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aconstrucci n de sectores nancieros incluyentes mejora las vidas de las personas, en particular

las de los pobres. Un pequezo préstamo, una cuenta de ahorros o una p liza de seguros pueden

hacer una gran diferencia para una familia de bajos ingresos. Permiten que las personas invier-
tan en mejor alimentaci n, vivienda, salud y educaci n para sus hijos. Disminuyen la tensi n de tener
que soportar tiempos dif ciles causados por fracasos en la cosecha, enfermedad o muerte. Ayudan a las
personas a planear para el futuro.

En muchos pa ses en v as de desarrollo las empresas a peque®a escala y los microempresarios en-
frentan graves restricciones de nanciaci n. Pero con el acceso a las nanzas, pueden participar de lleno
en la vida econ mica de sus sociedades, crear empleo para s mismos y para otros, y darse cuenta de su
pleno potencial. Cuando se le brinden oportunidades de desarrollo a dichas empresas, los pa ses tendrin
una mejor oportunidad de prosperar. De hecho, la importancia de tener acceso a los servicios nancie-
ros fue reconocida por | deres mundiales en el documento resultante adoptado en la Cumbre Mundial
de 2005. La designaci n de 2005 como Azo Internacional del Microcr@dito, tambi¢n ha ayudado a
aumentar la conciencia mundial del papel fundamental que las nanzas mks incluyentes pueden jugar
en lograr las Metas de Desarrollo del Milenio.

Esta publicaci n busca ayudar a quienes elaboran la pol tica, a desarrollar pol ticas y estrategias
nacionales para construir sectores nancieros incluyentes. Con base en las experiencias provenientes de
todas partes del mundo, ofrece un mene de alternativas para superar los obst£culos para la integraci n

nanciera, y tambi@n se encarga de la pol tica, los ambientes legales y de reglamentaci n. Es el producto
de consultas a meltiples grupos de actores interesados a nivel mundial, que se llevaron a cabo durante
2004 y 2005 como parte del seguimiento realizado al Consenso de Monterrey, asumido por la Confe-
rencia Internacional sobre Financiaci n para el Desarrollo. En el verdadero esp ritu de Monterrey, ese
esfuerzo involucr al sistema de la ONU, el Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional, la
comunidad de las micro nanzas, la academia, la sociedad civil y el sector privado.

Los sectores nancieros incluyentes pueden lograr un gran avance en el rompimiento del ¢ rculo
vicioso de la pobreza. Pero se requerirk de un esfuerzo constante de parte de la comunidad internacio-
nal. Perm tannos hacer nuestro miximo esfuerzo para darles poderes a los pobres, y para asegurar que
la gente pobre alrededor del mundo tenga acceso a una gama més amplia de servicios nancieros. Con
mks oportunidades para construir sobre sus ideas, energ as y visiones, serkn quienes lideren el camino
para salir de la pobreza con dignidad.

HRuca

Ko Annan
Secretario General de las Naciones Unidas
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I Por qud se excluyen tantas personas y empresas en los pa ses en v as de desarrollo, de la participa-
([Ci n plena en el sector nanciero? sa es la pregunta fundamental que reclama la atenci n de este
libro y el proceso consultivo que llevaron a 0l

La Asamblea General de las Naciones Unidas adopt el 2005 como Azo Internacional del Micro-
crgdito para tratar las restricciones que excluyen a las personas de la plena participaci n en el sector
nanciero. En la Cumbre Mundial que se llev a cabo en las Naciones Unidas en septiembre de 2005,
los Jefes de Estado y de Gobierno reconocieron la necesidad de acceso a los servicios nancieros, en
particular para los pobres, inclusive a travds de las micro nanzas y el microcr@dito. El Consenso de
Monterrey, que fue adoptado por los Jefes de Estado y de Gobierno en la Conferencia Internacional
sobre Financiaci n para el Desarrollo en 2002, expl citamente reconoci que las micro nanzasy el
crgdito para empresas micro, pequezas y medianas as como los esquemas de ahorro nacionales, son
importantes para reforzar el impacto social y econ mico del sector nanciero. Recomiendan adem#s
que los Bancos de desarrollo, los Bancos comerciales y otras instituciones nancieras, ya sea de manera
independiente o en cooperaci n, puedan ser instrumentos e caces para facilitar el acceso a la nancia-
ci n,incluyendo la nanciaci n de capital empresarial para dichas empresas

Utilizando este mandato, el Departamento de Asuntos Econ micos y Sociales de las Naciones Unidas
(DAES) y el Fondo de las Naciones Unidas para el Desarrollo de la Capitalizaci n (FNUDC) emprendie-
ron un proyecto para analizar los obstfculos que se presentan para la inclusi n nanciera e informar sobre
los esfuerzos para superar dichos obstfculos en diversos pa ses. EI DAES y el FNUDC tambi@n empren-
dieron la tarea de mostrar los resultados de esta investigaci n a la comunidad internacional.

Como parte importante de este proceso, se organizaron una serie de consultas con meltiples actores
interesados en el Oriente Medio, ~frica, Asia y Am@rica Latina. Se recopil la opini n de los gobier-
nos, los organismos internacionales, las instituciones nancieras, el sector privado y la sociedad civil en
discusiones informales de mesa redonda en estas reuniones. Ademés, el FNUDC, la o cina de Finan-
ciaci n para el Desarrollo (FfD) del DAES y el Instituto del Banco Mundial sostuvieron una conferen-
cia electr nica a nivel mundial en la primavera de 2005, en la cual participaron més de 800 personas.
Tambif@n se recopil material de un cuestionario en | neay de entrevistas a profundidad con expertos en
el campo. Como ejemplo de otros aportes importantes, la Banca Mundial de la Mujer (Womens World
Banking) convoc una gran reuni n mundial de expertos que produjeron un informe como aporte
a este proceso, Building Domestic Financial Systems that Work for the Majority. El proceso de consulta
culmin en una Reuni n Mundial sobre la Construcci n de Sectores Financieros Incluyentes en mayo
de 2005, una discusi n nal entre meltiples actores interesados, cuyo an tri n fue la Organizaci n
Internacional del Trabajo, en Ginebra.

El resultado es este libro, Building Inclusive Financial Sectors for Development. El libro ofrece una
visi nde lo que podr an ser las nanzas incluyentes. No dicta las prescripciones de la pol tica para cum-
plir esa visi n. Incluso antes de su publicaci n, el libro ha ganado algo de notoriedad en la industria de
las micro nanzas, donde se le conoce como el Libro Azul por el color de la bandera de las Naciones
Unidas. Es de hecho un libro azul, pero no es un programa .



Aunque existen £reas de consenso, tambif@n hay muchos asuntos sobre los cuales existen puntos de
vista divergentes y soluciones diferentes en pa ses diferentes. Los pa ses individuales deben disezar sus
propias estrategias nacionales para la inclusi n  nanciera. EI Libro Azul busca ser un compazero a los
ditlogos nacionales entre los actores interesados pertinentes que los pa ses individuales pueden desear
convocar para desarrollar sus estrategias nacionales.

Un grupo de agencias multilaterales que representan al Banco Mundial, al Fondo Monetario In-
ternacional, al Fondo Internacional para el Desarrollo Agr cola, y a la Organizaci n Internacional del
Trabajo brind su apoyo al equipo conformado por el personal del DAES y del FNUDC para el Libro
Azul. Este equipo tambi@n recibi el apoyo del Grupo de Consulta para Ayudar a los Pobres, el Grupo
de Asesores del Azo Internacional del Microcrgdito, el Grupo de Amigos del Azo del Microcr@dito,
y colegas en el Banco Africano de Desarrollo, la Red de Micro nanzas africana, el Banco Asiktico de
Desarrollo, la Comisi n Econ mica para Am@rica Latinay el Caribe, el Banco de Desarrollo Interame-
ricano, la Campaza de la Cumbre del Microcrgdito, el Programa de Desarrollo de las Naciones Unidas
O cina de Santiago, la Banca Mundial de la Mujer y el Instituto Mundial de Bancos de Ahorro. Se re-
curri alaayuda de varios expertos prominentes para que leyeran y comentaran sobre varios borradores
del Libro Azul. Finalmente, nos gustar a dar reconocimiento al apoyo nanciero que el FNUDC y la
Agencia Suiza para la Cooperaci n'y el Desarrollo brindaron a este proyecto.

A todos nuestros amigos y compageros en este proyecto, que son muy numerosos para mencionarlos
individualmente, les debemos una profunda gratitud. Nos gustar a sin embargo agradecer, en particu-
lar, a Kathryn Imboden y Heather Clark del FNUDC y Barry Herman del DAES por sus excelentes,
prolongados y pacientes esfuerzos y colaboraci n para llevar este libro a feliz tdrmino.

Code™ F Y,

Josf Antonio Ocampo Kemal Dervis
Subsecretario General de Asuntos Administrador del Programa de las Naciones Unidas para el
Econ micos y Sociales de las Desarrollo y Director Ejecutivo del Fondo de las Naciones
Naciones Unidas Unidas para el Desarrollo de la Capitalizaci n

Richard Weingarten
Secretario Ejecutivo de las Naciones Unidas
para el Desarrollo de la Capitalizaci n
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La cruda realidad es que la mayor a de la gente pobre del mundo todav a no tiene acceso sostenible a los
servicios nancieros, bien sea ahorros, crgdito o sequros.

El gran desaf o que enfrentamos es abordar las restricciones que excluyen a la gente de su plena partici-
paci nen el sector nanciero  Juntos podemos y debemos construir sectores nancieros incluyentes que ayu-
den a la gente a mejorar sus vidas .

Ko Annan, Secretario General de las Naciones Unidas, 29 de diciembre de 2003, con motivo de la
adopci n de 2005 como Azo Internacional del Microcrédito

n la mayor a de las econom as en desarrollo, los servicios nancieross lo esttn disponibles para

una minor a de la poblaci n, con frecuencia para una pequez sima minor a. Aungue los secto-

res nancieros se esten ampliando a medida que estas econom as crecen, los activos usualmente
permanecen concentrados en las manos de unos pocos. La mayor a de las personas en los pa ses en desa-
rrollo no tienen cuentas de ahorros, no reciben crfdito de una instituci n nanciera formal y tampoco
tienen p lizas de seguros. Raramente realizan o reciben pagos a trav@s de las instituciones nancieras.
De hecho, la mayor a, en casi todos los pa ses, raramente ingresa a sus predios. El uso de servicios nan-
cieros en los pa ses desarrollados no puede ser més diferente. (v@ase el Recuadro 1.1).

Este uso limitado de los servicios nancieros en los pa ses en desarrollo se ha convertido en una
preocupaci n pol tica internacional. De hecho, los Jefes de Estado y de Gobierno que se reunieron
en la Cumbre Mundial de septiembre de 2005 en las Naciones Unidas, declararon: Reconocemos la
necesidad de acceso a los servicios nancieros, en particular para los pobres, por medio de la micro -
nanciaci ny el microcrddito (Naciones Unidas, 2005, parkgrafo 23i). Lo anterior re eja lo que debe
ser yloescadavezmks lapreocupaci n por una pol tica de desarrolloy erradicaci n de la pobreza
a niveles locales y nacionales: el reconocimiento de la importante contribuci n que puede realizar un
sector nanciero de amplia base para el desarrollo econ micoy la reducci n de la pobreza.

