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¢3XHGH�HO�GHVDUUROOR�ÀQDQFLHUR�
promover el desarrollo humano? 

Evidencia para Venezuela

RESUMEN

Este estudio presenta evidencia empírica para la economía venezo-
lana (entre los años 1970 y 2009) de la posible relación que existe entre el  
DFFHVR�\�XVR�GH�ORV�VHUYLFLRV�ÀQDQFLHURV�SRU�SDUWH�GH�OD�SREODFLyQ�\�HO�JUDGR�GH� 
desarrollo humano. Usando varias proxis de bancarización, el estudio encuentra 
resultados robustos que indican que una mayor red de servicios y cobertura de 
depositantes explica las mejoras reportadas en el índice de desarrollo humano 
(IDH). El IDH también es impactado positivamente por la evolución que ha 
tomado el precio real de los hidrocarburos petroleros y el gasto público por 
habitante. De esta manera, el análisis se aleja de la muy conocida, pero con-
WURYHUWLGD�UHODFLyQ�HQWUH�GHVDUUROOR�ÀQDQFLHUR�\�FUHFLPLHQWR�HFRQyPLFR��FX\R�
FXxR�H[SOLFDWLYR�VH�FHQWUD�HQ�ODV�JDQDQFLDV�GH�HÀFLHQFLD��SDUD�FRQFHQWUDUVH�PiV�
ELHQ�HQ�OD�LPSRUWDQFLD�TXH�WLHQH�OD�PDVLÀFDFLyQ�GH�ORV�VHUYLFLRV�ÀQDQFLHURV�HQ�
el bienestar de la población. 

3DODEUDV�FODYH��GHVDUUROOR�KXPDQR��EDQFDUL]DFLyQ��SURIXQGLGDG�ÀQDQ-
FLHUD��GHVDUUROOR�ÀQDQFLHUR��9HQH]XHOD�

&ODVLÀFDFLyQ�-(/��*����2����2��

&DQ�¿QDQFLDO�GHYHORSPHQW�SURPRWH�KXPDQ�GHYHORSPHQW"�
(YLGHQFH�IRU�9HQH]XHOD

ABSTRACT

This study presents empirical evidence for Venezuelan economy (bet-
ween 1970 and 2009) regarding a possible relation between how people access 
DQG�XVH�ÀQDQFLQJ�VHUYLFHV�DQG�KXPDQ�GHYHORSPHQW�OHYHO��8VLQJ�VHYHUDO�SUR[LHV�
IRU�DFFHVV�WR�EDQNLQJ�VHUYLFHV��WKH�VWXG\�ÀQGV�UREXVW�UHVXOWV�WKDW�LQGLFDWH�WKDW�
a larger net of services and coverage of depositors explains reported improve-
ments in Human Development Index (HDI). Evolutions of the real price of 
petroleum hydrocarbon and of the government expenditure per capita have had 
a positive impact on HDI. Thus, the analysis drifts apart from the well known, 
EXW�FRQWURYHUVLDO��FRQQHFWLRQ�EHWZHHQ�ÀQDQFLDO�GHYHORSPHQW�DQG�HFRQRPLF�
JURZWK�ZKLFK�LV�EDVHG�RQ�HIÀFLHQF\�SURÀWV�DQG�LW�UDWKHU�FRQFHQWUDWHV�RQ�WKH�
LPSRUWDQFH�WKDW�ÀQDQFLQJ�VHUYLFHV�PDVVLÀFDWLRQ�KDV�RQ�SHRSOH·V�ZHOIDUH�

.H\ZRUGV��KXPDQ�GHYHORSPHQW��DFFHVV�WR�EDQNLQJ�VHUYLFHV��ÀQDQFLDO�
GHSWK��ÀQDQFLDO�GHYHORSPHQW��9HQH]XHOD�

-(/�&ODVVLÀFDWLRQ��*����2����2����

$UWtFXOR�GH�UHÁH[LyQ
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2�GHVHQYROYLPHQWR�¿QDQFHLUR�SRGH�SURPRYHU� 
R�GHVHQYROYLPHQWR�KXPDQR" 
(YLGrQFLD�SDUD�D�9HQH]XHOD

RESUMO

Este estudo apresenta evidência empírica para a economia venezuelana 
(entre 1970 e 2009) da possível relação que existe entre o acesso e o uso dos 
VHUYLoRV�ÀQDQFHLURV�SRU�SDUWH�GD�SRSXODomR�H�R�JUDX�GH�GHVHQYROYLPHQWR�KX-
mano. Ao usar várias proxies de bancarização, o estudo encontra resultados 
fortes que indicam que uma maior rede de serviços e cobertura de depositantes 
explica as melhorias relatadas no Índice de Desenvolvimento Humano (IDH). 
O IDH também é impactado positivamente pela evolução que o preço real 
dos hidrocarbonetos petroleiros e o gasto público por habitante vêm tomando. 
Dessa maneira, a análise se afasta da muito conhecida, mas controvertida, re-
ODomR�HQWUH�GHVHQYROYLPHQWR�ÀQDQFHLUR�H�FUHVFLPHQWR�HFRQ{PLFR��FXMR�FXQKR�
H[SOLFDWLYR�VH�FHQWUDOL]D�QRV�OXFURV�GH�HÀFLrQFLD�SDUD�VH�FRQFHQWUDU�PDLV�QD�
LPSRUWkQFLD�TXH�WHP�D�PDVVLÀFDomR�GRV�VHUYLoRV�ÀQDQFHLURV�QR�EHP�HVWDU�GD�
população.

3DODYUDV�FKDYH: desenvolvimento humano, bancarização, profundidade 
ÀQDQFHLUD��GHVHQYROYLPHQWR�ÀQDQFHLUR��9HQH]XHOD�
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INTRODUCCIÓN

Por casi cuatro décadas una inmensa literatura 
HPStULFD��HQ�VX�PD\RUtD�LQVSLUDGD�SRU�ORV�WUDEDMRV�
SLRQHURV�GH�*XUOH\�\�6KDZ���������3DWULFN���������
*ROGVPLWK���������0F.LQQRQ��������\�6KDZ���������
se ha concentrado en la búsqueda de una relación 
HQWUH�HO�GHVDUUROOR�ÀQDQFLHUR�\�HO�FUHFLPLHQWR�HFRQy-
PLFR��8Q�WUDEDMR�PHGXODU�H�LQÁX\HQWH��GH�UHFLHQWH�
GDWD� HQ�HVWD� OtQHD�HPStULFD�GH� LQYHVWLJDFLyQ�� IXH�
SUHVHQWDGR�KDFH�XQRV�DxRV�SRU�.LQJ�\�/HYLQH���������
quienes, para una muestra de 80 países y para el 
ODSVR������������ HQFRQWUDURQ�TXH�HO�QLYHO� LQLFLDO�
GH�GHVDUUROOR�ÀQDQFLHUR�SUHFHGH�\�SUHGLFH�EDVWDQWH�
bien las tasas de crecimiento económico1. El valor de 
HVWH�WUDEDMR�QR�VROR�HVWi�HQ�KDEHU�SXHVWR�HQ�ERJD�
un metodología empírica para estudios de países 
³\D� DQWHV� XWLOL]DGD�SRU� 5REHUW� %DUUR� ������³��
VLQR�DGHPiV�HQ�KDEHU�HQFRQWUDGR�XQ�FRQMXQWR�GH�
YDULDEOHV�HVSHFtÀFDV�TXH�H[SOLFDQ�OD�FDXVDOLGDG�TXH��
según los autores, va desde el nivel de desarrollo 
ÀQDQFLHUR�DO�FUHFLPLHQWR��XQD�UHODFLyQ�DWULEXLGD�D�
ciertas observaciones hechas por Schumpeter mu-
chos años atrás. Entre las variables de desarrollo o 
´SURIXQGLGDGµ�ÀQDQFLHUD�TXH�.LQJ�\�/HYLQH�VHxDODQ�
como relevantes para explicar el crecimiento están: 
OD�UD]yQ�GH�GHSyVLWRV�\�REOLJDFLRQHV�OtTXLGDV�GH�ORV�
bancos como proporción del PIB y variantes de la 
UD]yQ�FUpGLWR�3,%��/RV�WUDEDMRV�TXH�VH�GHVDUUROODURQ�
D�SDUWLU�GH�OD�FRQWULEXFLyQ�GH�.LQJ�\�/HYLQH�QR�TXH-
daron incontestados y, a decir verdad, las críticas 
han sido abundantes. Estas han aparecido desde la 
inconveniencia de usar estudios de panel o sección 
FUX]DGD�PXOWLSDtVHV�FRQ�VHULHV�VXDYL]DGDV�\�GDWRV�
promediados a partir de observaciones anuales 
hasta la posible reversión de la causalidad entre 
GHVDUUROOR�ÀQDQFLHUR�\�FUHFLPLHQWR�FRQGLFLRQDGD�DO�
tipo de arreglo institucional al que esté sometido el 
VLVWHPD�ÀQDQFLHUR�GH�FDGD�HFRQRPtD��(VWiV�FUtWLFDV�
—sobre las que no queremos extendernos aquí—  
HVWiQ�ELHQ�UHFRJLGDV�HQ�$UHVWLV�\�'HPHWULDGHV���������
'HPHWULDGHV�\�$GULDQRYD��������\�$QJ���������

���� .LQJ� \� /HYLQH� ������� LQFOXVR� VXJLHUHQ� TXH� HO� GHVDUUROOR� 
ÀQDQFLHUR�SURPXHYH�XQD�PD\RU�WDVD�GH�LQYHUVLyQ�HQ�DFWLYRV�
ItVLFRV�\�HOHYD�OD�SURGXFWLYLGDG�GH�ODV�LQYHUVLRQHV��

'HVGH�OD�SHUVSHFWLYD�GH�QXHVWUR�WUDEDMR��\�HQ�
contraste con la extensamente explorada relación  
HQWUH�SURIXQGLGDG�ÀQDQFLHUD�\�FUHFLPLHQWR��VH�VRVWLH-
QH�PiV�ELHQ�OD�LGHD�GH�TXH�OD�UHODFLyQ�HQWUH�ÀQDQ]DV�
y desarrollo pudiera darse e instrumentarse a través 
de mecanismos y variables, que no necesariamente 
VH�H[SUHVDQ�HQ�HO�QH[R�TXH�KLSRWpWLFDPHQWH�VH�WHMH� 
entre el crecimiento del PIB per cápita y las tradicio-
QDOHV�PHGLGDV�GH�GHVDUUROOR�R�SURIXQGLGDG�ÀQDQFLHUD�
FRPR�OD�UD]yQ�FUpGLWR�3,%��GHSyVLWRV�3,%�R�OLTXLGH]�
PIB. En particular, es de nuestro interés observar y 
YHULÀFDU� HQ�TXp�PHGLGD�HO�GHVDUUROOR� HFRQyPLFR��
medido por indicadores distintos al crecimiento del 
producto per cápita, puede ser explicado por el grado 
de acceso y uso que tiene la población a los servicios 
ÀQDQFLHURV��(VWD�LGHD�HV��GHVGH�OXHJR��GLVWLQWD�D�OD�
SODQWHDGD�HQ� OD� OLWHUDWXUD�DQWHV�FRPHQWDGD��VREUH�
GHVDUUROOR�ÀQDQFLHUR�\�FUHFLPLHQWR���SXHV�HQ�OXJDU�GH�
adherirse a la hipótesis de existencias de ganancias de 
HÀFLHQFLD�HQ�VLVWHPDV�ÀQDQFLHURV�PiV�GHVDUUROODGRV�
\�QR�UHSUHVDGRV��VH�DSR\D�PiV�ELHQ�HQ�ODV�PHMRUDV�
de bienestar socioeconómico que están asociadas 
D�OD�PDVLÀFDFLyQ�GH�ORV�VHUYLFLRV�ÀQDQFLHURV��(Q�HVH�
sentido, nuestro estudio sostiene una hipótesis de 
WUDEDMR�DOWHUQD�TXH�EXVFD�SRQHU�HQ� UHOLHYH�FLHUWRV�
canales de transmisión relativamente inexplorados. 

