencia
empirica muestra una multiplicidad de abordajes y tipos de ensefianza: sesiones presenciales,
talleres de trabajo, materiales impresos y, crecientemente, métodos que enfatizan el aprendizaje
experiencial®. En estos Ultimos, los capacitadores pueden asesorar de manera individualizada a los
migrantes y receptores de remesas en la toma de decisiones financieras. La combinacién de
estrategias de educacion financiera, ademas, se justifica porque en muchas ocasiones una
estrategia de capacitacién Unica puede ser insuficiente. La repeticion y el reforzamiento de las
oportunidades de aprendizaje son necesarias para que quienes se educan en temas financieros
estén preparados para aprovechar espacios de oportunidad que surjan y generar, asi también,
cambios en los comportamientos de los agentes (Barcellos y otros, 2015).

Con la finalidad de aprovechar tanto el entorno social como los efectos de pares entre
migrantes y receptores de remesas, se puede adoptar un enfoque de entrenar a los entrenadores,
en el que el esfuerzo de capacitacién se concentra en los educadores que facilitaran las sesiones
con la poblacién objetivo (Xu y Zia, 2012). Dicha capacitacion puede ser orientada a lideres en las
comunidades de migrantes y receptores de remesas o bien a un grupo especializado de
entrenadores (GIZ, 2012). En el disefio de los métodos de capacitacién es importante incorporar
mecanismos que permitan identificar topicos especificos que puedan ser de interés para
incrementar la relevancia y efectividad de intervenciones futuras (Hung y Yoong, 2010).

Estas discusiones cobran importancia en el disefio de los programas de educacion vy
capacitacion financiera que buscan inculcar una cultura de gasto responsable, de manejo y gestion
de préstamos y de ahorro, donde los cambios en los comportamientos financieros son mas
importantes que la adquisicién de conocimiento per se. Se entiende asi que el proceso de generar
cambios conductuales en poblaciones que reciben remesas no es lineal y que va mas alla de la

10 Véase Gibson, McKenzie y Zia (2012); Doi, McKenzie y Zia (2012); Seshan y Yang (2014); Seshan (2015) y Barcellos y
otros (2015).
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emisién y recepcion dinamica de informacion convincente. De este modo, los programas disefiados,
ademaés de adoptar buenas practicas observadas en otros programas, también deben incorporar
en su disefio y contenidos las comprensiones y creencias culturales. Asimismo, se deben asumir las
complejas relaciones emocionales que las personas y las comunidades tienen con el dinero (Overby,
Wilson y Fry, 2014).

E. Esquemas de intervencion (4): implementacion
de intervenciones complementarias

Ya que la inclusién financiera depende de diversos factores, es necesario integrar las intervenciones
orientadas a fortalecer las capacidades financieras con intervenciones complementarias que
potencien el fortalecimiento de capacidades financieras para mejorar las perspectivas del logro de
objetivos de desarrollo. Para el caso especifico de migrantes y receptores de remesas resulta de
particular relevancia la atencién al disefio de productos que atiendan especificamente sus
necesidades financieras. Lo anterior puede incluir, en un primer paso, la mejora de las condiciones
de los servicios de envio y pago de remesas, asi como el disefio y oferta de servicios financieros
vinculados a la recepcidon de remesas (GIZ, 2012). Otra area de intervencion relevante para los
receptores de remesas con actividades de negocios es el fortalecimiento del ecosistema de servicios
de desarrollo empresarial, que incluyen el fortalecimiento de capacidades productivas vy
empresariales, la provision de bienes y servicios especializados, y la articulacion de
emprendimientos de receptores de remesas con el sistema financiero.

F. Evaluacion

El disefio de intervenciones para el fortalecimiento de capacidades financieras debe incluir la
definicion de indicadores de desempefio que puedan ser monitoreados a través del tiempo. Dichos
indicadores deben combinar tanto metas cuantitativas como cualitativas, con la finalidad de medir
el impacto de las intervenciones sobre las diversas dimensiones de las capacidades financieras. Los
mecanismos de monitoreo y evaluacion deben ser definidos de manera conjunta con el resto de
las intervenciones y deben ser uno de los principales insumos para revisar el disefio y
funcionamiento de los demas componentes del plan de accion.