La pregunta primordial es: ¢Por qud tanta gente bancarizable se encuentra desbancarizada? Pero,
¢quidnes son los bancarizables desbancarizados ? ;Qui@nes son las personasy las rmas que se encuen-
tran excluidas de participar plenamente en el sector nanciero  aquellas que deber an pero que no es-
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Fuente: Emerging Market Economics, Ltd. (2005), pkg. 20.

Nota: En Botswana, Lesotho, Namibia y Swazilandia, @ste es el porcentaje de quie-
nes dicen tener una cuenta en un banco para ahorros o para transacciones.




Cap tulo I: C mo establecer el escenario para construir sectores nancieros incluyentes 3

tn usando de manera formal los servicios nancieros? Son personasy rmas con capacidad de pago ca-
paces de generar ingresos y pagar lo que han solicitado prestado, pero que no tienen acceso al crédito.

Son personas y rmas asegurables que poseen los ingresos para pagar primas de seguros individuales

0 de grupo, de manera regular, pero que no tienen acceso a un seguro. El grupo m#s grande de personas

desbancarizadas son aquellas que quieren un lugar seguro donde ahorrar y construir activos y una forma
con able de transferir y recibir dinero pero que no tienen acceso a los servicios de ahorros y de pago.

Un sector nanciero que brinde acceso atodos en cada uno de estos grupos principales de clientes,
podr a llamarse un sector nanciero incluyente . Proporcionar a acceso al crédito a todas las personas
y rmas bancarizables , a seguros a todas las personasy rmas asegurables, y a servicios de ahorros y
pagos a todo el mundo. Las nanzas incluyentes no exigen que todo aqudl que sea elegible, use cada uno
de los servicios, pero deber an poder elegir utilizarlos si as lo desearan.

El objetivo de este libro es ayudar a quienes elaboran las pol ticas y a otros actores interesados, en
pa ses en desarrollo, en su besqueda por construir sectores nancieros incluyentes.

80 L

Lavisi nde lossectores nancieros incluyentes que se describe a continuaci n es muy general. No pro-
porciona un programa para elaborar la pol tica. La variedad de instituciones nancieras es muy amplia
y su experiencia en los distintos pa ses es diferente. Las instituciones, las pol ticas y las prkcticas que
funcionan bien en un pas pueden no funcionar en otro. Las estrategias para construir sectores nan-
cieros incluyentes tienen que ser creativas, exibles, apropiadas a la situaci n nacional y de propiedad
nacional. Si bien son necesariamente disezadas a nivel nacional, dichas estrategias, no obstante, deben
construirse sobre lecciones aprendidas en el contexto de otros pa ses y de consideraciones resultantes de
buenas précticas.

Laintenci n de este libro es por tanto servir de acompagamiento al diflogo domg@stico que los pa ses
pueden asumir para el desarrollo de estrategias en la construcci n de sectores nancieros incluyentes .
Estas estrategias deben ser el resultado de discusiones abiertas y transparentes basadas en una completa
evaluaci n del sector, con informaci n de experiencias internacionales e incluso de todos los actores
interesados del sector nanciero. Si bien el papel del gobierno es, con frecuencia, establecer el marco
pol tico, es de inter@s de todos los actores trabajar conjuntamente para desarrollar estrategias factibles y
luego hacer seguimiento al avance en el logro de resultados.

Basado en extensas consultas alrededor del mundo, este libro busca identi car los puntos de mayor
preocupaci n para los actores en los pa ses en desarrollo y, sobre esta base, proveer informaci n que
pueda ayudarlos a formular el marco de la pol tica. El libro ilustra los tipos de opciones que los actores
pueden considerar, con base en evidencia y ejemplos ilustrativos, sobre lo que ha sido una buena prkc-
tica en numerosos pa ses. Esto no es una prescripci n o una proscripci Ny no hace recomendaciones
espec cas. A los actores se les anima a que examinen diferentes opciones de pol ticas con base en su
visi n de un sector nanciero incluyente, el estado de desarrollo del sector nanciero del pas en que
estkn trabajando y el rango de limitaciones que deben confrontar.



4 La constuci n de sectores nancieros inclusivos para el desarrollo

Al hacer el llamado a di£logos nacionales para desarrollar estrategias para la construcci n del sector
nanciero incluyente, se debe hacer @nfasis en un completo examen de las limitaciones y oportunidades
tal como se perciben dom@sticamente. En muchos pa ses, las estrategias resultantes pueden tomar forma
de documentos formales del gobierno, o parte de otros documentos, tales como documentos sobre la
estrategia para la reducci n de la pobreza o planes de desarrollo nacional. Sin embargo, la condici n
formal de la estrategia es menos importante que el compromiso pol tico del gobierno y de otros actores,
incluyendo donantes, y la propiedad de todos los demés actores que los lleva a participar muy de cerca
en el desarrollo de las estrategias y a hacer seguimiento a su implementaci n. En este sentido, la impor-
tancia de los di£logos multiactores a nivel pas no s lo sirve para tratar las limitaciones, oportunidades
y opciones pol ticas con respecto a la construcci n de los sectores nancieros incluyentes, sino tambifn
para desarrollar un consenso pol tico alrededor de un programa concreto de acci n.

El objetivo de la inclusi n nanciera tambi@n debe integrarse a la opini n nacional sobre lo que
debe ser el desarrollo de un sector nanciero. Las estrategias para el desarrollo del sector nanciero con
frecuencia se enfocan en el fortalecimiento de la estabilidad nanciera en general y en la disponibili-
dad de servicios nancieros para los principales actores econ micos que por lo general son las rmas
grandes, el gobierno y las familias m&s ricas. La innovaci n que se de ende aqu , y que algunos pa ses
ya han adoptado, es incorporar en esa estrategia el acceso a los servicios nancieros para los pobres y la
poblaci n de bajos ingresos.

En el contexto de construir sectores nancieros incluyentes, este volumen enmarca algunos de los
asuntos y debates m&s comunes, usando una extensa serie de consultas e investigaci n. Resalta las
experiencias internacionales pertinentes a la inclusi N nanciera y presenta una visi n general de los
principales puntos. El contexto de un pa s en particular puede tener otros asuntos més apremiantes que
aquellos que se registran aqu .

El resto de este cap tulo examina por qud el desarrollo del sector nanciero incluyente es importante
y describe la condici n del acceso nanciero hoy en d a. Se centra en el desarrollo de una visi n para
nanzas incluyentes, en los Cap tulos 11 a VI, que intenta sintetizar mucho del material ya recogido
a travfs de consultas y encuestas de investigaci n, resaltando los puntos en los que parece que hay
consenso y tambifn en los que no lo hay. El Cap tulo VII trata expl citamente un nemero de asuntos
sobre los que todav a existe un debate permanente y sugiere alternativas para ser tenidas en cuenta por
quienes elaboran las pol ticas. Finalmente, el Cap tulo VIII presenta sugerencias sobre ¢ mo organizar
un diflogo nacional acerca de la construcci n de un sector nanciero incluyente.

Como preludio a los cap tulos de este libro, en el Recuadro 1.2., se presenta un conjunto de t@rmi-
nosy de niciones que se usan en el Libro Azul.

Uo0i0ioidooiibinboidiibmbiiinibontoiodiiibotnotitooono

La raz n de la preocupaci n acerca de la difundida exclusi n  nanciera en los pa ses en v as de de-
sarrollo es muy clara: sabemos que el acceso a un sistema nanciero que funcione bien puede brindar
bienestar social y econ mico a las personas, en particular a los pobres, permiti@ndoles una mejor inte-
graci nalaeconom a de sus pa ses, contribuyendo activamente a su desarrollo y protegi@ndolos contra
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los impactos econ micos. La creaci ny expansi n de servicios nancieros enfocados a los pobresy a la
poblaci n de bajos ingresos puede jugar un papel vital en mejorar el acceso nanciero.

Los sectores nancieros incluyentes  aquellos en los que ningen segmento de la poblaci n estk ex-
cluido del acceso a los servicios nancieros  pueden contribuir al logro de los objetivos contenidos en
la Declaraci n del Milenio de las Naciones Unidas, tales como reducir a la mitad la proporci n de la
poblaci n mundial que vive en la pobreza extrema para el 2015.

Puede ser etil recordar que un sector nanciero brinda servicios cr ticos no s lo a hogares y empre-
sas, sino a la econom a en general. La amplia disponibilidad de dichos servicios debe ser parte de las
estrategias de desarrollo nacional por las siguientes razones:

Primero, el sector nanciero facilita los pagos entre las diferentes partes, haciendo que sean
mEs seguras que las transacciones en efectivo, tanto en el sentido de prueba documentaria del pago
efectuado como en protecci n contra robos. Esto es esencial en la mayor a de las transacciones em-
presa empresay es muy valioso para los hogares.

Segundo, el sector nanciero facilita una categor a especial de pagos, concretamente la transfe-
rencia de fondos desde entidades con excedentes, a aquellos que desean y pueden pagar por suplir
una escasez de fondos. En este sentido, el sector nanciero adjudica recursos, facilita la intermedia-
ci nde ahorros a inversi n'y permite a los hogares racionalizar el consumo con el paso del tiempo.

Tercero, el sector nanciero proporciona instalaciones para un ahorro seguro y un sistema de
intercambio de riesgo y retorno para los ahorradores. Al hacerlo, moviliza los ahorros a un sistema
formal. Ayuda a los hogares a acumular activos nancieros que pueden proporcionar un atenuante
contra eventos no deseados ( impactos ), y proporciona los recursos para responder a las oportuni-
dades econ micas.

Cuarto, el sector nanciero proporciona medios adicionales que van m#s all de los ahorros acu-
mulados privadamente para ayudar a absorber los impactos por medio de seguros y cr@dito. Cuando
las personas cuentan con estos productos y servicios, estin en mejor posici n para asumir un riesgo
moderado en sus actividades. El asumir el riesgo constituye un prerrequisito para llegar a ser un
empresario y por tanto lograr dinamismo econ mico.

Se necesita que exista continuidad en los servicios nancieros disponibles para los hogares en la
medida en que suban su estindar de vida y para las empresas a medida que crecen para formar parte
del sector empresarial principal. Este es un punto cr tico para el desarrollo de los sectores nancieros.
Involucra servicios nancieros adecuados para pequeaas y medianas empresas (PYMES), con frecuencia
llamadas la mitad inexistente , as como los microempresarios m&s pequeaos. Involucra infraestructura

nanciera, como por ejemplo, registros de las centrales de crddito y propiedad, e instituciones nan-
cieras que atiendan a los pobres, a los hogares de bajos ingresos y a sus empresas. Trabajar para otorgar
servicios nancieros en tdrminos adecuados para todos los grupos de poblaci n debe ser el enfoque
sobre el cual se centre el desarrollo del sector nanciero.