/D� LGHD�SXHV�GH�HVWH� WUDEDMR�HV�GHWHFWDU�\�
YHULÀFDU�VL�H[LVWH�XQD�FRQH[LyQ�HQWUH�HO�JUDGR�GH�
DFFHVR�\�HO�XVR�GH�ORV�VHUYLFLRV�ÀQDQFLHURV�TXH�WLHQH�
el público —un concepto a menudo asociado al 
WpUPLQR�´EDQFDUL]DFLyQµ³�\�HO�QLYHO�GH�GHVDUUROOR�
VRFLRHFRQyPLFR�� FXDQWLÀFDGR� SRU� HO� tQGLFH� GH� 
GHVDUUROOR� KXPDQR� �,'+��� XQD�PHGLGD� GH� GHVD-
UUROOR� DPSOLDPHQWH� GLIXQGLGD� \� SURSXHVWD� DxRV�
atrás a nivel mundial por el programa de Naciones 
8QLGDV�SDUD�HO�'HVDUUROOR��318'���$�WDOHV�HIHFWRV�� 
HO�WUDEDMR�VH�FRQFHQWUD�HQ�OD�HFRQRPtD�YHQH]RODQD�
\��SRU�WDQWR��GHMD�SDUD�XQD�IDVH�SRVWHULRU�OD�SRVL-
bilidad de explorar esta misma relación para un 
FRQMXQWR�GH�SDtVHV��

(O�WUDEDMR�VH�GLYLGH�D�SDUWLU�GH�HVWD�LQWURGXF-
ción en tres partes. En la primera sección, abordamos 
conceptualmente lo que en la literatura económica  
\�ÀQDQFLHUD�VH�HQWLHQGH�SRU�EDQFDUL]DFLyQ��'HWHUPL-
namos en esta misma línea algunas aproximaciones 
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/HRQDUGR�9HUD���$OEDQ\�+HUQiQGH]���'RUHOLD�2VRULR

YLDEOHV�SDUD�FXDQWLÀFDU�HO�IHQyPHQR�SDUD�9HQH]XHOD�
\�SUHVHQWDPRV�DOJXQRV�KHFKRV�HVWLOL]DGRV�HQ�WRUQR�
al comportamiento y la evolución de las proxis de 
EDQFDUL]DFLyQ�TXH�KHPRV� VHOHFFLRQDGR�SDUD� HVWD�
economía. En una segunda parte, se discute el es-
pinoso asunto de la posible direccionalidad que se 
da en la relación entre desarrollo socioeconómico y 
EDQFDUL]DFLyQ��6L�ELHQ�HV�FLHUWR�TXH�GHVGH�HO�SXQWR�
GH�YLVWR�DQDOtWLFR�HV�IDFWLEOH�FRQFHELU�FDXVDOLGDG�HQ�
una u otra dirección, nos concentramos mucho más 
HQ�GHVWDFDU� ORV� DUJXPHQWRV�TXH�SHUPLWHQ� LQIHULU�
TXH�HO�JUDGR�GH�EDQFDUL]DFLyQ�HV�XQ�GHWHUPLQDQWH�
importante del grado de desarrollo socioeconó-
mico de la población. En la tercera parte proce-
deremos a hacer pruebas y contrastes empíricos 
TXH�SHUPLWHQ�FRUURERUDU� OD�KLSyWHVLV�GH�WUDEDMR��
/DV� HVWLPDFLRQHV� SUXHEDQ� TXH� OD� EDQFDUL]DFLyQ�
es un determinante importante de la evolución 
GHO� tQGLFH� GH� GHVDUUROOR� KXPDQR� HQ�9HQH]XHOD��
HOODV�LQGLFDQ��SRU�ORV�GHPiV��OD�UREXVWH]�GH�OD�HV-
SHFLÀFDFLyQ�HFRQRPpWULFD�D�GLVWLQWDV�PHGLGDV�GH�
EDQFDUL]DFLyQ��'H�KHFKR��DGLFLRQDOPHQWH�D�ODV�\D�
FRQRFLGDV�PHGLGDV�GH�SURIXQGLGDG�ÀQDQFLHUD��WDOHV�
FRPR�OD�UD]yQ��FUpGLWR�3,%��OD�UD]yQ�GHSyVLWR�3,%��
el crédito real per cápita, el estudio prueba que las 
PHMRUHV�SUR[LV�GH�EDQFDUL]DFLyQ�VRQ�HO�Q~PHUR�GH�
VXFXUVDOHV�\�GH�$70��$XWRPDWLF�7HOOHU�0DFKLQHV���
así como el número de depósitos que registra el 
sistema bancario. Las dos últimas variables son 
novedosas en este tipo de estudio. En el proceso 
GH�VHOHFFLyQ�GH� ODV�PHMRUHV�YDULDEOHV�GH�FRQWURO�� 
HO�HMHUFLFLR� LQGLFD�DGHPiV�TXH�HO� tQGLFH�GH�GHVD-
UUROOR� KXPDQR� HQ�9HQH]XHOD� HV� DIHFWDGR�SRU� HO�
precio real internacional del barril petrolero y por 
el gasto público del Gobierno central por habitante. 
(VWDV�YDULDEOHV�GH�FRQWURO�IXHURQ�HVFRJLGDV��WDQWR�
por el grado de inherencia que tiene el recurso 
PLQHUDO� SHWUROHUR� HQ� OD� HFRQRPtD� YHQH]RODQD�
como por el carácter distributivo que tiene el  
gasto público, cuyo apalancamiento de la renta pe-
trolera ha sido reportado en numerosos estudios2.  

2   La muy reportada prociclicidad del gasto público en  
9HQH]XHOD�MXVWDPHQWH�GD�FXHQWD�GH�FXiQ�LPSRUWDQWH�UHVXOWD�
la renta de origen externo proveniente del petróleo para 
explicar el curso que toma el gasto del Gobierno. La alta 
correlación que existe entre las exportaciones de origen 

(VWDV�YDULDEOHV�VRQ�QR�VROR�OR�VXÀFLHQWHPHQWH�H[y-
JHQDV��VLQR�TXH�DGHPiV�UHFRJHQ��D�QXHVWUR�MXLFLR��
EXHQD�SDUWH�GH� ORV� IXQGDPHQWRV�TXH�JRELHUQDQ�
el resto de las variables macroeconómicas de la 
HFRQRPtD�YHQH]RODQD�

¿QUé SE ENTIENDE POR 
BANCARIzACIÓN y QUé DICEN 
LAS MEDICIONES PARA EL CASO 
VENEzOLANO?

Existe una abundante y creciente literatura sobre 
EDQFDUL]DFLyQ��OD�PD\RU�SDUWH�GH�HOOD�VH�KD�FRQFHQ-
WUDGR�HQ�HO�FRQWH[WR�ÀQDQFLHUR�GH�ODV�HFRQRPtDV�
emergentes y en desarrollo, especialmente en las 
economías latinoamericanas. La revisión de lo que 
FRQFHSWXDOPHQWH� VH� HQWLHQGH�SRU� EDQFDUL]DFLyQ�
muestra que es común el solapamiento entre con-
FHSWRV�FRPR�HO�DFFHVR�D�ORV�VHUYLFLRV�ÀQDQFLHURV��
OD�LQFOXVLyQ�ÀQDQFLHUD��OD�GLVSRQLELOLGDG�H�LQFOXVR�
HO�XVR�GH�ORV�VHUYLFLRV�ÀQDQFLHURV��HQWUH�RWURV��$O�
PDUJHQ�GH�HVWDV�SUHFLVLRQHV�FRQFHSWXDOHV��TXH�QR�
GHMDQ�GH�VHU�LPSRUWDQWHV���WUHV�DVSHFWRV�DGLFLRQDOHV�
deben ser tomados en cuenta cuando se evalúa el 
DOFDQFH�GH�OD�EDQFDUL]DFLyQ��(VWRV�DWDxHQ�D�FLHUWDV�
GLPHQVLRQHV�HQ�TXH�VH�H[SUHVD�HO�IHQyPHQR�\�TXH�
KDFHQ�UHIHUHQFLD�D�OD�SURIXQGLGDG��OD�FREHUWXUD�\�
OD� LQWHQVLGDG�GH�XVR�GH� ORV�VHUYLFLRV�ÀQDQFLHURV��
'H�HVWD�PDQHUD��SRU�SURIXQGLGDG�VH�HQWLHQGH� OD�
dimensión asociada a la importancia relativa que 
WLHQH�HO�VLVWHPD�ÀQDQFLHUR�VREUH�OD�HFRQRPtD�FRPR�
XQ�WRGR��/D�FREHUWXUD��SRU�RWUR�ODGR��HVWi�UHIHULGD�
D�OD�GLVWULEXFLyQ�GH�ORV�VHUYLFLRV�ÀQDQFLHURV�HQWUH�
ORV�GLVWLQWRV�JUXSRV�GH�XVXDULRV�R�SRU�]RQDV�JHR-
JUiÀFDV��3RU�VX�SDUWH��OD�LQWHQVLGDG�GH�XVR�FRUUHV-
SRQGH�D�XQD�GLPHQVLyQ�YLQFXODGD�D�OD�IUHFXHQFLD�\�
FDQWLGDG�GH�WUDQVDFFLRQHV�EDQFDULDV�UHDOL]DGDV�SRU�
XQD�SREODFLyQ�GH�UHIHUHQFLD��/D�GLVWLQFLyQ�TXH�VH�
hace con cada uno de estos aspectos o dimensio-
nes, como veremos más adelante, puede ser útil al 
momento de evaluar qué se está midiendo en cada 
XQR�GH�ORV�LQGLFDGRUHV�FRQRFLGRV�GH�EDQFDUL]DFLyQ� 

petrolero y el gasto hacen presumir que ambas variables 
son colineales y, por tanto, solo una de ellas se incluye cada 
YH]�HQ�OD�HVSHFLÀFDFLRQHV��
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(IHFWLYDPHQWH��HO�SULPHU�FRQWUDWLHPSR�FRQ�TXH�VH�
topa un analista para evaluar el nivel o el grado de 
EDQFDUL]DFLyQ�HQ�XQ�HVSDFLR�JHRJUiÀFR�GHWHUPL-
nado es la selección de un indicador comprensivo 
y preciso. Si bien los estudios de casos o de países 
suelen presentar diversos indicadores de banca-
UL]DFLyQ�� XQD� HYDOXDFLyQ� GH� HVWRV� UHYHOD� TXH� OR�
que a menudo se mide es solo un aspecto o una 
GLPHQVLyQ�GHO�IHQyPHQR��

(QWUH�ODV�PHGLGDV�PiV�FRQRFLGDV�\�XWLOL]DGDV�
HQ�HVWXGLRV� HPStULFRV� VREUH�GHVDUUROOR�ÀQDQFLHUR�
está el volumen de depósitos y de créditos como 
proporción de alguna variable escala como bien 
pueden ser el PIB nominal, la población o el valor de 
ORV�DFWLYRV�EDQFDULRV��0RUDOHV�\�<DxH]��������DVRFLDQ�
correctamente este tipo de medidas de desarrollo 
ÀQDQFLHUR�D�OD�SURIXQGLGDG��6LQ�HPEDUJR��.DSSHO�
�������YD�XQ�SRFR�PiV�DOOi�\�DÀUPD�TXH�FRFLHQWHV�
como el crédito privado como proporción del PIB mi-
den el acceso directo de la población a los servicios 
ÀQDQFLHURV��\�FRQVLGHUD�HVWH�WLSR�GH�PHGLGDV�DSUR-
[LPDGDV�GH�OD�EDQFDUL]DFLyQ�FRPR�DSURSLDGDV�HQ�
países en desarrollo, donde el ahorro y el préstamo 
VRQ�OD�FODYH�GHO�QHJRFLR�GH�OD�LQWHUPHGLDFLyQ�ÀQDQ-
ciera. Desde luego, en países emergentes e indus-
WULDOL]DGRV��HO�DSDODQFDPLHQWR�\�OD�LQWHUPHGLDFLyQ�
ÀQDQFLHUD�VRQ�PiV�VRÀVWLFDGRV�\�UHTXLHUHQ�WRPDU�
HQ�FRQVLGHUDFLyQ�RWURV�IDFWRUHV��FRPR�HV�HO�FDVR�GHO�
PHUFDGR�GH�FDSLWDOHV��1R�REVWDQWH��'HPLUJXF�.XQW�
\�/HYLQH��������FRQVLGHUDQ�DSURSLDGR�XVDU�OD�UD]yQ�
FUpGLWR�3,%�FRPR�SUR[L�GH�EDQFDUL]DFLyQ�\�GHVDUUROOR�
ÀQDQFLHUR�WDQWR�SRU�VX�IiFLO�UHFROHFFLyQ�FRPR�SRU�VX�
disponibilidad en series estadísticas largas. 