En este apartado se presentan sintéticamente los hallazgos obtenidos por los cuatro
estudios” que abordan explicitamente el analisis de la relacion existente entre la educacién para la
inclusion y el desarrollo de capacidades financieras y la capacidad de ahorro, préstamos y gasto
productivo en familias de migrantes que reciben remesas. La seleccion de estos estudios parte de
que los resultados obtenidos del analisis de este efecto en grupos de migrantes son diferentes a
los analisis realizados sobre el impacto de programas de educacion financiera sobre jovenes en
educacion universitaria y preuniversitaria. De este modo, se asume la propuesta de Kaiser y
Menkhoff (2017), quienes sugieren que ofrecer educacion financiera en un momento de ensefianza
genera efectos generales significativos, pero cuando se ensefia a grupos de migrantes el impacto

" Ademas de estos estudios, la reflexion metodolégica sobre la influencia de los programas de educacion financiera debe

considerar necesariamente los aportes del trabajo de Yoong y otros (2013) para el Banco Mundial. Su trabajo se centra en
paises de ingreso mediano y pequefio y condensa en un manual metodolégico aspectos técnicos y conceptuales criticos
para la evaluacion de un programa de educacién financiera.

33



34 CEPAL

Fortalecimiento de la inclusién y capacidades financieras...

ha tendido a ser menor. Esto permite inferir que los efectos de la educacién financiera estan
ampliamente sujetos a la influencia del grupo objetivo. La siguiente tabla sintetiza los hallazgos
realizados por los estudios referidos.

Cuadro 2

Estudios sobre los impactos del entrenamiento financiero en migrantes

Tipo de accién/intervencion contenida en

Autor/es Poblacién objetivo o . Hallazgos
el programa de educacion financiera
Muestra de trabajadores El entrenamiento se condujo por Tratamiento A: la formacion
migrantes y sus familias separado a trabajadores (18 horas aumentd la sensibilizacion y el
desde la base de datos de  en 2 dias) y familiares (8 horas en conocimiento financiero de los
la oficina publica de 2 jornadas). miembros del hogar. La
reclutamiento de La capacitacién de migrantes abarco capacitacién no cambio la
trabajadores migrantes 6 modulos: gestion financiera frecuencia o el monto de
(PPTKIS) del distrito (elaboracién de un plan, presupuestacién ~ fémesas, pero si la forma en
Malang, Indonesia. y acuerdo con la familia del uso del cdmo las usan los hogares. Es
La muestra de 400 dinero antes de la partida); comprension ~ Mas probable que tengan
trabajadores migrantes se  de los servicios bancarios (uso de registros financieros y, como
asigno aleatoriamente a cuentas, cajeros y otros productos); resultgdg de estos cambios de
Doi, uno de los 4 grupos. ahorro (relevancia y opciones); gestion conocimiento y

McKenziey e Tratamiento A: la

de deuda (opciones de préstamo y
calculo de tasas de interés; envio de

comportamiento, acumulen
mas ahorros y dependan

Zia, 2012y capacitacion en ‘ menos de préstamos
2014 educacion financiera se  remesas (formas de envio y tipos de P
brinda sélo al cambio) y comprensién de seguros. La Tratamiento B: efectos
trabajador migrante capacitacion para la familia abarcé significativamente mas
) 5 mddulos en una version comprimida pequefios en el conocimiento, y
e « Tratamiento B: la . .
o del curso del migrante. menor impacto en los ahorros
capacitacion se da solo T o ) )
al miembro del hogar Tras la capacitacion, siguid un momento  Tratamiento C: no hay ningun
del trabajador de seguimiento a través de tres rondas impacto significativo en el
Tratamiento C: Se de encuestas a los familiares de los conocimiento financiero o los
o : . L
) ) migrantes en torno a conocimiento, resultados de ahorro de los
capacita al trabajador y . : I
. comportamientos y resultados otros miembros de la familia
al miembro del hogar. i .
financieros del hogar
e + Grupo D: grupo de
control sin capacitacion
Muestra de tres grupos Los grupos recibieron un entrenamiento Impactos del entrenamiento:
de migrantes: de 2 horas en educacion financiera sobre i) medianos sobre el
1) originarios de islas del los componentes de los costos de las conocimiento financiero de los
Pacifico viviendo en zonas  remesas, dando estrategias para migrantes (en especial grupo 1);
urbanas en la isla norte reducirlos, brindando informacién para ii) modestos y solo de corto
de Nueva Zelandia: compararlos y presentando nuevos plazo con relacion a la
5 asiati iental productos de remesas. busqueda de informacién para
Gibson, ) asiaticos orientales : o i la comparacion de costos de
McKers (chinos y coreanos), el Tres meses después de la capacitacion,
cKenzie ' : i i
’ y otro gran grupo de se realizaron encuestas mensuales envio de remesas (en especial
Zia, 2012 grupos 1y 2); iii) nulos sobre la

migrantes en Nueva
Zelanda, viviendo en
Auckland;