Con demasiada frecuencia, los servicios nancieros para la gente pobre han sido tratados exclusi-
vamente como parte de la pol tica social, diferentes del resto del sector nanciero. Otorgar servicios
nancieros a los pobres tambi@n es parte de las pol ticas formuladas para el crecimiento econ micoy el
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desarrollo del sector nanciero en general. La ampliaci ny profundizaci n de los servicios nancieros
para los pobres debe ser simultineamente una preocupaci n pol tica de la reducci n de la pobreza y
las estrategias ideadas para el sector nanciero. De hecho, deben venir en conjunto con estrategias para
un completo desarrollo nacional con el n de lograr las Metas de Desarrollo del Milenio, tal como lo
pidieron los jefes de Estado en la Cumbre Mundial de 2005 (Naciones Unidas, 2005, parkgrafo 22a).
Igualmente deben informar acerca de las estrategias para la reducci n de la pobreza que los pa ses dis-
cutieron con las instituciones de Bretton Woods y los gobiernos donantes.

En muchos pa ses se va a requerir un cambio en las actitudes del gobierno y de otros actores, junto
con una mayor apreciaci n de lo que los sectores nancieros incluyentes pueden entregar para el desa-
rrollo. Los puntos de vista de Fouad Abdelmoumni, Director Ejecutivo de la Asociaci n Al Amana, una
instituci n | der en micro nanzas de Marruecos, instruyen sobre este punto. Para fl, el desarrollo del
sector nanciero incluyente signi ca nada menos que revertir el actual estado de exclusi n, convirtien-
do el acceso de las minor as a las  nanzas en un acceso mayoritario, en un per odo de tiempo limitado.
Tal como lo indic :

La evidencia es clara. Los sectores nancieros hoy en d a excluyen a la vasta mayor a
de la poblaci n. Hemos aprendido, sin embargo, que la exclusi n nanciera no es
cong@nita sino més bien atribuible a factores culturales, la estigmatizaci n de los pobres
junto con la falta de capacidad para entregarles servicios nancieros sostenibles. Hoy
en d a operamos con una mentalidad diferente, con una actitud de manos a la obra,
mediante la cual se considera razonable lograr una expansi n masiva de los servicios
bancarios, en el mediano plazo, o por lo menos mks cerca del mediano plazo que del
largo plazo .

Existe, para resumir, un caso imperioso y una necesidad apremiante en los pa ses en desarrollo de mirar
el desarrollo de los sectores nancieros en una forma incluyente, colocando un mayor @nfasis en el acceso
por parte de los hogares y las empresas pobres a los servicios nancieros. En este sentido, quienes formulan
las pol ticas pueden tomar importantes pasos hacia el logro de las metas globales al adoptar pol ticas que
promuevan el acceso a los servicios nancieros para los pobres y las personas de bajos ingresos, y asegurarse
que estas pol ticas se integren en las estrategias de desarrollo del sector nanciero en general.

La pregunta central que se hace en este libro es ¢ mo brindarle acceso a estos servicios fundamentales a
toda la poblaci n en los pa ses en desarrollo, acelerando as su desarrollo y el de su pa s. Las  nanzas inclu-
yentes  ahorros seguros, préstamos adecuadamente diseados para los hogares pobres y de bajos recursos,
y para las empresas micro, pequexas y medianas, y servicios adecuados de pago y de seguros  le pueden
ayudar a la gente a que se ayude as misma a aumentar sus ingresos, a adquirir capital, a gestionar el riesgo
y a encontrar la manera de salir de la pobreza. El acceso al sistema nanciero facilita realizar y recibir pagos
reduciendo su costo. Esto es cada vez mks importante en un mercado laboral globalizado y en vista de las
remesas provenientes del extranjero, que se presentan. MEs aen, el acceso a los servicios nancieros sirve
para incrementar la producci ny la protecci n social en la medida en que el sector nanciero  a travds
de los ahorros, los cr@ditos y los seguros  acteea como un amortiguador en las @pocas de crisis. Aumentar
la exclusividad de los sectores nancieros, alimentados por los ahorros dom@sticos hasta donde sea posible,
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podrk, con el tiempo, reforzar los segmentos mks pobres de la poblaci n as como los segmentos de la
econom a que més afectan la vida de los pobres.

Oo0titioooibotoboiiotbiooioronoood

El punto de arranque para discutir lo relativo a la construcci n de sectores nancieros incluyentes, es
reconocer que las instituciones nancieras han ignorado el segmento m#s bajo del mercado como fuene
principal de sus utilidades. Esto incluye a las PYMES, a los microempresarios y a los hogares més po-
bres. En su lugar, las grandes instituciones principales por lo general buscan clientes de alto valor. Esto
se debe principalmente a que el costo nanciero de una transacci n, de cualquier tipo, es similar bien
sea la cantidad transada grande o peque®a; por lo tanto, las transacciones de gran valor son mucho m#s
rentables. MEs aen, asegurar la solvencia de un potencial prestatario en pequeza escala, que no cuenta
con garant a prendaria, puede ser (0 se percibe que es) més dif cil que para un gran prestatario. Ademés,
como la frecuencia de las transacciones nancieras de las personas de mayores ingresos es mayor (v.g.,
dep sitos de salarios, nemero de cheques girados, instrumentos nancieros comprados y vendidos), el
costo jo de las operaciones bancarias se puede repartir entre un mayor volumen de transacciones.

Las nanzas son un ingrediente esencial para la mayor a de las actividades econ micas en los hoga-
res. Los hogares pobres han tenido que depender mayormente de proveedores nancieros informales,
tales como las casas de empeeo 0 prender as y prestamistas, o grupos informales tales como los tintines
y otras asociaciones de ahorro y crgdito rotativo. Las organizaciones religiosas, y otras organizaciones de
la sociedad civil y los gobiernos, tanto en pa ses desarrollados como en v as de desarrollo, han buscado
durante mucho tiempo ampliar el acceso a los servicios nancieros para los pobres y la poblaci n de
bajos ingresos. Ya en el siglo XV, los monjes italianos establecieron operaciones para contrarrestar las
tasas de pr@stamos de los agiotistas. Hacia el siglo XIX, surgi una estrategia para superar las desven-
tajas en costos por atender a los clientes pobres a trav@s de econom as de escala a disposici n de los
operadores nacionales. Los sistemas postales y los servicios nancieros postales han sido importantes
proveedores de ahorros y servicios de pagos desde el siglo XIX en Europa, en Jap ny en otros pa ses.
Los bancos estatales en Asia, ~frica y Amdrica Latina, tambi@n otorgaron servicios nancieros a los
sectores de la poblaci n que estaban siendo mal atendidos por los bancos, y se crearon instituciones

nancieras y programas de cr@dito operados por el gobierno, tales como nanciaci n agr cola para los
granjeros, como parte de programas de desarrollo para ese sector. Como ha sido el caso con muchas
operaciones econ micas manejadas por el gobierno, fstas fueron m#s efectivas en algunos pa ses y en
algunos per odos de tiempo que en otros. Tambi@n tuvieron lugar iniciativas importantes por fuera del
sector gubernamental, tal es el caso de sociedades de ahorro y crgdito basadas en la comunidad y bancos
de ahorro mutuo en Europay Am@rica, que de alguna forma se pueden considerar como los precursores
del movimiento moderno de las micro nanzas (v@ase el Recuadro 1.3).

El surgimiento de las industrias de microcr@dito, microahorros y microseguros, en varios pa ses en
desarrollo durante los eeltimos 25 azos, indica que los clientes pobres pueden ser atendidos a pesar del
mayor costo de las transacciones en pequeza escala. Ademés, la diferencia de costos de atender clientes
pobres puede haber decrecido en la medida que los avances en la tecnolog a de las comunicaciones y
de la informaci n han empujado hacia abajo los costos para muchas de las transacciones. En algunos
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casos, los proveedores nancieros comerciales han comenzado a ofrecer ciertos servicios para este sector
del mercado y algunos bancos han abierto operaciones de servicio completas para las micro nanzas.
Y, si bien algunos proveedores de micro nanzas son, o han sido, subsidiados de una u otra forma, se
reconoce que un nemero creciente de ellos puede operar de manera independiente al subsidio y llegar
a ser autosostenibles.

Hoy en d a, la mayor a de los pa ses en desarrollo ya tienen un rango de proveedores de servicios
nancieros y de infraestructura nanciera con diferentes tipos de propiedad y estatutos legales de cons-
tituci n. Estas instituciones brindan servicios nancieros a la poblaci n de bajos ingresos, aunque su
alcance sea irregular, particularmente en las £reas rurales. Como lo indica el Recuadro 1.4, las institucio-
nes incluyen algunos bancos comerciales privados que tienen operaciones especiales de micro nanzas,
pero primordialmente comprenden instituciones peblicas y no gubernamentales que persiguen un ob-
jetivo social. Incluyen bancos comerciales estatales y bancos de ahorros, bancos postales, bancos rurales
privados y estatales, y bancos que se especializan en brindar servicios a los pobres y en general a la po-
blaci n de bajos ingresos 0 PYMES de diversos grados de calidad. En algunos casos, los ministerios del
gobierno manejan operaciones de cridito por fuera del sector nanciero formal. En dichas operaciones
se encuentran integrados proyectos de desarrollo multidimensionales que ofrecen crgdito a pequeos
campesinos y a grupos comunitarios que se han establecido y tienen v nculos con departamentos gu-
bernamentales locales y municipales.

Tambifn hay una amplia variedad de intermediarios nancieros que no son bancos, incluyendo or-
ganizaciones que ofrecen algunos pero no todos los servicios de un banco, tal como los fondos nancieros
privados en Bolivia (prestamistas de microcrddito que aceptan dep sitos de ahorros), instituciones de
microcrgdito en Uganda que reciben dep sitos, e IMF debidamente licenciadas en Camboya. Las cajas de
crgdito y las cooperativas y bancos mutuales, de propiedad de sus miembros, establecidos por lo general
bajo claros marcos de regulaci ny supervisi n, brindan servicios nancieros a hogares pobres y de bajos
ingresos, tanto en £reas rurales como urbanas. Estas instituciones son los principales proveedores en ~ frica
occidental y tienen una importante participaci n en el mercado en las Am@ricas, Europa y Asia

Adem£s de estas instituciones formales, existe un nemero de proveedores de servicios nancieros, tales
como las organizaciones no gubernamentales (ONG) que no est£n reguladas por las autoridades bancarias
u otras autoridades nancieras. Las ONG son los establecimientos minoristas que prevalecen en pa ses
como Bangladesh. Proporcionan servicios nancieros importantes a las poblaciones rurales y urbanas en
todas las regiones del mundo. Otros ejemplos en esta categor a son los grupos de autogesti n (planes de
acci n comunal) que actean independientemente o tienen v nculos con los establecimientos bancarios.
Tambi@n existen los proyectos de micro nanzas nanciados por donantes, que no tienen estatus legal y
los proyectos de ONG internacionales que canalizan fondos de donantes directamente a las operaciones
locales. Finalmente, los prestamistas continean jugando un importante papel en muchas sociedades.
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En este sentido, el principal interrogante que enfrentan los estrategas en pol ticas del sector nan-
ciero, es ¢ mo ampliar y profundizar el acceso a los servicios nancieros hasta que el sector nanciero
pueda denominarse como incluyente . Siguen otras preguntas: ;qué instituciones tienen la capacidad
de brindar acceso sostenido a servicios nancieros que respondan a un amplio rango de requerimientos
de los clientes? ;C mo se deber a animar a muchas instituciones, con qu# medios y con qud clase de
infraestructura de soporte?