Una de las limitaciones que estas medidas de 
SURIXQGLGDG�WLHQHQ��HV�TXH�QR�SXHGHQ�UHYHODU��HQ�
HIHFWR��TXp�WDQ�DPSOLR�R�TXp�WDQ�FRQFHQWUDGR�HVWi�HO�
servicio del crédito o de las captaciones del público. 
8QD�HFRQRPtD�SXHGH�SHUIHFWDPHQWH�H[KLELU�UHODWLYD-
PHQWH�DOWRV�UDWLRV�GH�FUpGLWR�\�GH�GHSyVLWRV��FRPR�
SURSRUFLyQ�GHO�3,%�R�GH�OD�SREODFLyQ��\��QR�REVWDQWH��
los servicios pueden estar altamente concentrados  
en pocas empresas, en pocos grupos económicos o en  
estratos determinados de altos ingresos. En ese sen-
WLGR��SXHGHQ�QR�VHU�PHGLGDV�ÀHOHV�D�OD�H[SOLFDFLyQ�
GHO�IHQyPHQR�GH�OD�EDQFDUL]DFLyQ�

Por otra parte, los indicadores de cobertura, 
tales como el número de medios de pago sobre la 
población, el número de depositantes, el número 
de ATM o sucursales por cada 100 mil habitantes 
y el número de sucursales con cada 1000 km2, 
HQWUH� RWURV�� GDQ� XQD�PHMRU� LGHD� GHO� JUDGR� GH�
penetración que puede tener el sistema bancario 
en la población. No obstante, al asumir una distri-
EXFLyQ�XQLIRUPH�GH�ODV�FXHQWDV�GH�GHSyVLWR�GH�ODV�
VXFXUVDOHV�\�GH� ORV�$70��WDQWR�JHRJUiÀFD�FRPR�
GHPRJUiÀFDPHQWH���HVWDV�PHGLGDV�SUHVHQWDQ�GH�
LJXDO�IRUPD�FLHUWDV�OLPLWDFLRQHV�

/DV�PHGLGDV�GH�LQWHQVLGDG�GH�XVR�VH�HQIRFDQ�
HQ�OD�IUHFXHQFLD�FRQ�TXH�VH�XWLOL]DQ�GHWHUPLQDGRV�
VHUYLFLRV�ÀQDQFLHURV�FRPR�SURSRUFLyQ�GH�OD�SREOD-
FLyQ�R�GH�OD�IXHU]D�GH�WUDEDMR��5XL]��������SUHVHQWD�
un listado amplio de estos indicadores, entre los 
FXDOHV�GHVWDFD�HO�XVR�GH�WDUMHWDV�GH�FUpGLWR��HO�XVR�
GH�WDUMHWDV�GH�GpELWR��HO�XVR�GH�EDQFD�SRU�,QWHUQHW��
el uso de cheques entre personas naturales a nivel 
QDFLRQDO��HO�XVR�GH�FKHTXHV�HQWUH�SHUVRQDV�MXUtGLFDV�
a nivel nacional, entre otros. Otros estudios hacen 
pQIDVLV�HQ�HO�Q~PHUR�GH�FUpGLWRV�R�GHSyVLWRV�SRU�
cada 100 mil habitantes, en el número de transac-
FLRQHV� UHDOL]DGDV� FRQ�PHGLRV�GH�SDJR�EDQFDULRV�
GLVWLQWRV�GH�FKHTXHV�\�HIHFWLYRV�SRU�KDELWDQWH��\�HQ�
HO�Q~PHUR�GH�FUpGLWRV�VREUH�OD�IXHU]D�GH�WUDEDMR��
entre otros. Beck, 'HPLUJ�o�.XQW�\�0DUWLQH] �������
sostienen que la intensidad también puede ser me-
dida calculando el número de depósitos y créditos 
con respecto a la población, en tanto que mayores 
UDWLRV� GH� HVWRV� LQGLFDGRUHV� VLJQLÀFDUiQ� TXH� ORV�
depósitos y créditos están repartidos en un mayor 
número de personas y pequeños clientes dentro 
GH�OD�SREODFLyQ��7DO�DÀUPDFLyQ��XQD�YH]�PiV��HVWi�
FRQGLFLRQDGD�D�XQD�GLVWULEXFLyQ�XQLIRUPH�GH�ORV�
VHUYLFLRV�ÀQDQFLHURV�HQWUH�OD�SREODFLyQ��FRVD�TXH�
QR�HVWi�JDUDQWL]DGD�HQ�HFRQRPtDV�HQ�SURFHVRV�GH�
desarrollo. Uno de los mayores obstáculos para el 
uso de las medidas de intensidad es que a menudo 
no son recolectadas o no están a la disposición del 
S~EOLFR��HVWR�GHVGH�OXHJR�GLÀFXOWD�HO�WUDEDMR�SDUD�
los investigadores.

(Q�HVWH�WUDEDMR��\�HQ�FRQVLGHUDFLyQ�GHO�DQiOLVLV�
TXH�KDUHPRV�GHO�FDVR�YHQH]RODQR��VH�XVDUiQ��FRPR�
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GHWHUPLQDQWHV�DSUR[LPDGRV��R�SUR[LV��GHO�JUDGR�GH�
EDQFDUL]DFLyQ��PHGLGDV�GH�SURIXQGLGDG�ÀQDQFLHUD��
FRPR� OD� UD]yQ� FUpGLWR�3,%� \� GHSyVLWRV�3,%�� SHUR��
DGHPiV��\�GDGD�OD�GLVSRQLELOLGDG�GH�LQIRUPDFLyQ��VH�
XVDUiQ�PHGLFLRQHV�GHO�Q~PHUR�GH�RÀFLQDV�\�GH�$70�
�R�FDMHURV�DXWRPiWLFRV��SRU�FDGD�����PLO�KDELWDQWHV��
así como ciertas variables un tanto más novedosas 
en estudios de este tipo, como son el número de 
GHSyVLWRV�D�QLYHO�QDFLRQDO�\�VX�QRUPDOL]DFLyQ�SRU�
la población; es decir, en términos per cápita. En 
esencia, estos dos últimos indicadores dan una idea 
más cercana sobre el uso que hace el público de la 
red de servicios bancarios. Vale decir, que aunque es 
SRVLEOH�XWLOL]DU�HQ�HO�FRQWH[WR�GHO�VLVWHPD�EDQFDULR�
YHQH]RODQR�RWUDV�PHGLGDV��FRPR�HO�XVR�GH�OD�EDQFD�
HOHFWUyQLFD�\�HO�Q~PHUR�GH�326��OD�LQIRUPDFLyQ�UH-
cabada de estos indicadores es de una periodicidad 
relativamente corta. 

(Q�HVWH�WUDEDMR�KDUHPRV�XVR�GH�VHLV�YDULDEOHV� 
SUR[LV� TXH� SUHWHQGHU� GDU� DOJXQD� FXHQWD� GHO� IH-
QyPHQR�GH�OD�EDQFDUL]DFLyQ�HQ�9HQH]XHOD��(VWDV�
YDULDEOHV�VH�GLYLGHQ�HQ�LQGLFDGRUHV�GH�SURIXQGLGDG�
ÀQDQFLHUD��OD�UD]yQ�FUpGLWRV��3,%��GHSyVLWRV�3,%�\�HO�
FUpGLWR�UHDO�SHU�FiSLWD���LQGLFDGRUHV�GH�FREHUWXUD�R�

SHQHWUDFLyQ�GHPRJUiÀFD��FRPR�OD�VXPD�GHO�Q~PH-
ro ATM y número de sucursales por cada 100 mil 
KDELWDQWHV��\��SRU�~OWLPR��HO�Q~PHUR�GH�FXHQWDV�\�
el número de cuentas per cápita.

/RV� JUiÀFRV� ��� �� \� ��� TXH� UHSUHVHQWDQ� OD�
HYROXFLyQ�GH�OD�UD]yQ�FUpGLWR�3,%��GHSyVLWRV�3,%�\�
GHO�FUpGLWR�UHDO�SRU�KDELWDQWH��GHVGH�HO�DxR������
\�KDVWD�HO�DxR�������FRLQFLGHQ�HQ�LQGLFDU�TXH�OD�
EDQFDUL]DFLyQ�� GHVGH� OD� YLVWD� RIUHFLGD� SRU� HVWRV�
indicadores, parece haber seguido correlativa-
mente los ciclos largos en la tendencia de ciertas 
variables macroeconómicas de gran importancia 
SDUD�9HQH]XHOD��FRPR��SRU�HMHPSOR��SXHGHQ�VHU�ORV�
precios del petróleo. Estos indicadores exhiben un 
FRPSRUWDPLHQWR�HQ�WUHV�IDVHV�GLVWLQWDV��XQD�IDVH�GH�
DXJH�TXH�VH�SURORQJD�KDVWD�FRPLHQ]RV�GH�ORV�DxRV�
������HQ�HO�FDVR�GH�OD�UD]yQ�FUpGLWR�3,%�KDVWD�ÀQD-
OHV�GH�ORV��������XQD�IDVH�GH�FDtGD�\�HVWDELOL]DFLyQ�
�HQ�XQ�SLVR�EDMR���TXH�VH�SURORQJD�KDVWD�OD�GpFDGD�
GHO� ������ \�� ÀQDOPHQWH�� XQ� UHQRYDGR� DXJH�TXH� 
VH�GD�D�SDUWLU�GHO�DxR�������6H�REVHUYD�DGHPiV�
que durante esas casi cuatro décadas existe una 
alta correlación entre los precios del petróleo y el 
volumen de depósitos. 

*UiÀFD����
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*UiÀFD����
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/D� FRQFOXVLyQ� TXH� DUURMD� HVWD�PLUDGD� SD-
QRUiPLFD�FDPELD�HQ�OD�PHGLGD�TXH�QRV�DOHMDPRV�
GH� HVWRV� LQGLFDGRUHV� GH�SURIXQGLGDG�ÀQDQFLHUD��
/RV�JUiÀFRV������\���SUHVHQWDQ�OD�HYROXFLyQ�GH�ORV�
LQGLFDGRUHV�$70�PiV�Q~PHUR�GH�RÀFLQDV�SRU�����
mil habitantes, el número de cuentas de depósito 
y el número de cuentas de depósito por habitante.  
Los datos en correspondencia están de igual manera  
GHVGH�HO�DxR������KDVWD�HO�DxR�������/D�FREHUWXUD�GH� 
ORV�VHUYLFLRV�EDQFDULRV��PHMRU�PHGLGD�SRU�ODV�SUR[LV�
GH�EDQFDUL]DFLyQ�Q~PHUR�GH�VXFXUVDOHV�\�$70�SRU�

cada 100 mil habitantes3��PXHVWUD�HQ�HO�JUiÀFR���XQD�
tendencia creciente a lo largo del periodo estudiado; 
HVWD�FRPLHQ]D�HQ������FRQ�XQ�YDORU�GH�����SDUD�
llegar al año 2008 a un valor casi 3 veces superior. 
Los datos sobre el número de cuentas bancarias y de 
cuentas bancarias por habitante también observan 
una tendencia creciente. 