3) migrantes de Sri Lanka
que viven en Melbourne,
Australia.

aleatorias de seguimiento sobre la
actividad de envio de las remesas.

probabilidad de remision ni en
los montos totales remitidos en
ningun grupo; iv) moderados
sobre la decision de cambiar de
canal de envio de remesas por
uno menos costoso solo para el
grupo 1.
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Autor/es Poblacién objetivo Tipo de accién/intervencicf)/n cgnten?da en Hallazgos
el programa de educacion financiera
Muestra de 232 El taller de capacitacion se centro en Impactos de la intervencion:
trabajadores indios mejorar habitos financieros del migrante i) moderados sobre las
trabajando en Doha, (con énfasis en el ahorro) y fomentar la practicas financieras
Qatar y cuyas esposas toma de decisiones conjuntas con sus autorreportadas de las esposas
permanecen en Kerala, esposas en la India. y nulos sobre los hombres
la India. Entre 13 y 17 meses después del taller, se ~ Migrantes; i) nulos sobre las
157 trabajadores de la estimaron los impactos en: i) practicas metas d? ahorro; iii) moderados
muestra (el resto se financieras; ii) objetivos de ahorro; sobre migrantes y esposas en
asigné como grupo de iii) toma de decisiones conjuntas sobre relacion con la toma de
Seshany control) participaron en asuntos financieros; y resultados decisiones conjuntas sobre el
Yang, 2014 taller de unas pocas financieros en los hogares sobre dinero que, en el caso de las
Seshan, horas en una sola sesién.  iv) ahorros y v) remesas. mujeres, aumenta cuando es
2015 menor su capacidad de ahorro;
iv) nulos sobre los niveles de
ahorros del hogar, y v) los
hogares de bajos niveles de
ahorro, de ingresos mas altos y
con una mayor tendencia a no
tomar decisiones conjuntas en
el hogar se asocian (muy)
débilmente con efectos
positivos del entrenamiento
Realizaron dos encuestas.  Se realizaron tres encuestas via internet Impactos de la intervencion:
En la primera el muestreo  sobre: i) nivel de educacion financiera de i) los encuestados del grupo 1y
se aproximé a las los encuestados; ii) materiales de 2 fueron més propensos que
distribuciones de la educacién financiera dirigidos a los del 3 a diferenciar
Encuesta Poblacional de migrantes y sus descendientes vy iii) seis productos de ahorro e
los Estados Unidos de meses después de la segunda encuesta inversion, calcular una tasa de
personas mayores de se midieron los efectos del uso interés correctamente, a tener
18 afios en términos de de los materiales de educacion familiaridad con las reglas de
edad, genero, etnicidad, financiera mencionados. cuentas de pensién y jubilacion;
educacion e ingreso. Enla | o materiales base de la intervencion ii) en preguntas especificas de
Barcellos, segunda encuesta se tuvieron dos versiones: la 1 se basé en migrantes los efectos
Caryalho, seleccionaron solamente informacién financiera de propdsito aumentaban en el grupo 2;
Smith'y estadounidenses de general sobre servicios bancarios, ahorro iii) la intervencion muestra
Yoong, 2015 primera, segunda y efectos temporales: los

tercera generacion.

Tras la segunda encuesta,
se asignaron
aleatoriamente

135 encuestados al
tratamiento 1, 118 al 2 y
117 al grupo de control.

e inversion (en particular, reglas que
rigen las Cuentas de Retiro Individual); la
2 tenia toda la informacion de la version 1
mas contenido que abordaba
directamente las reglas especificas

de los inmigrantes.

estadounidenses de primera 'y
segunda generacién no
pudieron retener este
conocimiento seis meses
después de la intervencion; los
anterior validando la
importancia de intervenciones
educativas adicionales
orientadas a la retenciéon

de conocimiento.

Fuente: Elaboraciéon propia, sobre la base de los trabajos citados en el cuadro.

A modo de cierre, pueden sefialarse seis proposiciones causales que cuentan con un respaldo
empirico adecuado y suficiente producto de rigurosas evaluaciones, con grupos de control y un
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disefio planificado. De este modo, es posible concluir que las instancias de capacitacion y
formacion financiera:

Vi)

Modifican el uso que los receptores dan a las remesas, incluyendo la capacidad de
ahorro de las mismas.

No aumentan los montos ni la frecuencia de las remesas.