Qioooutbiiimboboitioiiotoibooioninm

Reuniendo todas las instituciones nancieras, hay evidencia que los servicios nancieros estfn siendo ofre-
cidos a un gran nemero de personas, aungue en realidad es una fracci n de la base potencial de clientes,
los que pueden ser considerados como el objetivo principal de las  nanzas incluyentes. Si bien no existe in-
formaci n integral, los estimativos sobre datos disponibles acerca del uso de servicios nancieros formales,
sugieren que cientos de millones de personas tienen cuentas de ahorro en pa ses en desarrollo y que m#s de
100 millones de personas son prestatarias de una instituci n nanciera alterna de algen tipo*. Tal como
se muestraen la gura dentro del Recuadro 1.5, las instituciones estatales juegan un papel dominante en el
suministro de servicios nancieros a los pobres y a las personas de bajos ingresos. Esto re eja el hecho de
que més de la mitad de las cuentas y los préstamos, en la  gura, son para clientes en dos pa ses con grandes

L El tgrmino instituci n nanciera alterna se usa aqu en referencia con el estudio que se cit . Puesto que este volumen estaba
en impresi n, un nuevo estudio para el World Savings Banks Institute elev el nemero de cuentas en bancos de ahorros de
450 millones a 1.050 millones (v@ase Peachey y Roe, 2005). Los estimados del texto arriba se deben interpretar como muy
conservadores.
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actividades estatales en servicios nancieros, China e India. Estos dos pa ses tambi@n contabilizan més de
la mitad de la poblaci n pobre del mundo.

Otra caracter stica impactante que se puede observar en este Recuadro, es el rkpido crecimiento y
la importancia actual de las IMF. A diferencia de las instituciones nancieras estatales, las IMF escasa-
mente exist an como organizaciones de alguna importancia hace 10 20 a%o0s.

La Campaza de la Cumbre del Microcr@dito report que a nales de 2004 exist an 3.044 IMF en
pa ses en desarrollo que estaban otorgando microcrdditos a m&s de 92 millones de clientes. De gstos,
66,5 millones fueron clasi cados como las personas m#s pobres y 55,6 millones de ellos eran muje-
res.2 En tdrminos de personas atendidas, el fen meno de las IMF, as como aquel del acceso en general,
estt dominado por la experiencia asiktica, siendo la regi n que contabiliza el 88% de todos los clientes
de pristamos que se reportan en pa ses en desarrollo, y 92% de los clientes femeninos mks pobres. No
obstante lo anterior, un nemero signi cativo de IMF est£n operando en otros lugares: en 2004 la Cam-
paza report que hab a 994 en ~frica, 388 en Amfrica Latina y el Caribe, y 34 en el Oriente Medio
(Daley-Harris, 2005, pkg. 26).

Si bien las IMF prestan sumas muy pequegas, son organizaciones muy grandes. La Campaza de la
Cumbre del Microcr@dito, reporta que ocho instituciones individuales y tres redes, atendi cada una
1 mill n de los clientes més pobres .2 Azadiendo 41 instituciones individuales que atendieron entre
100.000 y 1 mill n de clientes, se estar a contabilizando casi el 84% de todos los clientes pobres. Los
dem#s fueron atendidos por las 3.112 IMF restantes, la mayor a de las cuales atendieron a menos de
2.500 clientes cada una.

Los proveedores de servicios nancieros no s lo di eren en tamazo sino en el tipo de enfoque que
tienen sobre los clientes pobres. Mientras las IMF pequezas, t picamente las ONG, pueden enfocar
la mayor a de sus actividades en atender a los clientes pobres, los grandes bancos comerciales tambi@n
pueden tener operaciones de micro nanzas como una fracci n de sus actividades. Las IMF reguladas
(se requiere, por ejemplo, para aceptar dep sitos), las ONG que se convierten totalmente en bancos
comerciales, y los bancos de ahorros con operaciones de micro nanzas, por lo general caen en alguna
categor a intermedia. Este fen meno es importante porque hay grandes econom as de escala en los
servicios nancieros minoristas, y las rmas pequezas pueden por tanto ser proveedores con costos
relativamente altos, en lo que de todas formas es una actividad con un costo relativamente alto (vfase
Cap tulo 11).

No se podr a concluir sin embargo, que las instituciones que atienden a un grupo mixto de clientes
estdn necesariamente menos interesadas en atender a clientes pobres. Tal como lo mostr una reciente
encuesta sobre proveedores de microcrfdito en Am@rica Latina, 17 bancos comerciales con operaciones
de microcr@dito que emitieron el 38% de sus pr@stamos por debajo de 800 d lares de los EE.UU. alcan-
zaron casi tantos clientes como 56 ONG que dedicaron el 60% de sus pr@stamos a la misma categor a

2 MEs pobre se de ni como la mitad inferior de la poblaci n clasi cada por debajo de la | nea nacional de pobreza, o per-
sonas que viven con el equivalente de menos de un d lar de los EE.UU. por d a (Daley-Harris, 2005, pkg. 22).

3 |Las redes estEn organizadas bajo el National Bank for Agriculture and Rural Development en la India, la Association of Asian
Confederation of Credit Unions (Tailandia) y el Bangladesh Rural Development Board. Comprenden IMF de diferentes tama-
®0s que tienen a su vez diferentes relaciones con los bancos y utilizan varios servicios comunes (Daley-Harris, 2005, pkg. 25).
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de tamazo (v@ase el Cuadro 1.1).*

A pesar del gran nemero de personas atendidas por las IMF, o por la amplia gama de instituciones

4 Como tambidn se puede observar en la tabla, el tamazo promedio de los pr@stamos por parte de las ONG en Am@rica
Latina, fue menos de la mitad de los pr@stamos de los grandes proveedores de microcrddito. Esto sugiere que deber a haber
preocupaci n sobre la interpretaci n de las estad sticas, que muestran que el tamazo promedio de los prdstamos otorgados
por una instituci n crece con el tiempo, en la medida que la instituci n ampl a el cubrimiento a las clases pobres. Tambifn
hay interrogantes acerca de las diferentes metodolog as de cr@dito, condiciones de los pr@stamos e intervalos de los pagos
que hacen que el tamago de los prstamos se torne en un indicador problem#tico para medir el alcance hacia los pobres. En
el mismo orden de ideas, existe la prkctica comen de medir el tamazo del microcr@dito de un pa s en relaci n con su ingreso
per ckpita. Esto puede brindar indicaciones confusas cuando se hacen comparaciones a nivel de pas. La idea de este indica-
dor es que un pr@stamo promedio m&s pequeo, en relaci n con el ingreso de una persona, indicar a que se estt prestando
relativamente més a los pobres, puesto que estar an solicitando sumas m#&s pequexas en prdstamo. Sin embargo, imaginen
que las instituciones de dos pa ses prestan la misma cantidad al mismo nemero de personas del mismo nivel absoluto de
pobreza, pero los dos pa ses tienen un nivel de ingresos per ckpita diferente. El pa s que tiene el ingreso m#s alto, aparece que
estk atendiendo mejor a los prestatarios pobres puesto que la relaci n del tamazo del prdstamo promedio comparado con
el ingreso per ckpita es menor.
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nancieras, es necesario apreciar que el nemero de personas que no estk siendo atendido es todav a més
grande. Si bien los datos sobre acceso a los servicios nancieros son extremadamente dispersos, algunos
datos recientes sobre el uso pueden ilustrar la brecha que existe para acceder a los servicios nancieros
por parte de un alto porcentaje de la poblaci n en muchos pa ses. Lo anterior se basa en el estudio
sobre el uso de servicios nancieros en instituciones nancieras alternas que se cita en el Recuadro 1.5,°
Patrick Honohan estim que 6% o m#s de la poblaci n tuvo acceso al crgdito de una instituci n alterna
ens lo5 de los 199 pa ses sobre los cuales se recogi informaci n; més de 70 pa ses ten an menos del
1% de cobertura (Honohan, 2004, pkg. 6). La situaci n se presentaba algo mejor en la parte de ahorros.
Los dep sitos en las instituciones alternas se mantuvieron por encima del 8% de la poblaci n en la
tercera parte de los pa ses. Lo anterior no constituye todav a una cobertura satisfactoria en esos pa ses,
mucho menos para las dos terceras partes restantes de pa ses. Honohan observa ademé#s, que ninguno
de los conjuntos de datos intenta siquiera tratar de manera integral lo que concierne al cubrimiento del
sector de servicios de seguros o de pagos.
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Fuente: Marulanda y Otero, 2005, pkgs. 6y 29.

Claramente, se requiere de mucho trabajo antes de que los sectores nancieros en los pa ses en de-
sarrollo se tornen incluyentes.

I A W [N

Si bien se puede apreciar la variedad de aproximaciones que existen, la riqueza de las diversas experiencias y la
diferencia en pol ticas entre diferentes pa ses, se podr a disentir lavisi nde nanzas incluyentes que pueden ser
ampliamente compartidas. Los cap tulos que siguen entrarn en més detalle sobre esta visi n. Pero tambifn
podr a ayudar a orientar al lector el tratar de describirla en este momento.

La visi n comienza con un objetivo, el cual estt soportado por una pol tica s lida y un buen marco legal

S \Ver Recuadro 1.4 para las categor as generales de los proveedores de servicios nancieros. Para una de nici n de las insti-
tuciones nancieras alternas y una referencia detallada de las instituciones nancieras incluidas en el estudio, vfase CGAP
(2004, pkg. 2).
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y regulatorio; cada pas en desarrollo debe tener una serie de instituciones nancieras que, conjuntamente,
puedan ofrecer productos y servicios apropiados para todos los segmentos de la poblaci n. Lo anterior estar a
caracterizado por:

a)  Acceso a un costo razonable para todos los hogares y empresas a toda la gama de productos para los
que pueden ser bancarizables , incluyendo ahorros, cridito a corto y largo plazo, arrendamiento
nanciero (leasing) y factoring , hipotecas, seguros, pensiones, pagos, transferencias en moneda local

y remesas internacionales;

b) Instituciones s lidas, guiadas por sistemas internos de gesti n apropiados, sujetos a normas de des-
empezo industrial aceptadas, con seguimiento a su desempezo por parte del mercado, as como
mediante una s lida reglamentaci n prudente en la medida que se requiera;

¢) Lasostenibilidad nanciera e institucional como un medio para proporcionar acceso a los servicios
nancieros con el tiempo;

d) Meltiples proveedores de servicios nancieros, dondequiera que sea posible, para darle a los clientes
una amplia variedad de alternativas efectivas en costo (que podr an incluir cualquier nemero de com-
binaciones de proveedores privados, peblicos y sin £nimo de lucro, s lidos).