3   Indicador que se construye teniendo en cuenta el número 
total de ATM más sucursales en el país y la población total 
D�FDGD�DxR��&RQ�HVWD�LQIRUPDFLyQ�VH�REWLHQH�FXDQWDV�VXFXU-
sales y ATM existen en el país por cada 100.000 habitantes.
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&XULRVDPHQWH�� \� HQ� FRQWUDVWH�� HQ� ����� HO�
Q~PHUR�GH�FXHQWDV�GH�GHSyVLWR�VXIULy�XQD�FDtGD�
SXQWXDO�DEUXSWD� �GH���������GHVSORPH�TXH�SHU-
VLVWH�SDUD�HO�DxR�������WRGR�HVWR��VLQ�GXGD��FRPR�
FRQVHFXHQFLD�GH�OD�FULVLV�ÀQDQFLHUD�D�OD�TXH�HVWXYR�
H[SXHVWD�OD�HFRQRPtD�YHQH]RODQD�HQ�HVH�HQWRQFHV��
De este punto en adelante, la recuperación es in-
PLQHQWH�KDVWD�OOHJDU�DO�DxR�������FXDQGR�FR\XQ-
WXUDOPHQWH�HVWRV�LQGLFDGRUHV�GLVPLQX\HQ�XQD�YH]�
más. Esto podría ser explicado por la incertidumbre 
política asociada a la aparición de un nuevo pro-
yecto político en un contexto donde prevalecía la 
libre movilidad de capitales.

Esta distinción entre estos dos tipos de indi-
FDGRUHV�GH�EDQFDUL]DFLyQ�HV�FUtWLFD��QR�VROR�SRUTXH�
ODV�FRQFOXVLRQHV�TXH�DUURMDQ�ORV�KHFKRV�HVWLOL]DGRV�
DVRFLDGRV�D�OD�HYROXFLyQ�GH�ODV�VHULHV�VRQ�GLIHUHQWHV��
sino, además, y como veremos más adelante, por 
HO�KHFKR�GH�TXH�FLHUWR�FRQMXQWR�GH�LQGLFDGRUHV�SD-
recen ser más aptos para sostener la hipótesis que 
nos mueve y que apunta hacia una posible relación 
SRVLWLYD�HQWUH�EDQFDUL]DFLyQ�\�GHVDUUROOR�KXPDQR�

LA BúSQUEDA DE UN VÍNCULO ENTRE 
BANCARIzACIÓN y DESARROLLO 
SOCIOECONÓMICO

/D� UHODFLyQ� TXH� SRWHQFLDOPHQWH� SXHGH� WHMHUVH�
HQWUH�EDQFDUL]DFLyQ�\�GHVDUUROOR�VRFLRHFRQyPLFR�
tiene sus raíces en la asociación que por años se 
ha discutido en la literatura del desarrollo entre 
OD� SURIXQGLGDG�ÀQDQFLHUD� \� HO� 3,%� SHU� FiSLWD� �R�
DOWHUQDWLYDPHQWH� HO� FUHFLPLHQWR� HFRQyPLFR���
Sencillamente se arguye que un sistema más pro-
IXQGR�SXHGH�JHQHUDU� VLJQLÀFDWLYRV� LQFUHPHQWRV�
HQ�OD�SURGXFWLYLGDG�\�HVWR�FRQOOHYD�D�PHMRUDU�ODV�
posibilidades de crecimiento del producto y del 
ingreso�. Algunos modelos teóricos en este ámbito 
PXHVWUDQ�TXH�HO�GHVDUUROOR�ÀQDQFLHUR�SURPXHYH�HO�
FUHFLPLHQWR�HFRQyPLFR�D�WUDYpV�GH�OD�PRYLOL]DFLyQ�
del ahorro, la promoción del emprendimiento y de 
OD�LQYHUVLyQ�SULYDGD�\�OD�GLYHUVLÀFDFLyQ�GH�ULHVJRV��

���� (YHQWXDOPHQWH��OD�SURIXQGLGDG�VH�SURPXHYH�HQ�OD�PHGLGD�
TXH�HO�VLVWHPD�ÀQDQFLHUR�HVWp�PHQRV�UHSUHVDGR��

Beck, 'HPLUJ�o�.XQW�\�0DUWLQH]��������VHxDODQ�DGL-
FLRQDOPHQWH�TXH�OD�SURIXQGL]DFLyQ�ÀQDQFLHUD�D\XGD�
no solo al crecimiento económico, sino además a 
DOLYLDU�OD�SREUH]D��

Uno de los primeros intentos exploratorios 
dirigidos a encontrar una relación entre acceso a 
ORV� VHUYLFLRV�ÀQDQFLHURV�\�GHVDUUROOR� VRFLRHFRQy-
PLFR� VH� SUHVHQWD� HQ� HO� WUDEDMR� GH� 5RMDV� 6XDUH]�
��������TXLHQ�FUX]D�GDWRV�GHO�tQGLFH�GH�GHVDUUROOR�
humano construido por el Programa de Naciones 
8QLGDV�SDUD�GHO�'HVDUUROOR��318'��SDUD�HO�DxR������
FRQ�OD�UD]yQ�GHSyVLWRV�3,%�SDUD�XQ�JUXSR�GH�����
SDtVHV�� 5RMDV� 6XDUH]� VHxDOD�� $́XQTXH� OD� UHODFLyQ�
de causalidad entre desarrollo social y desarrollo 
ÀQDQFLHUR�HV�FRQWURYHUVLDO��OR�TXH�Vt�HV�FODUR�HV�TXH�
DPEDV�YDULDEOHV�VRQ�FRPSOHPHQWDULDVµ��S������Los 
KDOOD]JRV�GH�5RMDV�6XDUH]��������VRQ�VXVWHQWDGRV�SRU�
un estudio promovido por el consorcio académico 
GHQRPLQDGR� ,QLFLDWLYD� SDUD� HO� $FFHVR� )LQDQFLHUR�
�YHU�&KDLD�et.al�� ������� GRQGH� VH� HQFXHQWUD�� SDUD�
un grupo de países, una elevada correlación entre el 
indicador de la proporción de la población usando 
VHUYLFLRV�ÀQDQFLHURV�GH�+RQRKDQ��������\�HO�3,%�SHU�
cápita. 6DUPD���������SRU�VX�SDUWH��GHVDUUROOD�XQ�
tQGLFH�GH�LQFOXVLyQ�ÀQDQFLHUD��,),�VHJ~Q�VXV�VLJODV�
HQ�LQJOpV���\�SURFHGH�D�FRQWUDVWDUOR�FRQ�HO�,'+�GH�
XQ�FRQMXQWR�GH�SDtVHV�GHVDUUROODGRV�\�HQ�GHVDUUR-
llo; igualmente encuentra una correlación alta y 
SRVLWLYD���������

Esta correlación también está presente para el 
FDVR�YHQH]RODQR�FXDQGR�VH�XVDQ�VHULHV�WHPSRUDOHV��
(O�JUiÀFR���PXHVWUD� OD� UHODFLyQ�TXH� VH� HVWDEOHFH�
HQWUH�HO�,'+�\�HO�Q~PHUR�GH�RÀFLQDV�EDQFDULDV�UH-
portadas por las estadísticas de Sudeban para el 
SHULRGR�TXH�YD�GH������D�������(O�FRHÀFLHQWH�GH�
FRUUHODFLyQ�HQWUH�HVWDV�YDULDEOHV�HV������

Desde luego, las correlaciones encontradas 
SDUD�HVWRV�JUXSRV�GH�SDtVHV�FRPR�SDUD�9HQH]XHOD�
GHEHQ�WURSH]DU�FRQ�HO�HVSLQRVR�DVXQWR�GH�OD�FDX-
VDOLGDG��5RMDV�6XDUH]� �������DGHODQWD� OD� WHVLV�GH�
que en la medida que el desarrollo socioeconómi-
FR�VH�HOHYD��OD�´FXOWXUD�ÀQDQFLHUDµ�GHO�S~EOLFR�VH�
KDFH�PiV�VRÀVWLFDGD�� OR�TXH�UHTXLHUH��SRU�HQGH��
PiV� \�PHMRUHV� VHUYLFLRV� ÀQDQFLHURV�� 6REUH� HVWD�
OtQHD�GH�DQiOLVLV�VH�DUJXPHQWD�FRQ�IUHFXHQFLD�TXH� 
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TXH� HO� GHVDUUROOR�ÀQDQFLHUR� WLHQH�XQD� FRUUHODFLyQ�
SRVLWLYD�FRQ�HO�GHVDUUROOR�HFRQyPLFR�\�TXH�HO�HIHFWR�
GHO�GHVDUUROOR�ÀQDQFLHUR�HV�PiV�TXH�SURSRUFLRQDO�
HQ�HO�VHJPHQWR�GH�OD�SREODFLyQ�GH�EDMRV�UHFXUVRV��
HVWR�VH�YH�HQ�FDPELRV�WDQWR�HQ�OD�SREUH]D�FRPR�HQ�
OD�GLVWULEXFLyQ�GHO� LQJUHVR��6WRQH� �������SUHVHQWD�
TXH�OD�SURIXQGLGDG�ÀQDQFLHUD�FRQWULEX\H�D�UHGXFLU�
OD�GHVLJXDOGDG�GHO�LQJUHVR�\�ORV�QLYHOHV�GH�SREUH]D��
D�WUDYpV�GH�OD�PLQLPL]DFLyQ�GH�ODV�UHVWULFFLRQHV�HQ�HO�
crédito sobre los agentes pobres. Por su parte, Anas-
WDVL��%ODQFR��(ORVHJXL�\�6DQJLiFRPR��������VHxDODQ�
TXH�XQD�LQWHUPHGLDFLyQ�ÀQDQFLHUD�KDFLD�ODV�SHUVRQDV�
VLUYH� FRPR�PHFDQLVPR�SDUD� IDFLOLWDU� OD� LQYHUVLyQ�
en capital humano. Por otro lado, la hipótesis del 
WUDEDMR�GH�(OOLV��/HPPD�\�5XG��������LQGLFD�TXH�HO�
DFFHVR�D�ORV�VHUYLFLRV�ÀQDQFLHURV�IDFLOLWD�OD�LQYHUVLyQ�
HQ�DFWLYRV��ÀQDQFLHURV��ItVLFRV�R�FDSLWDO�KXPDQR��TXH�
elevan la productividad e incrementan el ingreso 
GH�ORV�KRJDUHV�D�IXWXUR� $�GHFLU�YHUGDG��OD�IDOWD�GH�
acceso al crédito constituye una restricción que 
HPSXMD�D�OD�SREODFLyQ�MRYHQ�D�WUDEDMDU�\�D�UHGXFLU�
la escolaridad y la adquisición de capital humano. 
(VZDUDQ�\�.RWZDO��������FRPSDUWHQ�OD�LGHD�GH�TXH�
el acceso al crédito puede reducir la vulnerabilidad 
de los hogares ante shocks negativos, a través del 
DXPHQWR�GH�VX�KDELOLGDG�GH�VXDYL]DU�HO�FRQVXPR�
GXUDQWH�WLHPSRV�GLItFLOHV��(VWD�GLVSRQLELOLGDG�GHO�
crédito también permite a los hogares tomar ma-
yores riesgos en las inversiones y estar preparados 

GHSHQGLHQGR�GHO�QLYHO�HGXFDWLYR�DOFDQ]DGR�\�GH�OD�
FDOLGDG�GH�ORV�HPSOHRV�DVRFLDGRV�D�pO��ORV�VXMHWRV�
pueden emplearse o no en un contexto laboral más 
seguro, lo que permite vislumbrar o no una percep-
FLyQ�IXWXUD�GH�VXV�LQJUHVRV�\�QLYHOHV�GH�ULHVJR��\��
por ende, un mayor o menor acceso a los mercados 
ÀQDQFLHURV��3RU�RWUD�SDUWH��HO�OLPLWDGR�GHVDUUROOR� 
de ciertas capacidades en la población en el área de  
DOIDEHWL]DFLyQ�HQ�SDtVHV�HQ�GHVDUUROOR�KDFH�TXH�ORV� 
SURFHGLPLHQWRV�DVRFLDGRV�FRQ�WUDQVDFFLRQHV�ÀQDQ-
FLHUDV�VHDQ�FRPSOHMRV�H�LQWLPLGDQWHV�\�OLPLWD��VL�QR�
HO�DFFHVR��TXL]iV�HO�XVR�GH�ORV�VHUYLFLRV�EDQFDULRV�
\� ÀQDQFLHURV� SRU� SDUWH� GH� ORV� KRJDUHV� GH�EDMRV�
recursos y pequeñas empresas. También puede 
VHxDODUVH�� VLJXLHQGR� D� 6DUPD� \� 3DLV� �������� TXH�
VL�OD�H[FOXVLyQ�ÀQDQFLHUD�HV�XQ�UHÁHMR�GH�XQ�SUR-
blema más amplio como lo es la exclusión social,  
VH�KDFH�HQWRQFHV�GLItFLO�EDQFDUL]DU�KDVWD�WDQWR�WDOHV�
barreras no sean abolidas.