Sus efectos positivos se minimizan cuando los receptores son excluidos: al no
sensibilizarse sobre la relevancia de un uso adecuado de los diversos instrumentos
financieros, sus decisiones sobre el uso de las remesas es menos eficiente.

En esquemas socioculturales y familiares conservadores, aumentan los posibles espacios
de toma conjunta de decisiones financieras por parte de los matrimonios.

Para tener un efecto considerable sobre los migrantes deben incluir mddulos y
contenidos especificos respecto a decisiones financieras a las que se enfrenta el
migrante y describir aspectos especificos sobre el pais de residencia del migrante.

Son recibidas de forma distinta segun los grupos de edad de los migrantes (los de mayor
edad suelen no retener la mayoria de la informacién recibida después de 6 meses),
ratificando la importancia de acciones e intervenciones educativas adicionales a los
temas financieros.
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V. Conclusiones

Desarrollar un plan de accion para el fomento de la inclusion y las capacidades financieras en ambitos
rurales, donde las cadenas productivas y la migracion y las remesas son aspectos siempre presentes,
requiere reconocer las particularidades institucionales y de desarrollo, asi como de uso de capitales para
cada caso y contexto en particular. Aunque la educacion y la alfabetizacion financieras son vistas
crecientemente como elementos clave para abordar el problema de la vulnerabilidad financiera, no
hay al momento evidencia clara ni consenso cientifico-académico sobre la efectividad de las
intervenciones (Entorf y Hou, 2015). AUn persisten dos desafios en la formulacion de politicas de
educacion y formaciéon de capacidades financieras dirigida a migrantes y poblaciones receptoras
de remesas: i) se requieren mas esfuerzos para alinear metas y politicas nacionales sobre migracion
y migrantes, y ii) hacen falta mas programas que vinculen a los migrantes y sus familias con la
educacion, formacion de capacidades y procesos de inclusion financiera (Atkinson y Messy, 2015).

Aunque el vinculo causal-explicativo entre migracion e inversiones productivas es dificil de
establecer, la migracion y las remesas pueden ofrecer una manera de superar fallas del mercado
crediticio y permitir a los hogares invertir en actividades de desarrollo productivo (por ejemplo, el
fortalecimiento de cadenas de valor o nuevos emprendimientos empresariales). Las remesas se
utilizan principalmente para atender necesidades basicas como alimento, educacion y salud, asi
como en el pago de deudas. Por ello, en cualquier politica orientada a fomentar el uso de remesas
en inversiones productivas se deben considerar los factores estructurales determinantes del uso y
envio de remesas (OECD, 2017).

En este documento, el objetivo primario fue trazar y visualizar las interacciones e
interrelaciones que la inclusion y las capacidades financieras tienen con los diferentes mecanismos
vinculados con el desarrollo rural y que pudieran servir de detonantes para alcanzar mayores niveles
de bienestar. La inclusion financiera entreteje los vinculos entre los activos y las actividades de
indole diversas que, en conjunto, mejoran la vida de las personas y sus comunidades. Esta
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multidimensionalidad de la inclusion financiera encaja con el marco de los medios de vida, y este
abordaje puede ser una herramienta Util para los disefiadores de las politicas publicas
para desarrollar estrategias con miras al incremento y la consolidacion de la inclusion y las
capacidades financieras.

Un plan de accién que fomente la inclusion debera estar en consonancia con los planes y
estrategias de desarrollo social y econdmico en las zonas rurales. Esta alineacion de objetivos de
desarrollo puede realizarse de forma no forzada cuando en la conceptualizacion de la inclusion
financiera intervienen nociones de generacion y acumulacién de capacidades y de apropiacion,
dado que brindan un marco para ubicar las multiples y variadas esferas de incidencia (como el
desarrollo social y econémico de las personas y de sus localidades) y factores (remesas, cadenas de
valor, desarrollo productivo) de la inclusién financiera.

El trabajo de la OECD (2017) en diez paises' para diagnosticar sus capacidades financieras y
orientar medidas para favorecer el uso productivo de remesas muestra que la migracion y las
remesas tienen poca influencia sobre la propiedad empresarial y que esta es aln menor en zonas
rurales. Ademas de requerirse mayores niveles de remesas o ahorros en las comunidades que
reciben remesas de migrantes, las barreras a la inversion productiva en las zonas rurales
son mayores que en las zonas urbanas. Estos elementos subrayan la importancia de incrementar la
participacion de hogares receptores de remesas en programas de capacitacién financiera y
cursos sobre emprendimiento y gestiéon empresarial, asi como de ampliarlos a un mayor nimero
de comunidades.