Para lograr esta meta, los servicios nancieros para las personas pobres y de bajos ingresos deben ser vistos
como un componente integral del sector nanciero y los diversos tipos de instituciones nancieras, basadas
en sus propias ventajas comparativas, se deben considerar como una oportunidad de negocios emergente. La

nanciaci n incluyente debe ser parte de la estrategia de cualquier sector nanciero.

Se requiere tomar en cuenta un buen nemero de otras consideraciones importantes para lograr
esta visi n.

Primero, el individuo debe gozar de un trato igualitario por parte de su sociedad. Esto requiere de pol ticas
y précticas nancieras que no toleren la discriminaci n por género, raza u otras caracter sticas que deben ser
vistas como irrelevantes para la disponibilidad de los servicios nancieros. Requiere de protecci n a los dere-
chos de los clientes y hacer cumplir dicha protecci n, reconociendo que el abuso del mercado nanciero hacia
los clientes ha sido una préctica comen.

Segundo, la visi n tambi@n reconoce que la habilidad de los clientes para hacer negocios con las institucio-
nes nancieras depende de su grado de conocimiento  nanciero. Especialmente en comunidades en las cuales
las personas no estn acostumbradas a manejar situaciones de deuda, donde es esencial educar acerca de los
peligros as como de las oportunidades de solicitar préstamos, sin mencionar por supuesto la ilustraci n acerca
del sobreendeudamiento y la legislaci n en casos de insolvencia. La promoci n de la educaci n nanciera
incrementa el acceso as como la habilidad de los clientes para obtener los servicios nancieros que necesitan
en tdrminos adecuados.

Tercero, la visi n debe reconocer que hist ricamente se ha requerido de algen tipo de intervenci n
civil o gubernamental para abrir el acceso a servicios nancieros adecuados para los pobres y la po-
blaci n de bajos ingresos en condiciones sostenibles, pero en particular estableciendo los sistemas de
incentivos para que una amplia gama de proveedores de servicios nancieros entren en este escenario.
Los que elaboran las pol ticas han acomodado una variedad de modelos legales para las instituciones
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nancieras y han permitido diferentes tamaos, formas y m@todos para las instituciones que buscan
brindarles servicios nancieros a los pobres. Meltiples tipos de proveedores de servicios nancieros
(privados, sin £nimo de lucro y peblicos) pueden coexistir muy bien en econom as competitivas. Las
sociedades peblicas/privadas tambifn son posibles.

Cuarto, si bien se pueden requerir algunas intervenciones en la pol tica nanciera, no deben ser
prisioneras de exigencias de corto alcance. Las pol ticas deben gozar de una visi n de largo plazo en
materia de acceso. Esto signi ca que los servicios nancieros se deben proporcionar sobre una base
de sostenibilidad. En este sentido, los gobiernos pueden decidir sobre el otorgamiento de subsidios o
bene cios tributarios especiales, pero tambign deben tomar en cuenta las lecciones de muchos pa ses
en el transcurso de muchos azos y deben estar seguros en su aspiraci n a prkcticas s lidas. Bien sea en
forma de otorgar incentivos o de retirar barreras, estas medidas pueden ser adoptadas como parte de
una pol tica responsable. Los incentivos deben expresarse de manera transparente en los presupuestos
anuales del gobierno, donde puedan ser juzgados contra usos alternos de los fondos peblicos. Las
opciones podrkn ser diferentes de pa s a pa s pero todas deben apuntar a la e ciencia, la efectividad y
acceso sostenido a la mayor a de los servicios por la mayor parte de la poblaci n. El objetivo debe ser
gue ninguna persona sea excluida de acceder a servicios nancieros apropiados.

Finalmente, la visi n es dinfmicay ecl@ctica. Ve la posibilidad de nuevas formas de brindar servicios
que surjan a trav@s de la innovaci n tecnol gicay nanciera. De hecho, les da la bienvenida, especial-
mente cuando hacen la promesa de disminuir aen més los impedimentos para que la poblaci n mal
atendida pueda acceder a los servicios nancieros. Considera que la reglamentaci ny la supervisi n
de las instituciones nancieras deben darles espacio a los proveedores de servicios para que puedan
innovar e incrementar el acceso, en la medida que no signi que un impedimento para los imperativos
fundamentales de las instituciones nancieras ni afecte la estabilidad del sector bancario. Algunos pa ses
individuales van a encontrar mayor inter@s que otros en las diferentes formas institucionales e interven-
ciones de regulaci n, pero deben estar alertas a las oportunidades de cambio y a las restricciones. Lo que
la visi n requiere, en otras palabras, es estar abierta al progreso.

0 0 T 0 A D

Mucho de lo que se discute en este libro, examina ¢ mo los sectores nancieros de los pa ses en desarro-
llo apoyan o impiden las nanzas incluyentes. Tambi@n existe una serie de pol ticas generales que son
requisitos complementarios para la construcci n de sectores nancieros incluyentes. Esas pol ticas se
justi can por razones que van méks allk de la consideraci n de la inclusi n nanciera por s misma. Son
pertinentes a la creaci n'y posteriormente al aseguramiento y habilitaci n de un ambiente econ mico
para el desarrollo. As como las naciones del mundo acordaron el Consenso de Monterrey en 2002,
los gobiernos de los pa ses en desarrollo tienen un papel crucial que jugar en la creaci n'y habilitaci n
de un ambiente nacional propicio para el desarrollo, as como la comunidad internacional tiene una
responsabilidad paralela para proporcionar un ambiente internacional propicio para el desarrollo. Se
debe reconocer la importancia crucial para la inclusi n nanciera de siete de estas £reas pol ticas antes
de entrar en argumentos detallados sobre asuntos del sector nanciero en los cap tulos siguientes.

Crecimiento con equidad. Quienes elaboran las pol ticas buscan fomentar el crecimiento econ -
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mico y fortalecer las oportunidades para que las personas pobres y de bajos ingresos puedan aumentar
sus ingresos y construir activos. Con frecuencia esto se logra a trav@s del gasto peblico pro pobres y
con pol ticas apropiadas sobre tenencia de tierras. Los programas de gasto peblico, que fortalecen la
infraestructura f sica y de comunicaciones, impulsan el desarrollo humano a travds de inversiones en
educaci n, salud y nutrici n, y aseguran que una protecci n social y una seguridad personal adecuadas
deberfn complementar las pol ticas para el desarrollo del sector nanciero incluyente.

Equilibrio macroecon mico. El equilibrio macroecon mico debe ser un objetivo esencial de
la pol tica. Un marco de pol tica macroecon mica con un gran d@ cit congestiona el crgdito al
sector privado hasta el punto que se utiliza la reserva general de cr@dito privado. Pero, una pol tica
macroecon mica excesivamente cerrada ahoga el crecimiento econ mico y la demanda privada de
crodito. La volatilidad nanciera debida a los dineros calientes , que entran y salen rkpidamente
de la econom a, tambifn puede desestabilizar el mercado nanciero. La pol tica macroecon mica
requiere que se miren muy de cerca los balances de las empresas del sector nanciero, del sector pri-
vado y del gobierno, en particular en lo que concierne a sus pasivos y activos forkneos a corto plazo.
El arte de hacer pol tica macroecon mica consiste en encontrar el paquete equilibrado de pol ticas
gue mantenga la in aci n baja, en niveles tolerables, mientras facilita un crecimiento adecuado y
sostenible en la producci ny en el empleo. En este paquete, las tasas de inter@s deben re ejar el costo
real del crgdito en un ambiente favorable al aumento en la intermediaci n nancieray al desarrollo
de mercados de capital.

Instituciones robustas. La debilidad institucional general en un pas impide su desarrollo. Estas
debilidades pueden incluir la mala gobernabilidad del sector peblico, incluyendo la limitada efectividad
de los tribunales (particularmente en las £reas de cumplimiento de contratos, garant as e insolvencia),
as como excesivos y corruptos procedimientos burocrkticos. Otras debilidades pueden incluir una tra-
dici n de falta de claridad en la contabilidad e informes de los negocios, servicios auxiliares inadecuados
para la administraci n del riesgo de crddito (registros de propiedad ine cientes e, incompletos, ausencia
de centros o agencias de cali caci n de cr@dito), y una econom a basada en el manejo de efectivo. Las
asimetr as inherentes a la informaci n son dif ciles de superar en dichos entornos. Esto lleva a altos
costos por transacci n para las instituciones nancieras y los clientes y a la inhabilidad para manejar
el riesgo, y a sesgamientos contra ciertos segmentos del mercado. Este problema es notablemente peor
en los pa ses en desarrollo y afecta de manera desproporcionada a las PYMES y a los hogares pobres en
todos los pa ses. Aumenta los costos generales asociados con la conducci n de los negocios.

Un sector nanciero saludable. Una pol tica apropiada y una buena legislaci n y reglamenta-
ciones, son esenciales para permitir que el sistema bancario resista los impactos nancieros, atienda
a una econom a en crecimiento, desarrolle un mercado para t tulos valores, desarrolle un mercado
para t tulos del gobierno y promueva una buena intermediaci n nanciera a largo y corto plazo. Con
respecto a la expansi n del acceso nanciero, tal como se discutirk con mayor detalle en los siguientes
cap tulos, los gobiernos necesitan fomentar una infraestructura general apropiada para incrementar
el ujo de informaci n, permitir un amplio rango de diferentes instituciones nancieras que puedan
ofrecer productos nancieros que se ajusten a las necesidades de las personas pobres y de bajos ingresos
y promover una regulaci n prudente. Los @xitosy fracasos de la provisi n directa del gobierno de una
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gama de servicios nancieros, y bajo qu@ condiciones se accede a ellos, tambifn es un punto que se
cubre en los cap tulos siguientes.

Protecci n del peblico. En algunas ocasiones, los gobiernos necesitan intervenir directamente en
la econom a para proteger al peblico. En otras instancias, pueden ser mks efectivos en la protecci n
del peblico promoviendo la sana competencia entre entidades privadas. La advertencia de Adam Smith
sigue siendo tan pertinente hoy en d a como hace 230 azos: cuando las empresas se pueden salir con la
suya, se van a confabular contra el prop sito peblico y para su propia ganancia privada. ES responsa-
bilidad del gobierno proteger los intereses del pueblo cuando es evidente que ellos mismos no estn en
capacidad de protegerse a s mismos. Esto puede requerir, por ejemplo, legislar para proteger al consu-
midor, obligando a las instituciones nancieras a revelar los costos totales de sus pr@stamos y de otros
productos nancieros. Este punto tambi@n ser£ discutido con m#s detalle m£s delante en este libro.