2WUR�FRQMXQWR�GH�HVWXGLRV�\�WUDEDMRV��VL�ELHQ�
H[SRQHQ�TXH�OD�FRUUHODFLyQ�HQWUH�EDQFDUL]DFLyQ�\�
desarrollo económico es positiva, aseguran que la 
FDXVDOLGDG�YD�GHVGH�OD�EDQFDUL]DFLyQ��PiV�SREOD-
FLyQ�FRQ�DFFHVR�\�XVR�GH�ORV�VHUYLFLRV�EDQFDULRV��
KDFLD�HO�PHMRUDPLHQWR�GHO�GHVDUUROOR�VRFLRHFRQy-
PLFR� �LQFOX\HQGR� HO� FUHFLPLHQWR� HFRQyPLFR�� ORV�
indicadores de desarrollo humano, la mitigación 
GH� OD� SREUH]D� \� GH� OD� GHVLJXDOGDG�GH� LQJUHVRV���
Beck, 'HPLUJ�o�.XQW� \�0DUWLQH]� �������PXHVWUDQ�

*UiÀFD����

9HQH]XHOD��1~PHUR�GH�2ÀFLQDV�%DQFDULDV�YV�,'+�����������

)XHQWH��'LVHxR�GHO�DXWRU�
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ante shocks negativos debido a las malas decisiones 
GH�LQYHUVLyQ��'HDWRQ��������LQGLFD�TXH�UHGXFLHQGR�
ORV�ULHVJRV�ÀQDQFLHURV�HQFDUDGRV�SRU�ORV�KRJDUHV��
OD�SURSRUFLyQ�GH�DFWLYRV�GH�EDMR� ULHVJR�\�PD\RU�
UHWRUQR� �FRPR� OD� HGXFDFLyQ��� SXHGH� GHFUHFHU� 
³EDMR�UHWRUQR�TXH�XVDQ�ORV�KRJDUHV�FRQ�SURSy-
sitos precautivos, y les permite invertir en activos 
GH�PD\RU�ULHVJR³��OR�FXDO�HQ�JHQHUDO�PHMRUD�ORV�
LPSDFWRV�HQ�HO�LQJUHVR�HQ�HO�ODUJR�SOD]R��(O�$VLDQ�
'HYHORSPHQW�%DQN���������+HOPV��������\�8QLWHG�
1DWLRQV���������WRGRV�FLWDGRV�HQ�)HUQDQGR���������
DUJX\HQ�TXH�HO�DFFHVR�D� ORV�VHUYLFLRV�ÀQDQFLHURV�
D\XGD�D�ORV�SREUHV�D�PDQHMDU�VXV�ULHVJRV��VXDYL]DU�
HO�FRQVXPR��WRPDU�YHQWDMDV�GH�ODV�RSRUWXQLGDGHV�
HFRQyPLFDV�UHQWDEOHV��FRQVWUXLU�RWUDV�IXHQWHV�GH�
LQJUHVR�\�RWURV�DFWLYRV��\�PHMRUDU�VXV�HVWiQGDUHV�
GH�YLGD��$VLPLVPR��9RQ�3LVFKNH��������VHxDOD�TXH�
XQ�PD\RU� DFFHVR� D� OD� ÀQDQFLDFLyQ�SURPXHYH� HO�
espíritu empresarial de los pobres, lo cual aumenta 
su capacidad para gestionar el riesgo. 

BANCARIzACIÓN y DESARROLLO 
hUMANO: EL CONTRASTE EMPÍRICO 
PARA VENEzUELA

Un adecuado preámbulo a las pruebas empíricas 
que desarrollaremos en esta sección consiste en 
constatar el grado de correlación que muestran, 
SDUD�HO�FDVR�YHQH]RODQR��ORV�GDWRV�R�ODV�PHGLGDV�GH�
EDQFDUL]DFLyQ�VHOHFFLRQDGDV�FRQ�UHVSHFWR�DO�tQGLFH�
GH�GHVDUUROOR�KXPDQR� �,'+���$QWHV�GH�FRPHQWDU�
estas correlaciones, conviene precisar qué es el IDH. 
El IDH es un índice compuesto, construido por el 
PNUD, que mide el progreso medio conseguido por 
XQ�SDtV�HQ�WUHV�GLPHQVLRQHV�EiVLFDV��GLVIUXWH�GH�XQD�

vida larga y saludable, acceso a la educación y nivel 
de vida digno. El IDH es la media geométrica de 
tQGLFHV�QRUPDOL]DGRV�TXH�PLGHQ�ORV�ORJURV�HQ�FDGD�
XQD�GH�HVWDV�GLPHQVLRQHV��(O�tQGLFH�IRUPy�SDUWH�GHO�
SULPHU�,QIRUPH�VREUH�'HVDUUROOR�+XPDQR��SXEOLFD-
GR�HQ�������6H�SUHVHQWy�FRPR�XQD�DOWHUQDWLYD�D�ODV�
mediciones convencionales del desarrollo nacional, 
como el nivel de ingresos y la tasa de crecimiento 
económico. Los datos que usamos del IDH son 
DQXDOHV�\�SDUD�XQ�SHULRGR�TXH�YD�GHVGH������DO�
DxR�������/RV�GDWRV�UHIHULGRV�DO�,'+�GH�9HQH]XHOD�
corresponden a la serie del IDH híbrido, una serie 
GH�GDWRV�TXLQTXHQDO�KDVWD�HO�DxR������\�DQXDO�HQ�
adelante, consistente en el tiempo y reconstruida 
por el PNUD en su Informe de Desarrollo Humano 
��������3DUD�REWHQHU� ORV�YDORUHV�IDOWDQWHV�GHQWUR�
de cada quinquenio empleamos una interpolación 
OLQHDO��$�QXHVWUR� IDYRU�YDOH�VHxDODU�TXH�'DYLHV�\�
4XLQOLYDQ��������HQFDUDQ�HVWH�DVXQWR�\�FRQVLGHUDQ�
que los cambios en el IDH en el periodo de cinco 
DxRV�VRQ�OR�VXÀFLHQWHPHQWH�SHTXHxRV�FRPR�SDUD�
que la interpolación sea válida. Así mismo este mé-
WRGR�HV�XWLOL]DGR�SRU�HO�3URJUDPD�GH�ODV�1DFLRQHV�
8QLGDV�SDUD�HO�'HVDUUROOR��SDUD�DQDOL]DU�WHQGHQFLDV�
KLVWyULFDV�GH�HVWH�LQGLFDGRU��,QIRUPH�VREUH�'HVD-
UUROOR�+XPDQR��������S��������

(O� FXDGUR� ��PXHVWUD� ORV� FRHILFLHQWHV� GH�
correlación encontrados entre varias medidas 
UHSUHVHQWDWLYDV�GH�EDQFDUL]DFLyQ�TXH�XVDPRV�HQ�
HVWH� WUDEDMR� \� HO� ,'+�� /D� VLPSOH� LQVSHFFLyQ�GHMD�
entrever que, con la excepción de los indicadores 
WUDGLFLRQDOHV� GH� SURIXQGLGDG� ÀQDQFLHUD� �UD]yQ�
FUpGLWR�3,%� \� UD]yQ�GHSyVLWRV�3,%��� OD� FRUUHODFLyQ�
HQWUH�ORV�LQGLFDGRUHV�GH�EDQFDUL]DFLyQ�\�HO�,'+�HV�
positiva y muy elevada. 

&XDGUR���

9HFWRU�GH�FRUUHODFLRQHV�,'+�YV��ÌQGLFHV�GH�%DQFDUL]DFLyQ 
�'DWRV�DQXDOHV�����������

&UpGLWR�3,% 'HSyVLWRV�3,% 1R��GH�RÀFLQDV 1R�� GH� RILFLQDV�
por 100 mil hab. No. de depósitos No. de depósitos 

por hab.

IDH -0,16 0,03 ���� 0,86 ���� 0,86

)XHQWH��(ODERUDFLyQ�GH�ORV�DXWRUHV�FRQ�EDVH�HQ�*RQ]iOH]��������\�$\DOD��������
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&RQ�HO�REMHWR�GH�GHWHUPLQDU�OD�UHODFLyQ�HQWUH�
EDQFDUL]DFLyQ�\�GHVDUUROOR�KXPDQR��SURFHGHUHPRV�
ahora a hacer un contraste empírico que consiste en 
HQFRQWUDU�OD�PHMRU�HVWLPDFLyQ�HQWUH�XQD�YDULDQWH�GH�
PRGHORV�VXMHWRV�DO�HVWLPDGRU�GH�PtQLPR�FXDGUDGRV�
RUGLQDULRV��0&2���/D�SUHVXQFLyQ�GH�HQGRJHQHLGDG�
GH� ORV� LQGLFDGRUHV�GH�EDQFDUL]DFLyQ��DO�GHVDUUROOR�
KXPDQR��QRV�KD�OOHYDGR�WDPELpQ�D�XWLOL]DU��SRVWH-
riormente, el estimador de mínimos cuadrados en 
GRV�HWDSDV��0&�(���

/D�HVSHFLÀFDFLyQ�SHQVDGD�LQLFLDOPHQWH�YLHQH�
dada por la ecuación [1]. 

tttt
LogXLogFLogIDH +


� 210  [1]

En esta expresión LogFt denota a la variable proxi 
GH�EDQFDUL]DFLyQ�HQ�FDGD�DxR�W��LogXt, la represen-
tación de los valores de la variable de control para 
cada observación, y μt el término de perturbación 
de la regresión, que suponemos ruido blanco. 
Nuestra hipótesis sostiene que a mayor F, más 
elevado será el IDH, por lo que el signo esperado 
de 1ߚ�HQ�OD�HFXDFLyQ�>�@�HV�PD\RU�TXH�FHUR��Ⱦ1 !����

La marcada tendencia determinística que 
exhibe la serie del IDH nos ha llevado a agregar en 
la estimación una tendencia temporal lineal como 
YDULDEOH�H[SOLFDWLYD��$GLFLRQDOPHQWH��SLFRV�VLJQLÀ-
cativos en los residuos de las estimaciones preli-
PLQDUHV��FRQFHQWUDGRV�HQWUH�ORV�DxRV������������
nos llevaron a la decisión de agregar, en todos los 
PRGHORV��YDULDEOHV�GLFRWyPLFDV�SDUD�ORV�DxRV�������
�����������\�������/D�HVSHFLÀFDFLyQ�TXHGD�UHVFULWD�
entonces de la siguiente manera: 

tttt
DumLogXLogFLogIDH 


� 210

+ Trend
t
 + +

t     
  [2]

Con respecto a la variable dependiente LogIDHt,  
HVWH�HVWXGLR�OD�GHÀQH�GH�OD�PDQHUD�VLJXLHQWH�

LogIDH: representa el logaritmo del IDH de 
9HQH]XHOD�� /D�PHGLGD� IXH�PXOWLSOLFDGD�SRU� ����
antes de convertirla en logaritmo, ya que su valor 
RVFLOD�HQWUH�FHUR�\�XQR��/RV�GDWRV�IXHURQ�UHFRJLGRV�
GHO�,QIRUPH�GH�'HVDUUROOR�+XPDQR�GHO�DxR������

Las variables usadas para representar LogFt 
se presentan a continuación: 

Logcredipib: representa el logaritmo de la 
proporción del valor total de la cartera de crédito 
en la economía originada en los bancos y otras 
LQVWLWXFLRQHV�ÀQDQFLHUDV�HQ�XQ�DxR�VREUH�HO�YDORU�
del producto interno bruto de ese mismo año. 
(VWD�PHGLGD� IXH�PXOWLSOLFDGD�SRU� ���� DQWHV� GH�
convertirla en logaritmo, ya que sus valores oscilan 
HQWUH�FHUR�\�XQR��/RV�GDWRV�IXHURQ�UHFRJLGRV�GH�
Superintendencia de Bancos y otras instituciones 
ÀQDQFLHUDV��6XGHEDQ��

Logdepopib: representa el logaritmo del 
valor total de depósitos en la economía en poder 
GH�ORV�EDQFRV�\�RWUDV�LQVWLWXFLRQHV�ÀQDQFLHUDV�HQ�
un año, como proporción del valor del producto 
LQWHUQR�EUXWR�GH�HVH�PLVPR�DxR��(VWD�PHGLGD�IXH�
multiplicada por 100 antes de convertirla en loga-
ritmo, ya que su valor también oscila entre cero y 
XQR��/RV�GDWRV�IXHURQ�UHFRJLGRV�GH�6XGHEDQ�

Logcredireal: representa el logaritmo del  
FUpGLWR�GHÁDFWDGR�SRU�HO�tQGLFH�GH�SUHFLRV�DO�FRQVX-
PLGRU�GHO�DxR������\�GLYLGLGR�HQWUH�OD�SREODFLyQ��
/RV�GDWRV�IXHURQ�REWHQLGRV�GH�OD�6XGHEDQ�\�GHO�%&9��

/RJQRÀ��UHSUHVHQWD�HO�ORJDULWPR�GHO�Q~PHUR�
de sucursales bancarias y ATM por cada 100 mil 
KDELWDQWHV��GH�HVWD�PDQHUD�VH�QRUPDOL]D�HO�HIHFWR�
del aumento de la población. Los datos son extraí-
GRV�GH�6XGHEDQ�\�GHO�,1(��%HFN�\�GH�OD�7RUUH��������
señalan que esta variable captura la penetración 
GHO�VLVWHPD�EDQFDULR�GHPRJUiÀFDPHQWH�\�VHxDOL]D�
mayores posibilidades de acceso y oportunidades 
para que las empresas y hogares usen los servicios 
ÀQDQFLHURV��

Logndepo: representa el logaritmo del núme-
ro de cuentas de depósitos en la banca universal y 
FRPHUFLDO��/RV�GDWRV�SURYLHQHQ�GH�ORV�LQIRUPHV�GH�
la Superintendencia de Bancos y otras instituciones 
ÀQDQFLHUDV��(Q�WHRUtD��PLHQWUDV�PD\RU�HV�HO�Q~PHUR�
de cuentas de depósitos, mayor es el número de 
SHUVRQDV�TXH�HVWiQ�XVDQGR�ORV�VHUYLFLRV�ÀQDQFLH-
ros. No obstante, conviene advertir que una sola 
persona puede tener más de una cuenta, en cuyo 
caso la medida no está en capacidad de controlar 
HQ�IRUPD�SHUIHFWD�GHELGR�D�OD�FRQFHQWUDFLyQ��
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Logndepopc: representa el logaritmo del nú-
mero de cuentas de depósitos en la banca universal 
y comercial en un año dado, dividido entre la pobla-
FLyQ�GH�HVH�DxR��(VWD�PHGLGD�IXH�PXOWLSOLFDGD�SRU�
100 antes de convertirla en logaritmo. Los datos 
VRQ�H[WUDtGRV�GH�LQIRUPHV�GH�OD�6XSHULQWHQGHQFLD�
GH�%DQFRV�\�RWUDV�LQVWLWXFLRQHV�ÀQDQFLHUDV�\�HO�,1(��
Este indicador es construido con base al anterior y 
QRUPDOL]D�HO�HIHFWR�GHO�FUHFLPLHQWR�GH�OD�SREODFLyQ�

Las últimas tres variables contrastan con las 
PHGLFLRQHV� FRQYHQFLRQDOHV� GH� SURIXQGLGDG�� (Q�
HVHQFLD��\�D�QXHVWUR�MXLFLR��ORV�LQGLFDGRUHV�ORJQRÀ��
ORJQGHSR� \� ORJQGHSRSF� GDQ� XQD�PHMRU� DSUR[L-
mación de la cobertura y el uso de los servicios 
EDQFDULRV�TXH�YDULDEOHV�FRPR�OD�UD]yQ�FUpGLWR�3,%�
\�GHSyVLWRV�3,%�

En lo que respecta a las variables de control 
LogXt, se sigue en lo posible tres criterios: 

�� Que sean variables macroeconómicas 
muy correlacionadas entre sí, pero no 
correlacionadas con el término de per-
turbación. 

�� Que sean variables que, independien-
WHPHQWH�GH� OD� SUR[L� GH� EDQFDUL]DFLyQ��
estén correlacionadas con el IDH y que 
presumiblemente impacten la evolución 
del índice de desarrollo humano.

��� 4XH�VHDQ�VXÀFLHQWHPHQWH�H[yJHQDV�

Después de un análisis, y entre varias posibi-
lidades, hemos escogidos las siguientes variables 
de control: 

Logexpetropc: representa el valor de las  
exportaciones de petróleo reales en un año dado, 
HQWUH�HO� WRWDO�GH� OD�SREODFLyQ�YHQH]RODQD�HQ�HVH�
mismo año. Estos datos provienen del Banco Cen-
WUDO�GH�9HQH]XHOD�\�GHO�,1(��

Loggastopub: representa el valor del gasto 
S~EOLFR�GHO�*RELHUQR�FHQWUDO�UHDOL]DGR�HQ�XQ�DxR�
dado dividido entre el total de la población vene-
]RODQD�HQ�HVH�PLVPR�DxR��/RV�GDWRV�VRQ�H[WUDtGRV�
GHO�0LQLVWHULR�GH�)LQDQ]DV�\�GHO�,1(��

Logppetroreal: representa el precio del barril 
de petróleo en dólares real en un año, es decir, 

GHÁDFWDGR�SRU�HO�tQGLFH�GH�SUHFLRV�DO�FRQVXPLGRU�
estadounidense. Los datos provienen de la EIA y del 
%DQFR�GH�OD�5HVHUYD�)HGHUDO�GH�ORV�(VWDGRV�8QLGRV�

(Q�MXVWLÀFDFLyQ�YDOH�VHxDODU�TXH�HO�FDUiFWHU�
HVSHFtÀFDPHQWH�SHWUROHUR�GH�OD�HFRQRPtD�YHQH]R-
lana y la inherencia de la renta petrolera externa 
en la evolución del gasto público hacen presumir 
una incidencia muy importante de estas variables 
sobre el IDH. El gasto público, en particular, es 
XQD�PHGLGD�TXH�SXHGH�VHU�XWLOL]DGD�SDUD�YHU�HQ�
TXp�PDJQLWXG�OD�JHVWLyQ�S~EOLFD�KDFH�XQ�HVIXHU]R�
SRU�UHGLVWULEXLU�OD�UHQWD�\�PHMRUDU�OD�SURYLVLyQ�GH�
ELHQHV�S~EOLFRV�EiVLFRV��FRPR�HGXFDFLyQ�\�VDOXG��
HQWUH�RWURV���

Antes de hacer las estimaciones, hemos pro-
cedido a determinar el orden de integración de las 
variables explicadas anteriormente. Para ello hemos 
XVDGR� ODV�SUXHEDV�')�*/6�³SURSXHVWD�SRU�(OOLRWW��
5RWKHQEHUJ�� \� 6WRFN� ������—� \�'LFNH\�)XOOHU�$X-
PHQWDGR��')$��. Para ambos casos, la hipótesis nula 
VHxDOD�OD�H[LVWHQFLD�GH�XQD�UDt]�XQLWDULD��/RV�UHVXOWD-
GRV�DUURMDGRV�SRU�ODV�SUXHEDV�PHUHFHQ�XQ�PtQLPR�
FRPHQWDULR��/D�DSOLFDFLyQ�GH�OD�SUXHED�')�*/6�VREUH�
cada una de las series indica que las series son esta-
FLRQDULDV�HQ�QLYHO��SHUR�QR�HVWDFLRQDULDV�HQ�GLIHUHQFLDV�
DO�����/D�PLVPD�SUXHED�LQGLFD�TXH�OD�YDULDEOH�,'+�
HV� LQWHJUDGD�GH�RUGHQ� ����DO������/D�SUXHED�')$�
VHxDOD��GH�LJXDO�PDQHUD��TXH�ODV�VHULHV�HQ�GLIHUHQFLD�
VRQ�LQWHJUDGDV�GH�RUGHQ�����FRQ�OD�H[FHSFLyQ�GHO�,'+��
En conclusión, tenemos que todas las variables inde-
SHQGLHQWHV��WDQWR�ODV�SUR[L�GH�EDQFDUL]DFLyQ�FRPR�
ODV�YDULDEOHV�GH�FRQWURO��VRQ�LQWHJUDGDV�GH�RUGHQ�����
en ambas pruebas en todos los niveles. La variable 
GHSHQGLHQWH�UHVXOWy�VHU�LQWHJUDGD�GH�JUDGR�����VROR�
DO�����FRQ�OD�SUXHED�GH�')�*/6�\�HQ�HVWH�FDVR�KHPRV�
sido poco conservadores y asumido que su grado de 
LQWHJUDFLyQ�HV�����

Los resultados de haber estimado la espe-
FLÀFDFLyQ�GDGD�SRU� OD�HFXDFLyQ� ����SRU�0&2�VRQ�
mostrados en adelante en dos cuadros. Cada cuadro 
PXHVWUD�QXHYH� UHJUHVLRQHV�GHO� ,'+� �VLPEROL]DGDV�
FRQ�OHWUDV��FRQWUD�FLHUWDV�SUR[LV�GH�EDQFDUL]DFLyQ�\�
contra cada una de las variables de control escogidas,  

��/RV�UHVXOWDGRV�GH�OD�SUXHEDV�HVWiQ�GLVSRQLEOHV�D�VROLFLWXG��
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para el caso que nos ocupa, a saber: logexpetropc, 
loggastopub y logppetroreal. De esta manera, los 
dos cuadros terminan recogiendo 18 regresiones. 

El cuadro 2 muestra la regresión del loga-
ritmo del IDH contra las tres variables de ban-
FDUL]DFLyQ�DVRFLDGDV�D� OD�SURIXQGLGDG�ÀQDQFLHUD�
�ORJFUHGLSLE�� ORJFUHGLUHDO� \� ORJGHSSLE��� /DV� WUHV�
primeras regresiones A1, A2 y A3 usan como proxi 
GH�EDQFDUL]DFLyQ�DO�ORJDULWPR�GH�OD�UD]yQ�FUpGLWR�
PIB y la única distinción entre ellas es, en cada caso, 
HO�HPSOHR�GH�XQD�YDULDEOH�GH�FRQWURO�GLIHUHQWH��/DV�
regresiones B1, B2 y B3 usan como proxi de banca-
UL]DFLyQ�HO�ORJDULWPR�GHO�FUpGLWR�UHDO�SHU�FiSLWD�\��GH�
igual manera, usan como variantes las tres distintas 
variables de control. En el caso de las regresiones 

&���&��\�&���OD�YDULDEOH�SUR[L�GH�EDQFDUL]DFLyQ�HV�
HO�ORJDULWPR�GH�OD�UD]yQ�GHSyVLWRV�3,%��

$O�HYDOXDU�ORV�UHVXOWDGRV�DUURMDGRV�SRU�HVWDV�
regresiones, podemos apreciar que en las seis 
SULPHUDV� HVWLPDFLRQHV� �GHVGH�$�� D� %���� GRQGH�
VH�XWLOL]DQ�FRPR�LQGLFDGRUHV�GH�EDQFDUL]DFLyQ��OD�
UD]yQ�FUpGLWR�3,%�\�HO�FUpGLWR�UHDO�SRU�KDELWDQWH��
HO� FRHÀFLHQWH�GH�GHWHUPLQDFLyQ� HV�PX\� HOHYDGR�
\� HO� FRHÀFLHQWH� GH� OD� SUXHED�'XUELQ�:DWVRQ� HV�
PX\�EDMR�� 3DUD� HVWDV�PLVPDV� VHLV� HVWLPDFLRQHV��
los resultados obtenidos con la prueba Breusch-
*RGIUH\��LQFOXVR�KDVWD�FRQ�WUHV�UH]DJRV��UHFKD]DQ�OD�
hipótesis nula de no autocorrelación en los errores. 
Así, todo parece indicar que los estimadores no 
VRQ�HÀFLHQWHV��TXH�ORV�HUURUHV�HVWiQGDU�QR�VRQ�ORV�

&XDGUR���

9DULDEOH�GHSHQGLHQWH��/2*,'7+���5DQJR����������
A1 A2 A3 B1 B2 B3 C1 C2 C3

��������� � ��������� � ��������� � ��������� � ��������� � ��������� � ��������� � ��������� � ���������

C � �������� � �������� � �������� � �������� � �������� � �������� � �������� � �������� � ��������

� �������� � �������� � ��������

LOGCREDPIB �������� �������� ��������

� ��������  0,011807 � ��������

LOGCREDIREAL �������� �������� ��������

� �������� � �������� � ��������

LOGDEPPIB �������� �������� ��������

�������� �������� ��������

LOGEXPETROPC ������� ��������� ��������

�������� �������� ��������

LOGGASTOPUB �������� ��������� ��������

0,007728 �������� ��������

LOGPETROREAL �������� �������� ��������

��������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� -0,006787 ���������

DUM ��������� ��������� ��������� -367,066 ���������� ���������� ��������� ��������� ���������

�������� 0,00373 ������� �������� 0,003702 �������� �������� �������� 0,00338

TREND �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

5�FXDGUDGR�DMXVWDGR� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

Durbin Watson: �������� 0,836228 �������� �������� 0,778727 0,883636 ��������� 1,3671 ���������

)�HVWDGtVWLFR ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� 1,333,133 ��������� ��������� ���������

3URE��)�HVWDGtVWLFR� 0 0 0 0 0 0 0 0 0

1RWD��YDORUHV�HQ�HO�FXEtFXOR�GH�FDGD�YDULDEOH�UHSUHVHQWDQ��HO�YDORU�GHO�FRHÀFLHQWH�\�HO�W�HVWDGtVWLFR��/RV�DVWHULVFRV�UHSUHVHQWDQ�HO�QLYHO�GH�VLJQLÀFDQFLD������DO������\��� 

Prueba
A1 A2 A3 B1 B2 B3 C1 C2 C3

Prob Prob Prob Prob Prob Prob Prob Prob Prob

Jarque-Bera���� �������� �������� �������� �������� �������� ������ Cuadro 2 ������� 0,878822

White���� 0,217188 �������� �������� �������� �������� �������� �������� ������� ��������

$5&+����UH]DJR����� �������� �������� 0,201777 �������� �������� �������� ������� �������� ��������

$5&+����UH]DJRV����� �������� ��������

3UXHED�%�*����UH]DJRV����� �������� 0,001316 �������� �������� �������� 0,000807 �������� 0,178606 �������

Regresión auxiliar���� �������� 0,000028 �������� �������� 0 �������� �������� 0,002821 ��������

����+R��/RV�UHVLGXRV�VH�FRPSRUWDQ�QRUPDOPHQWH
����+R��9DULDQ]D�KRPRFHGDVWLFD
����+R��9DULDQ]D�KRPRFHGDVWLFD
����+R��1R�KD\�DXWRUUHODFLyQ
����+R��1R�HV�FROLQHDO
)XHQWH��(ODERUDFLyQ�GH�ORV�DXWRUHV��0pWRGR�8WLOL]DGR�0&2�
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correctos y, en consecuencia, que los resultados son 
estadísticamente inválidos para hacer contraste y de-
WHUPLQDU�LQWHUYDORV�GH�FRQÀDQ]D��(Q�FRQVHFXHQFLD��
ODV�SUR[LV�GH�EDQFDUL]DFLyQ�UHODFLRQDGDV�DO�FUpGLWR�
no resultan ser buenos predictores del IDH. Resulta-
dos más alentadores se obtiene en las regresiones 
&���&��\�&��GRQGH�OD�SUR[L�GH�EDQFDUL]DFLyQ�HV�OD�
UD]yQ�GHSyVLWRV�3,%��(Q�HVWRV�~OWLPRV�WUHV�PRGHORV��
WRGDV�ODV�YDULDEOHV�VRQ�VLJQLÀFDWLYDV�\�ODV�SUXHEDV�
de diagnóstico sobre los errores indican normalidad 
y ausencia de correlación serial y de heterocedas-
WLFLGDG��7DQWR� OD�YDULDEOH�GLFRWyPLFD��'XP��FRPR�
OD�WHQGHQFLD�OLQHDO��7UHQG��UHVXOWDURQ�VLJQLÀFDWLYDV�

Procederemos ahora a estimar otros nueve 
modelos con las mismas variables de control, pero 

DKRUD�FRQ�SUR[LV�GH�EDQFDUL]DFLyQ�PiV�DVRFLDGDV�
D�OD�FREHUWXUD��WDOHV�FRPR��ORJQRÀ��ORJDULWPR�GHO�
Q~PHUR�GH�RÀFLQDV�\�$70�SRU�FDGD�����PLO�KDELWDQ-
WHV���ORJQGHSR��ORJDULWPR�GHO�Q~PHUR�GH�GHSyVLWRV�
UHJLVWUDGRV�HQ�OD�EDQFD��\�ORJQGHSRSF��ORJDULWPR�
GHO�Q~PHUR�GH�GHSyVLWRV�SRU�KDELWDQWH���&RPR�VH�
observa en el cuadro 3, los tres primeros modelos 
�'���'��\�'����FX\D�SUR[L�YLHQH�GDGD�SRU�HO�Q~PHUR�
GH�RÀFLQDV�\�$70��SRU�FDGD�����PLO�KDELWDQWHV���SUH-
VHQWDQ�YDORUHV�GHO�FRHÀFLHQWH�5�FXDGUDGR�DMXVWDGR�
elevados y las variables, tanto individualmente como 
HQ�FRQMXQWR��VRQ�VLJQLÀFDWLYDV�D�WRGRV�ORV�QLYHOHV�\�
con los signos esperados. Los errores se comportan 
QRUPDOPHQWH�� SRVHHQ� YDULDQ]DV� KRPRFHGDVWL-
FDV� VHJ~Q� ODV�SUXHEDV�XWLOL]DGDV� �:KLWH� \�$5&+�� 

&XDGUR���

9DULDEOH�GHSHQGLHQWH��/2*,'7+���5DQJR����������

Método analizado: MCO D1 D2 D3 E1 E2 E3 F1 F2 F3

��������� ��������� ��������� 3,861,317 ������� ��������� ��������� ��������� ���������

C � �������� � �������� � �������� � �������� � �������� � �������� � �������� � �������� � ��������

� ������� � �������� � ������

/2*12), �������� �������� ��������

� �������� � �������� � ��������

LOGNDEPO �������� �������� ��������

� �������� � �������� � ��������

LOGNDEPOPC �������� �������� ��������

�������� �������� 0,008362

LOGEXPETROPC �������� �������� ��������

0,013272 �������� 0,012803

LOGGASTOPUB �������� �������� ��������

�������� �������� ��������

LOGPETROREAL �������� �������� ��������

��������� ��������� ��������� ��������� -0,011106 ��������� -0,012716 ��������� �������

DUM ��������� �������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� ������� ���������

�������� 0,002817 �������� 0,002316 ������� 0,002707 0,00273 �������� ��������

TREND �������� �������� ������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

5�FXDGUDGR�DMXVWDGR� �������� �������� �������� �������� �������� ������� �������� �������� ��������

Durbin Watson: ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

)�HVWDGtVWLFR ��������� ��������� ��������� 7,688,713 ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

3URE��)�HVWDGtVWLFR� 0 0 0 0 0 0 0 0 0

1RWD��YDORUHV�HQ�HO�FXEtFXOR�GH�FDGD�YDULDEOH�UHSUHVHQWDQ��HO�YDORU�GHO�FRHÀFLHQWH�\�HO�W�HVWDGtVWLFR��/RV�DVWHULVFRV�UHSUHVHQWDQ�HO�QLYHO�GH�VLJQLÀFDQFLD������DO������\��� 

Prueba
D1 D2 D3 E1 E2 E3 F1 F2 F3

Prob Prob Prob Prob Prob Prob Prob Prob Prob

Jarque-Bera���� �������� �������� �������� 0,781312 �������� �������� �������� �������� ��������

White���� ������� 0,376236 �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

$5&+����UH]DJR����� 0,367066 0,761167 �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

$5&+����UH]DJRV�����

7HVW�/0����UH]DJRV����� �������� 0,222621 �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

7HVW�/0����UH]DJRV����� �������� �������� ������� �������� �������� ��������

Regresión auxiliar���� �������� �������� �������� �������� 0,221618 �������� �������� �������� ��������

����+R��/RV�UHVLGXRV�VH�FRPSRUWDQ�QRUPDOPHQWH
����+R��9DULDQ]D�KRPRFHGDVWLFD
����+R��9DULDQ]D�KRPRFHGDVWLFD
����+R��1R�KD\�DXWRUUHODFLyQ
����+R��1R�HV�FROLQHDO
)XHQWH��(ODERUDFLyQ�GH�ORV�DXWRUHV�
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/HRQDUGR�9HUD���$OEDQ\�+HUQiQGH]���'RUHOLD�2VRULR

\�QR�VXIUHQ�GHO�SUREOHPD�GH�DXWRFRUUHODFLyQ��/D�
prueba que usa una regresión auxiliar entre la 
YDULDEOH�GH�FRQWURO�\�OD�YDULDEOH�GH�EDQFDUL]DFLyQ�
no encuentra indicios de altos grados de multico-
linealidad. 

El cuadro 3 también permite observar que la 
HYDOXDFLyQ�GH�ORV�PRGHORV�(���(��\�(��DUURMD�UHVXO-
tados muy similares. Los tres modelos presentan 
YDORUHV� HOHYDGRV� SDUD� HO� FRHÀFLHQWH� 5�FXDGUDGR�
DMXVWDGR��DVLPLVPR��ODV�YDULDEOHV�WDQWR�LQGLYLGXDO-
PHQWH�FRPR�HQ�FRQMXQWR�VRQ�VLJQLÀFDWLYDV�D�WRGRV�
los niveles y los errores de los tres se comportan 
QRUPDOPHQWH��FRQ�YDULDQ]DV�KRPRFHGDVWLFDV�\�VLQ�
problemas de autocorrelación. De igual manera se 
descarta la colinealidad en las variables indepen-
dientes. 

(QWUH�ODV�~OWLPDV�WUHV�HVWLPDFLRQHV��)���)��\�
)����GRQGH�OD�SUR[L�GH�EDQFDUL]DFLyQ�XWLOL]DGD�HV�
el logaritmo del número de depósitos per cápita, 
VROR�)���TXH�XVD�FRPR�YDULDEOH�GH�FRQWURO��HO�ORJD-
ULWPR�GHO�SUHFLR�GHO�SHWUyOHR�UHDO��SHUPLWH�TXH�HO�
HVWLPDGRU�0&2�VHD�HÀFLHQWH��SXHV�WDQWR�)��\�)��
presentan correlación serial en los errores. 

Descartados ya del todo los modelos que 
XVDQ�OD�UD]yQ�FUpGLWR�3,%�FRPR�GHWHUPLQDQWHV�GHO�
,'+��PRGHORV�GH�$��D�%���� OD�HVWUDWHJLD�FRQVLVWH�
DKRUD� HQ� VHOHFFLRQDU�� GHQWUR�GH� FDGD� IDPLOLD� GH�
PRGHORV��OD�PHMRU�HVWLPDFLyQ��(VWR�LPSOLFD�HVFRJHU�
cuatro modelos, cada uno con una proxi de banca-
UL]DFLyQ�GLIHUHQWH��ORJGHSRSLE��ORJQRÀ��ORJQGHSR�\�
ORJQGHSRSF��\�FDGD�PRGHOR�DVRFLDGR�D�XQD�YDULDEOH�
de control, a la tendencia lineal determinística, y 
la variable dicotómica que recoge la inestabilidad 

SROtWLFD�\�HFRQyPLFD�TXH�ULJLy�HQWUH�ORV�DxRV������
\�������(O�FULWHULR�GH�VHOHFFLyQ�KD�VLGR�OD�SUXHED�)�
TXH�DUURMD�OD�UHJUHVLyQ�DX[LOLDU�HQWUH�ODV�YDULDEOHV�
independientes y que hemos usado para conocer 
el grado de multicolinealidad entre las variables 
independientes de cada modelo. Para el caso, y 
FRPR�GHMDQ�YHU� ORV� UHVXOWDGRV�UHSRUWDGRV�HQ� ORV�
FXDGURV���\����ORV�PRGHORV�VHOHFFLRQDGRV�IXHURQ�
&���'���(��\�)���(Q�FDGD�XQR�GH�HVWRV�PRGHORV�OD�
EDQFDUL]DFLyQ�FDOLÀFD�FRPR�XQD�YDULDEOH�TXH�SRVL-
tivamente explica el índice de desarrollo humano.