En consonancia con las politicas transformativas y la consecucion de los Objetivos de
Desarrollo Sostenible, las politicas de inclusion y capacidades financieras deben dirigirse hacia la
integracion de intervenciones que produzcan verdaderos resultados transformadores en términos
de bienestar humano y de desarrollo inclusivo basado en derechos. Deben perseguir también el
empoderamiento econdémico y politico de los grupos desfavorecidos y vulnerables, asi como de
pequefias empresas y de productores rurales y de los trabajadores no asalariados e informales
(UNRISD, 2016). Los elementos precedentes conforman y sustentan la propuesta de plan de accién
para fortalecer las capacidades financieras de migrantes y receptores de remesa contenido en este
documentos. Dicho plan consta de tres fases: diagndstico, intervencién y evaluacion.

La primera fase de diagndstico de capacidades surge de la necesidad de contar con evidencia
empirica que permita definir correctamente el problema de politica publica que se quiere resolver
desde la definicién de objetivos claros y coherentes. Para la segunda fase, el plan de accion
diferencia cuatro esquemas de intervencion. El primer esquema define campafias de
concientizacion que brindan conocimientos generales a los migrantes y sus familias sobre las causas
de la migracion, el acceso a nuevas fuentes de ingresos y la planificacion estratégica del ahorro y
del gasto. El segundo esquema refiere a materiales de capacitacion con mas informacion orientada
a la condicion de los migrantes y emisores de remesas a sus paises de origen, asi como a la de los
familiares que reciben las transferencias monetarias. Incluye la imparticién de saberes relacionados
con habilidades numeéricas, la planificacion e informacion sobre los canales de transferencias
monetarias entre el pais de destino y el de origen.

12 gl estudio empirico se realizé entre 2013 y 2017 e incluyd a Armenia, Burkina Faso, Camboya, Costa de Marfil, Costa Rica,

Filipinas, Georgia, Haiti, Marruecos y la Republica Dominicana.
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El tercer esquema es de capacitacion directa de migrantes y receptores de remesas. Aqui se
subraya el aprendizaje experiencial y se contextualizan las habilidades para la toma de decisiones
financieras. Este modelo adecua los contenidos de la capacitacién al entorno comunitario en que
se dicta: considera la historia y los entornos culturales para incentivar cambios en las conductas de
los agentes. El cuarto esquema supone la implementacion de intervenciones complementarias que
pueden integrarse a los otros esquemas descritos: el conocimiento sobre servicios financieros como
estrategia de colocacién de remesas, las condiciones de los servicios de envio y pago de remesas
y la incorporacion de servicios de desarrollo empresarial para los receptores de remesas con
actividades de negocios.

La fase final de evaluacién da cuenta del proceso de monitoreo de las intervenciones. Pocos
programas orientados a la capacitacion financiera han puesto en marcha mecanismos de
evaluacion del disefio y funcionamiento de los demas componentes del plan de accion, con
seguimiento a las trayectorias de los migrantes y sus familiares capacitados y con grupos de control
para medir el nivel de impacto de la intervencion.
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El desarrollo rural es prioritario en el combate a la pobreza, el mejoramiento de las
condiciones de vida de las personas, asi como el logro de los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS). Este demanda una transformacion inclusiva que aumente la
productividad de las actividades primarias y que incremente la capacidad de originar
excedentes comercializables y acceso a los mercados, al tiempo que diversifica las
actividades productivasylos medios devida.Loanterior requiere de laimplementaciénde
politicas publicas orientadas al fortalecimiento de las actividades productivas delespacio
rural,con el propésito de lograr un cambio estructural mediante la transformacion de la
manufacturay los servicios,y de la integracién y complementariedad de las actividades
y mercados con sectores de mayor dinamismo e intensidad de conocimientos, como el
acceso a los servicios financieros y el uso efectivo de sus instrumentos, para lo que el
desarrollo de las capacidades financieras de los individuos es imprescindible. En este
documento se propone una pauta para el disefio de estrategias de politicas publicas
orientadas al fortalecimiento de capacidades financieras y a la promocién de la inclusion
financiera de la poblacién rural. El enfoque de inclusion y las capacidades financieras
adoptado en este documento se apoya en la capacidad de los excluidos financieramente
para desarrollary administrar sus propios presentes y futuros financieros,y la posibilidad
de aumentar esta capacidad encontrando formas de ofrecer a los consumidores valor a

través de productos y servicios financieros regulados.
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