Competencia, diversidad, transparencia. En las econom as de mercado se requiere de pol ticas
para asegurar que el comprador tenga opciones de d nde escoger. Tradicionalmente, esto signi ca pro-
mover la competencia facilitando la entrada de nuevos competidores. En el caso de las  nanzasy en un
mundo de consolidaci n global de las instituciones nancieras, signi ca mantener una diversidad de
tipos de proveedores de servicios nancieros. En general, los pa sesdi eren en la forma como responden
cuando las rmas tienen un excesivo y duradero poder en el mercado. En algunos casos las rmas han
sido divididas. En otros casos han sido reguladas. Y en otros casos sin embargo, han sido toleradas siem-
pre y cuando no se involucren en prkcticas no competitivas prohibidas. En general, los gobiernos deben
promover un juego limpio (bien a travds de un buen disezo y una fuerte implementaci n de medidas

scales, reguladoras y de supervisi n) y de nir, en forma judicial, sus propios roles en los mercados

nancieros. Finalmente, asegurarle alternativas al consumidor signi ca fomentar una infraestructura
de informaci n que brinde transparencia y haga entrega de informaci n completa y apropiada a los
participantes del mercado.

La dinfmica de la econom a pol tica. La dinfmica pol ticay econ mica subyacente es importante
para lograr reformas en la pol tica. Las di cultades de la reforma pol tica tienen que ver menos con la
ingenier a econ mica, que con llevar el arte de lo posible en una direcci n positiva de desarrollo. En
pa ses donde elites pequezas, pero muy bien conectadas, controlan las principales palancas del poder,
as como cuando los conglomerados familiares controlan las principales instituciones nancieras, es
poco probable que se les d@ alta prioridad a las personas pobres y de bajos ingresos. Las reformas en
dichos casos serkn apenas una parte de la lucha pol tica. Tampoco perdemos de vista las perjudiciales
fuerzas del sexismo, racismo, xenofobia, y la discriminaci n @tnica y de clases que operan en el mundo
hoy, socavando el principio bsico de trato justo para todas las personas.

Como todo lo dem#s, la intervenci n gubernamental puede ser de mejor o de peor calidad. Quienes
elaboran las pol ticas necesitan aprender de las fallas del gobierno y de las fallas del mercado , y las
pol ticas deben ser determinadas por el di£logo entre todos los actores relevantes, incluyendo el sector
privado y la sociedad civil. Encontrar las mejores intervenciones pol ticas en cualquier tipo de situaci n
es generalmente muy efectivo cuando se estk en un proceso iterativo de aprendizaje.

En conclusi n, incrementar el acceso a los servicios nancieros por parte de todos los segmentos de
la poblaci n requiere que las estrategias se conviertan en medidas pol ticas m#s efectivas. Esto requiere
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que se preste la atenci nadecuadaalainclusi n nanciera hoy, mazanay en los d as por venir. Creemos
que los bene cios de hacerlo van a ser muy altos. Primero, se va a enriquecer el desarrollo del sector

nanciero. Segundo, al incrementar las oportunidades econ micas de las personas pobres y de bajos
ingresos, se va a ayudar a que el desarrollo econ mico, por s mismo, sea mks incluyente. Tercero, un
desarrollo mks incluyente va a signi car un desarrollo més rkpido, ya que un crecimiento m&s amplio
y sostenido de los ingresos de los hogares de pocos recursos se va a traducir en un mayor crecimiento
de los mercados y econom as nacionales. Cuarto, un crecimiento econ mico equilibrado y sostenido
ayuda a dar apoyo a la sostenibilidad pol tica as como al progreso social.

Los Jefes de Estado y de Gobierno que se reunieron en Mgjico en marzo de 2002, y adoptaron el
Consenso de Monterrey, comenzaron su declaraci n diciendo que su meta es erradicar la pobreza, lo-
grar crecimiento econ mico sostenido y promover el desarrollo econ mico en la medida que avancemos
hacia un sistema econ mico global plenamente incluyente y equitativo (Naciones Unidas, 2002, pa-
rkgrafo 1). Esto requiere de una fuerte cooperaci n internacional en muchas Areas. En nuestra opini n,
requerirk de pol ticas encaminadas a incluir totalmente a los hogares pobres y de bajos ingresos en el
desarrollo y que provean sectores nancieros incluyentes.
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Muijeres y hombres pobres han mostrado al mundo que son
bancarizables, clientes atractivos para servicios nancieros.

Womens World Banking, 2005, pkg. 6

0 hay duda que las personas pobres y de bajos ingresos usan los servicios b&sicos de las insti-

tuciones nancieras cuando gstos est£n disponibles, son accesibles y atractivos. Se convierten

en clientes, en algunos casos de por vida. Pero dejarkn de usar los servicios nancieros cuan-
do deciden que no cumplen con sus necesidades. Existe tambi@n amplia evidencia de que las personas
pobres y de bajos ingresos usan de manera simultfnea fuentes de nanciaci n tanto formales como
informales cuando estas eltimas estin disponibles. Sin embargo, la mayor a de las personas que utilizan
los servicios nancieros informales no tienen la opci n de escoger entre las dos.

Las personas tambi@n hacen juicios sobre lo que esperan de los proveedores de servicios nancieros.
Saben cuknto estfn dispuestos a pagar por estos servicios en tgrminos de tiempo y de dinero, aunque en
ocasiones pueden ser engazados. Lo que la gente exige estk bastante de nido por lo que el mercado les
ofrece y el mercado a menudo no es muy amigable para clientes potenciales pobres o de bajos ingresos.

Al investigar la demanda, se necesita comparar las experiencias mis alentadoras, vividas por los po-
bres al usar los servicios nancieros, con aquellas que no lo son tanto. Uno debe preguntarse ¢por qugd,
por ejemplo, el Equity Bank en Kenya pudo aumentar el nemero de cuentas de ahorro de 39.380 en
1998 a m#ks de 430.000 en 2005? O, ;por qud el Al Amana de Marruecos increment el nemero de
pr@stamos de 7.885 en 1998 a 160.600 para nales de 2004?7° Uno debe preguntarse ;por qud s o un
tercio de la poblaci n brasileza tiene una cuenta bancaria cuando la mitad de la poblaci n es considera-
da bancarizable? (Kumar, 2005, pkg. 3). O, ;por qud una cuarta parte de los que esten desbancarizados
en Sud#frica anteriormente eran bancarizados? (Porteous, 2004, pkg. 25).

Las iniciativas de investigaci n que recogen nuevas formas de informaci n de los clientes, propor-
cionan importantes lecciones. Por ejemplo, los registros nancieros de 42 hogares de Bangladesh indi-
caron que los montos nancieros (es decir, sumas de todas las transacciones nancieras) se formaron
utilizando medios informales en 9 de cada 10 casos, en momentos que 26 IMF brindaban servicios a
estos hogares (Rutherford, 2004, pkg. 67). Los registros nancieros de hogares elaborados en la India

6 |Las estad sticas para Al Amana provienen de MIX Market, consultadas en junio de 2005. Disponible en http:/ivww.mixmarket.org.
Las estad sticas para EBS provienen de EBS website, consultadas en julio de 2005. Disponible en http://www.ebsafrica.com.
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rural y urbana revelaron el uso de 48 o més tipos de servicios y dispositivos nancieros, con un prome-
dio de una transacci n cada 2 % semanas contabilizando en el agregado alrededor de 130% del ingreso
anual por hogar. Sin embargo s lo el 10% de los que llevan registros solicitaron pr@stamos de los Bancos
(IDPM, 2002, pkg. 2). Los registros nancieros en Sudfrica revelaron que hogares en £reas rurales y
urbanas usaron 17 instrumentos nancieros diferentes en el curso de un azo con un promedio de 4
instrumentos de ahorro, 2 instrumentos de seguros y 11 instrumentos de crédito. Alrededor del 70%
de los instrumentos eran de tipo informal (CSSR y FinMark, 2005, pkg. 4).

Claramente, los pobres usan una variedad de servicios nancieros en todo momento, aunque el sector
nanciero formal no parece gurar de manera predominante en sus vidas nancieras. Una pregunta central
acerca del uso de servicios nancieros, desde la perspectiva del cliente, es qud tanto es el resultado de la resis-
tencia del cliente a buscarlos y qud tanto de la percepci n negativa que se tiene de ellos, o de otros factores
relacionados con el potencial de clientes que esten dispuestos a formar parte de una instituci n  nanciera.

Este cap tulo se pregunta cufles son los principales factores que le dan forma al mercado de los servi-
cios nancieros utilizados por las personas pobres y de bajos ingresos. (Existen acaso excesivas restriccio-
nes que limitan la demanda de los clientes por servicios nancieros? ;Quf representa la forma en que los
proveedores perciben a los clientes potenciales y la forma en que les venden? Las respuestas que se dan
aqu deben entenderse como un destilado de las experiencias e hip tesis que pueden ser consideradas
por los actores interesados al examinar su propia situaci n nacional.

Uoooog
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Las caracter sticas personales y culturales de los clientes potenciales, as como la educaci ny el lugar
donde viven, parecen desempezar un importante papel  con frecuencia desalentador  en la tarea de
darle forma al uso de los servicios nancieros por parte de la poblaci n pobre y de bajos ingresos.
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Los factores culturales se mencionan de manera rutinaria en las encuestas y entrevistas como limitantes
en el uso de servicios nancieros. Algunas veces sirven como barreras para el acceso y otras para des-
alentar a clientes potenciales de buscar acceso a ellos. Si bien algunas barreras culturales son reforzadas
por el sistema legal, otras est£n basadas en tradiciones sociales muy arraigadas que in uyen en la forma
en que las personas se tratan unas a otras en sociedad. Algunas de las limitantes m&s prominentes que
afectan la demanda incluyen:

Sistemas r gidos de clases econ micas y de castas que determinan la posici n social y la ocupaci n;

La exclusi n hist rica de minor as ftnicas y barreras de idioma que estEn atadas a la forma en
que la sociedad dominante percibe las minor as y discrimina en contra de ellas;

Creencias y prkcticas religiosas que siguen normas sociales y expectativas aceptadas as como los
consejos de los | deres religiosos locales; v,

El estigma de la pobreza que da como resultado la discriminaci ny la autoexclusi n.
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Un punto cultural de la mayor importancia en muchos pa ses y que merece especial atenci n, es la
parcializaci n hacia el gdnero. El acceso al crddito es limitado para mujeres que no tienen o no pueden
tener t tulo de activos tales como nca ra z u otro tipo de propiedad y deben buscar garant as en los
hombres para solicitar un pr@stamo. Existen con frecuencia requerimientos legales que exigen que las
compaz as estdn registradas a nombre de un hombre, ya sea que estd presente o no, limitando efectiva-
mente el acceso de las mujeres al crédito de las instituciones nancieras formales. Estas limitaciones con
frecuencia se extienden a la habilidad de una mujer de abrir una cuenta de ahorros y acumular activos
a su propio nombre. Las mujeres con frecuencia no controlan el ujo de caja producto de actividades
econ micas, no controlan su habilidad para trabajar o incluso su propia movilidad. Las tasas de alfa-
betismo de las mujeres por lo general son menores, 1o que se combina a las otras limitaciones en su
demanda por servicios nancieros. De hecho, la mayor a de los pr@istamos otorgados por los Bancos de
desarrollo agr cola van a los hombres aun cuando las mujeres son las propietarias de empresas agr colas
y relacionadas con el agro.