$�ORV�HIHFWRV�GH�YHULÀFDU�VL�H[LVWH�XQD�UHODFLyQ�
GH�ODUJR�SOD]R��FRLQWHJUDFLyQ��HQWUH�FDGD�XQD�GH�ODV�
variables asociadas a cada uno de los modelos, se 
ha procedido a reestimar los modelos C1, D2, E3 y 
)��H[FOX\HQGR�OD�WHQGHQFLD�\�OD�YDULDEOH�GLFRWyPL-
FD�\�FDOFXODQGR�ORV�UHVLGXRV�TXH�VH�IRUPDQ�HQWUH�
ORV�YDORUHV�HIHFWLYRV�\� ORV�YDORUHV�DMXVWDGRV�SDUD�
VRPHWHUORV�D�OD�SUXHED�')�*/6�GH�UDtFHV�XQLWDULDV��
/RV�UHVXOWDGRV�SXHGHQ�REVHUYDUVH�HQ�HO�FXDGUR���

/RV� UHVXOWDGRV� DUURMDGRV�SRU� OD� SUXHED�GH�
UDtFHV�XQLWDULDV�')�*/6�LQGLFDQ�TXH��HQ�ORV�PRGHORV�
'���(��\�)��� ORV�HUURUHV�VRQ�HVWDFLRQDULRV�DO�����
SRU�OR�TXH�SRGHPRV�DÀUPDU�TXH�H[LVWH�DO�PHQRV�
un vector de cointegración. En el modelo C1, los 
HUURUHV�UHVXOWDQ�VHU�HVWDFLRQDULRV��SHUR�DO�����GH�
VLJQLÀFDFLyQ��

Notamos, pues, con base en el cuadro 3, que 
ODV�SUR[LV�GH�EDQFDUL]DFLyQ�HQ�HVWRV�PRGHORV�VH-
OHFFLRQDGRV�UHVXOWDURQ�VHU�SRVLWLYDV�\�VLJQLÀFDWLYDV��
(VWR�LPSOLFD�TXH�OD�EDQFDUL]DFLyQ�WLHQH�XQ�HIHFWR�
positivo en el desarrollo socioeconómico medido, 
para el caso de este estudio, por el IDH. 

&XDGUR���

3UXHED�GH�UDtFHV�XQLWDULDV�')�*/6 
+R��OD�VHULH�QR�WLHQH�UDt]�XQLWDULD

Modelo Rezagos (1) Exógena Valor crítico al 5% Estadístico t

C1 0 Constante ���������� ���������

D2 0 Constante ���������� ����������

E3 1 Constante ���������� ����������

)� 1 Constante ���������� ����������

)XHQWH��(ODERUDFLyQ�GH�ORV�DXWRUHV�
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Para corregir o controlar los posibles pro-
blemas asociados a la endogeneidad en la proxi 
GH�EDQFDUL]DFLyQ�\�HYLWDU�DVt�SUREOHPDV�GH�VHVJR�\�
estimadores inconsistentes, estimamos los mismos 
FXDWUR�PRGHORV��SHUR�HVWD� YH]�XVDQGR�HO� HVWLPD-
GRU�GH�PtQLPRV�FXDGUDGRV�HQ�GRV�HWDSDV��0&�(�6.  
Para ello apelamos a los siguientes instrumentos: la 

6   La aplicación de MC2E hace posible estimar los parámetros 
de las ecuaciones estructurales de interés directamente,  
UHHPSOD]DQGR�ODV�YDULDEOHV�HQGyJHQDV�SRU�YDORUHV�REWHQLGRV�
a través de regresiones auxiliares. MC2E puede ser aplicado 
WDQWR�SDUD�HFXDFLRQHV�H[DFWDPHQWH�LGHQWLÀFDGDV��FRPR�SDUD�
VREUHLGHQWLÀFDGDV�

constante c, las variables de control, la tendencia li-
QHDO��OD�YDULDEOH�GLFRWyPLFD�\�OD�SUR[L�GH�EDQFDUL]DFLyQ�
FRQ�XQ�UH]DJR��/RV�UHVXOWDGRV�GH�HVWDV�HVWLPDFLRQHV�
VH�PXHVWUDQ�HQ�HO�FXDGUR����

2EVHUYDPRV�HQ�HO�FXDGUR���TXH�ORV�PRGH-
ORV�SUHVHQWDQ�5�FXDGUDGR�DMXVWDGRV�HOHYDGRV��/DV�
YDULDEOHV�WDQWR�LQGLYLGXDOPHQWH�FRPR�HQ�FRQMXQWR�
VRQ� VLJQLÀFDWLYDV� D� WRGRV� ORV� QLYHOHV�� H[FHSWR� OD�
variable dicotómica correspondiente al modelo C1, 
OD�FXDO�QR�UHVXOWy�VLJQLÀFDWLYD�D�QLQJ~Q�QLYHO��3RU�
otra parte, aunque los modelos D2 y E3 pasan todas 
las pruebas de diagnóstico, el modelo C1, según el 

Variable Dependiente: LOGIDh C1 D2 E3 F3

��������� ��������� ��������� �������

C �������� �������� �������� � ��������

 0,030826

LOGDEPOPIB ��������

��������

/2*12), ��������

��������

LOGNDEPO ��������

��������

LOGNDEPOPC ��������

0,006708

LOGEXPECTROPC ��������

��������

LOGGASTOPUB ��������

������� ��������

LOGPETROREAL �������� ��������

��������� ��������� -0,012871 ���������

DUM ���������� ��������� ��������� ���������

�������� ��������� �������� 0,002806

TREND �������� �������� �������� ��������

5�FXDGUDGR�DMXVWDGR� �������� �������� �������� ��������

)�HVWDGtVWLFR ��������� ��������� ��������� ���������

3URE��)�HVWDGtVWLFR� 0 0 0 0

1RWD����YDORUHV�TXH�DSDUHFHQ�HQ�HO�FXEtFXOR�GH�FDGD�YDULDEOH�UHSUHVHQWDQ�HO�YDORU�GHO�FRHÀFLHQWH�\�HO�W�HVWDGtVWLFR��
1RWD����/RV�DVWHULVFRV�UHSUHVHQWDQ�HO�QLYHO�GH�VLJQLÀFDQFLD������DO������\����UHVSHFWLYDPHQWH� 

Pruebas de diagnóstico
C1 D2 E3 F3

Prob Prob Prob Prob

Jarque-Bera���� �������� �������� 0,680622 0,633201

White���� �������� �������� �������� ��������

$5&+����UH]DJR����� �������� �������� �������� ��������

$5&+����UH]DJRV�����

%UHXVFK�*RGIUH\����UH]DJRV����� 0,16711 �������� �������� 0,016738

%UHXVFK�*RGIUH\����UH]DJRV����� ������� ��������

����+R��/RV�UHVLGXRV�VH�FRPSRUWDQ�QRUPDOPHQWH
����+R��9DULDQ]D�KRPRFHGDVWLFD
����+R��9DULDQ]D�KRPRFHGDVWLFD
����+R��1R�KD\�DXWRUUHODFLyQ
)XHQWH��(ODERUDFLyQ�GH�ORV�DXWRUHV�

&XDGUR���

(VWLPDFLyQ�SRU�0&�(
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WHVW�GH�:KLWH��SUHVHQWD�YDULDQ]D�KHWHURFHGDVWLFD��
HQ�WDQWR�TXH�HO�PRGHOR�)���VHJ~Q�OD�SUXHED�/0�GH�
%UHXVFK�*RGIUH\�� H[KLEH� HUURUHV� FRUUHODFLRQDGRV�
serialmente. 

Si tienen en cuenta los modelos D2 y E3,  
los resultados hallados por MC2E evidencian que los  
estimadores en las regresiones son positivos y sig-
QLÀFDWLYRV��HVWR�UDWLÀFD�ODV�FRQFOXVLRQHV�DQWHULR-
UHV��SHUR�FRQ�HIHFWRV�PiV�IXHUWHV�VREUH�OD�YDULDEOH�
dependiente que los hallados previamente. Esto 
FRUURERUD�TXH�XQ�PD\RU�JUDGR�GH�EDQFDUL]DFLyQ�
\��HVSHFtÀFDPHQWH�GH�FREHUWXUD�DVRFLDGD�D�OD�UHG�
GH�RÀFLQDV�\�$70��DVt�FRPR�DO�Q~PHUR�GH�FXHQWDV�
de depósito, promueve el desarrollo humano. 
/RV�PRGHORV�'��\�)��LQGLFDQ�TXH�ORV�SUHFLRV�GHO�
SHWUyOHR��HQ�WpUPLQRV�UHDOHV��\�HO�QLYHO�GH�JDVWR�
público por habitante pueden ser considerados 
como determinantes del desarrollo humano.

CONCLUSIONES

$XQ�FXDQGR�OD�EDQFDUL]DFLyQ�HV�XQ�FRQFHSWR�TXH�
DOXGH�D�XQD�YDULHGDG�GH�IDFHWDV�\�GLPHQVLRQHV�
asociadas a la prestación y uso de los servicios 
ÀQDQFLHURV�� OD�WDUHD�GH�HVWDEOHFHU�XQD�UHODFLyQ�
HQWUH�EDQFDUL]DFLyQ�\�GHVDUUROOR�VRFLRHFRQyPLFR�
QR�HV� LPSRVLEOH��3DUD�HO� FDVR�YHQH]RODQR��HVWH�
estudio muestra que la evolución del índice de 
desarrollo humano en las últimas cuatro décadas 
puede ser explicada, no solo por la evolución de 
ORV�LQJUHVRV�GH�RULJHQ�H[WHUQRV��DVRFLDGRV�D�ORV�
SUHFLRV�GHO�SHWUyOHR��\�SRU�HO�FRPSRUWDPLHQWR�GHO�
gasto público por habitante, sino además por el 
GHVSOLHJXH�TXH�H[KLEH�OD�UHG�GH�VHUYLFLRV�ÀQDQFLH-
URV�D�QLYHO�GH�RÀFLQDV�\�GH�$70�WDQWR�FRPR�SRU�
la evolución del número de depósitos que registra 
el sistema. Digno de resaltar es el hecho de que 
ORV�LQGLFDGRUHV�GH�SURIXQGLGDG�ÀQDQFLHUD��WDOHV�
FRPR�� OD� UD]yQ� FUpGLWR�3,%�� HO� FUpGLWR� UHDO� SRU�
KDELWDQWH�\�OD�UD]yQ�GHSyVLWRV�3,%��QR�UHVXOWDURQ�
ser buenas proxis para explicar el IDH.

Desde luego hay una variedad de canales a 
WUDYpV�GH�ORV�FXDOHV�OD�PDVLÀFDFLyQ�HQ�HO�DFFHVR�\�
XVR�GH�ORV�VHUYLFLRV�ÀQDQFLHURV�SURPXHYH�HO�GH-
VDUUROOR�VRFLRHFRQyPLFR��$XQTXH�HVWH�WUDEDMR�QR�
explora en detalle estos posibles canales, parece 
bastante claro que en la medida en que se eleva 
OD�LQFOXVLyQ�ÀQDQFLHUD��OD�SREODFLyQ�DPSOtD�OD�IURQ-
tera de oportunidades permitiéndose acumular 
DFWLYRV�ItVLFRV��ÀQDQFLHURV�\�FDSLWDO�KXPDQR��VDOXG�
\�HGXFDFLyQ���OR�TXH�HQ�GHÀQLWLYD�HOHYD�HO�GHVD-
rrollo humano en sus tres conocidas dimensiones. 
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