Muchas operaciones de microcrddito han buscado contrarrestar la parcializaci n hacia el géneroy se
han enfocado a atender a las mujeres. Pero seleccionar clientes mujeres es una actitud que es alabada y
criticada al mismo tiempo. Por un lado, seleccionar mujeres fortalece el acceso a los servicios nancie-
ros y puede ayudar a lograr justicia social y las metas de desarrollo. Tambi@n, los gerentes de servicios

nancieros con frecuencia favorecen a las mujeres prestatarias debido a su alta diligenciay abilidad en
el pago de la obligaci n haciendo que se conviertan en clientes altamente deseables. Pero por otro lado,
hay evidencia que enfocarse en las mujeres puede conducir a tensiones familiares, sociales o culturales
y algunas veces lleva a la decepcionante prkctica de que los hombres env en a las mujeres a solicitar un
pr@stamo, una prékctica conocida como desviaci n del pr@stamo. Una encuesta entre gerentes de Ban-
co en Madhya Pradesh en la India anota:

Si bien muchos gerentes creen que la mujeres clientes son muy similares a los hombres,
siendo superiores en cuanto a abilidad (73%), pago de la obligaci n (80%), y en sus
habilidades para el desarrollo de empresa (62%), muchos m#s (87%) piensan que
adjudicar cr@dito a las mujeres lleva a que los hombres utilicen a mujeres para obtener
pr@stamos (Jones, y colaboradores., 2003, pkg. 152).

Sin embargo, la parcializaci n de g@nero con frecuencia se debilita bajo ciertas circunstancias. Esta
condici n en situaciones de post con icto es un ejemplo desafortunado puesto que muchas mujeres se
convierten en el @nico apoyo para sus familias despufs de azos de guerra que llevan a su desplazamiento
y a la descomposici n social y econ mica. La parcializaci n de gdnero tambi@n se debilita donde existe
una gran migraci n internacional o rural-urbana, donde el hombre, quien por tradici n era el que
llevaba el pan a la casa, ahora trabaja en el exterior o en Areas industriales urbanas. Las mujeres estEn
iniciando, cada vez m#s, actividades econ micas desde su hogar o en su pueblos, o se convierten en las
destinatarias nales de remesas provenientes del exterior o de transferencias de dinero domgsticas.
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Existe un sesgo hacia la edad en la industria nanciera que tambi@n se extiende a los servicios nancie-
ros para las personas pobres y de bajos ingresos. Los proveedores de servicios nancieros a menudo se
enfocan en la parte media de la poblaci n econ micamente activa, ignorando por lo general el disezo
de productos apropiados para clientes potenciales de edad o muy j venes. Hasta cierto punto, esta es
la respuesta de las instituciones a los factores econ micos o culturales que hacen que los clientes muy
viejos 0 muy j venes no tengan mucha probabilidad de ser clientes.

Otra limitaci nen lademanda de ahorros nancieros entre la poblaci n de m#s edad en las Areas ru-
rales, puede ser la preferencia de medios de ahorro no institucionales, tales como invertir en ganado, lo
gue tradicionalmente han hecho o han utilizado para proteger el valor de su patrimonio en tiempos de
in aci n.Lacompetenciaen la colocaci n de ahorros, tal como invertir en empresas de otros miembros
de la familia tambi@n puede limitar la demanda de instrumentos nancieros por parte de la poblaci n
de méks edad. Los aseguradores, especialmente los aseguradores de vida, excluyen de manera rutinaria a
la poblaci n de m#s edad de sus p lizas o proporcionan bene cios muy reducidos una vez que el asegu-
rado ha llegado a cierta edad. Esto es una verdad a nivel mundial, por razones actuariales.

En el otro lado del espectro estn los j venes que tienen muy poca experiencia en los negocios y
no tienen historia crediticia. Estos j venes se ven efectivamente bloqueados para obtener pr@stamos.
La juventud no es vista como buenos prospectos por parte de las metodolog as clksicas de crédito con
garant as de grupo. Su garante m#s probable es un familiar que ya participa en un acuerdo de crfdito de
grupo. A la juventud tambi@n se le puede bloquear de manera efectiva para abrir cuentas de ahorros en
instituciones nancieras debido a limitaciones legales de mayor a de edad o porque tienen ingresos muy
limitados que no les permite ahorrar. Otro factor es el poco conocimiento nanciero lo que se expresa
en el bajo interds que demuestran en dichos servicios. Muchas instituciones nancieras con mandato
social, cooperativas crediticias y Bancos comerciales privados y peblicos que tienen una visi n més
amplia sobre su base de clientes, consideran que @ste es un problema que deben atender. Por ejemplo, el
Banco Gubernamental de Ahorros de Tailandia ha desarrollado un programa para involucrar estudian-
tes en la Banca desde muy temprana edad (v@ase el Recuadro 11.1).

0000oniouuntobmoortooioo

La falta de una identidad legal constituye una barrera signi cativa para acceder a los servicios nan-
cieros. Esto afecta m£s directamente a las mujeres y a las minor as @tnicas. Muchas personas no tienen
tarjetas de identidad, certi cados de nacimiento o registros escritos que con frecuencia se requieren para
demostrar quignes son o para probar la propiedad sobre ciertos activos. En £reas afectadas por disturbios
civiles y con ictos, los registros con frecuencia se pierden, son destruidos o se dejan abandonados, o las
instalaciones de registro quedan inactivas o ya no son accesibles. Los refugiados pol ticos y econ micos,
los trabajadores emigrantes y las minor as @tnicas que no tienen identidad nacional legal son tambign
con frecuencia excluidos del acceso a los servicios nancieros.

La carencia de t tulos sobre la tierra o la ausencia de legislaci n sobre la propiedad de los activos,
sirven de barreras importantes para el acceso a las nanzas institucionales formales, particularmente al
crgdito. En pa ses donde el sistema judicial en general es d@bil, incluyendo la legislaci n sobre derechos
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La Banca basada en la escuela es un modelo de Banca operada por estudiantes, junto con sus
profesores y personal del Banco Gubernamental de Ahorros (GSB) de Tailandia, que est£ jugando
un papel de consejer a. Los estudiantes que se portan bien y tienen sentido de responsabilidad, son
seleccionados para servir como gerente, asesor nanciero, funcionario de atenci n en el mostrador
y cajero. Los servicios de dep sitos y retiros son proporcionados antes de la clase de la mazana o
durante la hora de almuerzo. La sucursal del GSB, que desempeza el rol de asesor a, realiza audito-
r asy recoge los ahorros despufs de las horas h&biles bancarias en el Banco del colegio.

El soporte que brinda GSB al Banco en la escuela incluye entrenamiento en operaciones ban-
carias y el suministro del equipo. Las libretas y las formas impresas son disezadas especialmente
para este n. Es importante que los administradores de las escuelas que participan sean concientes
del valor del esquema y brinden su plena cooperaci n. El GSB tambi@n brinda becas, material
educativo y organiza tours de estudio para a los estudiantes que participan en el programa (WSBI,
2004, pkg. 17).

a la propiedad y la ley de garant as, las autoridades locales con frecuencia obran con gran discreci n
para decidir quidn puede acceder al crgdito. Para solicitar un pr@stamo, muchas personas deben regis-
trar sus empresas legalmente sin importar qud tan pequezas sean. Los pasos a seguir pueden ser muy
complicados, largos y muy costosos. En dichos casos, los requerimientos de licenciamiento para poten-
ciales empresarios (en tdrminos de tiempo, nemero de permisos y gastos) crean barreras que impiden la
demanda de cr@dito. Hernando de Soto, Presidente de la Alta Comisi n de las Naciones Unidas para el
Empoderamiento Legal de los Pobres, de ni el problema de una forma dramética:

Hay tres preguntas que siempre se hacen: ¢Cukl es su nombre?  Identif quese. La
mayor a de las personas en el mundo no se pueden identi car a s mismas, por lo
menos no legalmente. Segunda: ;Cufl es su direcci n? La mayor a de las personas no
tienen una direcci n o cial. Y tercero: ;En que compaz a trabaja? La mayor a de
las personas no esten o cialmente vinculadas a una compaz a. Ese es el mundo de las
microempresas. Ese es el mundo del sector informal, de la econom a informal o de la
econom a fantasma (Entrevista con Opportunity International, Febrero de 2005).

No obstante lo anterior, algunas instituciones nancieras buscan hacerle frente a esta limitaci n.
Stuart Rutherford, Presidente de SafeSave en Dhaka, Bangladesh, reconoce la importancia de este pun-
to en cuanto al acceso a los servicios nancieros:

Es muy comen para las IMF que trabajan en pases en v as de desarrollo ofrecer
cuentas de ahorros y crdito, y aun seguros, a personas que no tienen documentaci n
de identi caci n del tipo que es usual encontrar en los pases desarrollados...
hemos considerado brindar a nuestros clientes una tarjeta pléstica de identi caci n
(preferiblemente una tarjeta inteligente con alguna informaci n interna, que nuestros
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clientes puedan usar solamente con nosotros para que sus transacciones sean seguras y
para ayudarlos con el reconocimiento de su identi caci n cuando traten de interactuar
con otras entidades peblicas o privadas con las que puedan entrar en contacto.

O0ibtobiiboioibboboditioodoboooond

Una educaci n limitada, particularmente la educaci n nanciera, con frecuencia se cita como una
restricci n importante en la demanda. La ecuaci n limitada incluye una falta de conocimiento de ma-
temkticas bsicas y habilidades nancieras empresariales as como una falta de entendimiento sobre lo
gue hace un Banco. Las personas con habilidades limitadas de ilustraci n tampoco son conscientes de
sus derechos y con frecuencia se abusa de su falta de educaci n nanciera, lo que ciertamente puede
llevar a una autoexclusi n de algunas personas del acceso a algunos productos. En otros casos, puede
resultar en que los consumidores tomen decisiones equivocadas e irracionales acerca del escogimiento
de los productos y los coloca en una mayor exposici n incrementando el riesgo de fraude y robo (Pea-
chy y Roe, 2004, pkg. 14).

Sin habilidades de educaci n, los clientes potenciales se sienten intimidados por el sistema bancario
y por sus procedimientos que incluyen complicados contratos y documentaci n anexa que no pueden
leer y que no entienden. Se rehesan a con ar en una instituci n junto con sus documentos y formatos
y con sus procesos de toma de decisiones oculto. Una relaci n personal [lama mé&s la atenci n. Este tipo
de relaci n se basa en el contacto cara a cara, en el compromiso de la palabra en acuerdos muy simples
y en permitir jar las huellas dactilares y otras marcas en vez de rmar complicados contratos llenos de
detalladas estipulaciones legales.

Esta limitaci n tambi@n reduce la habilidad de un cliente potencial de buscar servicios que pudieran
estar disponibles. Existen | mites autoimpuestos como: No puedo leer. No entiendo esto. No hay nada
para mi all . Sin embargo, en la medida que los clientes ganan experiencia con los servicios nancieros,
la educaci n nanciera se incrementa de manera simult&nea. Cuando se cuenta con servicios apropia-
dos, los clientes experimentados se tornan adeptos en entender los contratos de los pr@stamos, los re-
querimientos de los proveedores de servicios nancieros, el valor de las cuentas de ahorros, la tecnolog a
detrks de la transferencia de fondos mediante acuerdos formales y modelos de seguros funcionales.

Algunas instituciones nancieras son propensas a innovar y a adaptar tecnolog a para brindar ser-
vicios de calidad a los clientes que de otra forma permanecer an excluidos debido a su limitada educa-
ci n. Sus clientes comienzan a acceder a una gama m#is amplia de servicios cuando estas instituciones
se proponen a buscar m@todos de disezo de productos y entrega de servicios hechos a la medida de las
circunstancias y las preferencias de sus clientes. En este sentido, la experiencia de PRODEM en Boli-
via, usando la tecnolog a para superar las barreras del idioma y las barreras de la educaci n es bastante
instructiva (v@ase el Recuadro 11.2).

|

Es importante si los clientes potenciales viven cerca o lejos de la sucursal de una instituci n nanciera
formal, aunque la distancia efectiva tiene que ver més con la infraestructura de transporte que con la dis-
tancia f sica. Los grandes vecindarios urbanos y las £reas densamente pobladas tienen méks acceso (como
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en Bangladesh, Brasil y Sud£frica), lo cual parece estar relacionado con la movilidad de la poblaci n para
entrar y salir de sus vecindarios en vez de la verdadera proximidad de las sucursales bancarias, los pues-
tos de servicio u otros puntos de venta m viles. En este sentido, una encuesta realizada en hogares en el
Brasil encontr que las grandes disparidades regionales en la prestaci n del servicio bancario podr an estar
adscritas a diferencias en la densidad poblacional y en los ingresos. Pero tambi@n encontr que las dispa-
ridades en el acceso nanciero podr an ser por lo menos tan importantes entre vecindarios en una ciudad
que entre regiones en el pa s. Factores tales como las horas de operaci n o la distancia, lo que sugiere una
inconveniencia de tipo f sico, no eran importantes en las encuestas urbanas (Kumar, 2005, pg.23).

Las poblaciones rurales por lo general tienen més di cultad para acceder a los servicios nancieros
al estar distantes de los lugares centrales y muy dispersos. Las £reas remotas, que son distintas a las £reas
rurales, tienen aen un menor servicio. La carencia o la mala condici n de las redes viales, bloquea el ac-
ceso, especialmente durante las temporadas de lluvias cuando muchas £reas rurales son inaccesibles. Sin
embargo, en la medida que las carreteras y las telecomunicaciones empiezan a unir £reas que anterior-



32 La constuci n de sectores nancieros inclusivos para el desarrollo

mente estaban aisladas de la econom a nacional, las oportunidades, los bienes y servicios, incluyendo los
servicios nancieros, van detrks de este desarrollo. No obstante lo anterior, los altos costos para obtener
los servicios bfsicos de infraestructura, tales como la energ a, imponen limitaciones signi cativas al
desarrollo empresarial y por lo tanto limita la demanda de servicios nancieros.

Ademks, las poblaciones con alta movilidad, que no tienen una direcci n ja o formal, encuentran
limitaciones legales y de servicio para la provisi n de servicios nancieros. Las poblaciones con un alto
ndice de movilidad no tienen un registro dentro de sus comunidades locales o con las autoridades e
instituciones locales. No existe nadie que pueda responder por ellos como parte de una metodolog a de
crédito grupal o que les sirva de garante.

Finalmente, la insurgencia en una localidad puede limitar de manera signi cativa la demanda de
servicios nancieros, aungue la demanda a menudo es alta en £reas afectadas por con ictos o en vecin-
darios con altos ndices de violencia. Habr a una alta demanda de Areas seguras donde ahorrar y obtener
crgditos para negocios comerciales que operan en los | mites de las £reas afectadas por el con icto o la
violencia. Cuando las instituciones nancieras dominantes dejan de trabajar en estas £reas, aumenta la
presi n por proveedores alternos. Los riesgos que existen tanto para el cliente como para el proveedor

en el movimiento de dinero o en la construcci n de activos en un negocio que pueden ser destrui-
dos de la noche a la mazana o asaltados por tropas de merodeadores de las diferentes facciones  son
considerables como tambi@n son considerables las limitaciones sobre la demanda. Tal como lo dijo un
ciudadano de la Repeblica Democrktica del Congo durante la conferencia electr nica de las Naciones
Unidas/Instituto del Banco Mundial sobre construcci n de sectores nancieros incluyentes que tuvo
lugar entre marzo y abril de 2005: el esttindar m nimo para una estructura nanciera es inexistente
y el sector informal est£ creciendo para no morir en la lucha por la vida.

E{EEEE
O o e W W RN

El inter@s de los clientes potenciales para acceder a los servicios nancieros depende de qud servicios per-
ciben ellos como valiosos para apoyar sus actividades econ micas, sus obligaciones sociales, su estatus
nanciero y con qu@ servicios cuentan de parte de las instituciones nancieras formales o alternas.

Qioiooniiniiibiibinbiiiioboo

Las personas que no son econ micamente activas expresan una demanda limitada por servicios nan-
cieros. Por el contrario, el crecimiento de las oportunidades econ micas puede incrementar la demanda
de estos servicios. Por ejemplo, una persona que particip en la discusi n que tuvo lugar en la reuni n
regional de Asia durante la preparaci n de este libro dijo que el 80% de la poblaci n de Papua Nueva
Guinea es rural; la gente ahorra pero no usa los Bancos con nes de ahorro o para conseguir crgditos.
Sin embargo, cuando algunos grupos econ micos (cultivadores de caff, por ejemplo) organizaron coo-
perativas y encontraron mercados de exportaci n, comenzaron a exigir servicios bancarios.

Aun si la falta de oportunidades econ micas limita la demanda de servicios nancieros formales, no la
elimina del todo. Si bien las personas despose das son el mercado menos probable para el microcrgdito, pue-
de que quieran utilizar los servicios de microahorro. Las cuentas de ahorro del sector formal, que requieren
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de altos saldos m nimos, estin fuera del alcance de este grupo. El tener que ahorrar pequeaas sumas por lo
general tiene que ver con d nde se llevan estos ahorros, a una instituci n formal o a una instituci n infor-
mal (Peachy y Roe, 2004, pkg. 18). Algunas instituciones han introducido cuentas de ahorro exibles que
permiten pequezos saldos aen para que el grupo de menores ingresos los pueda mantener sin di cultad. La
siguiente declaraci n en este sentido fue ofrecida por un cliente de SafeSave en Bangladesh:

Pues s, soy un pordiosero  pero eso no signi ca que no tenga que cuidar mi dinero.
¢Acaso no tengo un futuro tambi@n? ;No tengo acaso una hija a qui@n casar? Pues
ddjenme ahorrar unos cuantos paisha al da  pronto van a incrementarse en mi
cuenta (Rutherford, 2003, pfg. 9).

De hecho, la condici n nanciera de los clientes siempre es importante para lograr acceso a los ser-
vicios nancieros. Las personas extremadamente pobres encuentran muy dif cil el acceso a los servicios
nancieros aun cuando los servicios parezcan hechos a su medida, por ejemplo, cuando se eliminan
los requerimientos de garant as para los pr@stamos. Las barreras de percepci ny la discriminaci n de
ingresos entre miembros potenciales para programas de crédito en grupo pueden llegar a excluir a los
miembros m#is pobres de la comunidad. Un participante en la conferencia electr nica anteriormente
mencionada relat la siguiente experiencia:

Mi organizaci n es un proveedor de microcr@dito para los pobres en la provincia de
Limpopo, Sudkfrica,  La Fundaci n para la Pequeza Empresa o SEF (por sus siglas
en inglds). Una de las restricciones que encontramos sobre la demanda hace cerca de
10 azos fue la parte socioecon mica. La SEF originalmente comenz con el Programa
de Crgdito de Micro nanzas bajo el supuesto de que pequexos pr@stamos iniciales
y grupos tipo Grameen asegurar an que la mayor a de los clientes fueran pobres.
Despufs de llevar a cabo algunos an£lisis, SEF descubri que debido a la escasez de
crédito disponible, los no tan pobres y los miembros menos pobres eran la normay los
verdaderamente pobres no estaban accediendo a nuestro producto

La raz n primordial fue la [poca] con anza [en las personas verdaderamente pobres
del grupo]. La SEF entonces cre un segundo programa dirigido espec camente
a la tercera parte mks pobre de la comunidad a travds de una Clasi caci n de
Participaci n de la Riqueza (nadie por encima de cierto puntaje es elegible para un
prdstamo). Usamos t@cnicas de mercadeo muy activas orientadas a esta poblaci n'y
les suministramos mAs mecanismos de soporte, especialmente para nuestros centros
m#s nuevos (donde los grupos se reenen quincenalmente). El programa es en realidad
m#ks grande que el original y sirve como modelo para nuestra expansi n. La demanda
exist a, s lo necesittbamos encauzarla por medio de una ruta diferente a la que
estEbamos usando.

Qinidoiboibbdoiiibobimbioionoo

Muchos Bancos comerciales no han desarrollado la capacidad de poder evaluar las solicitudes de prdsta-
mos de las PYMES, especialmente para las nuevas empresas de menor escala. Los prospectos de empre-
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sarios tienen que movilizar recursos de otras fuentes. En Jordania por ejemplo:

La disponibilidad de fondos para arrancar y ampliar un negocio siempre ha sido
una gran preocupaci n para los empresarios, especialmente cuando sus antecedentes
profesionales son limitados. La estructura de los servicios bancarios tradicionales
en Jordania nunca fue desarrollada para satisfacer las necesidades de las PYMES
potencialmente exitosas y por lo tanto, la mayor a de los Bancos no desarrollaron
capacidades de evaluaci n de riesgos para evaluar las solicitudes de nanciaci n de
negocios m&s peque®os. Los empresarios por lo tanto, todav a dependen del apoyo
personal o de sus familias para obtener nanciaci n para sus empresas (OIT 2004,
n. 11.d.3).

Las instituciones nancieras formales y los prestamistas de microcrgdito enfrentan di cultades simi-
lares cuando se trata de otorgar crddito a empresas reci@n establecidas que se consideran de mayor riesgo
tanto para el prestatario como para el prestamista. Las nuevas empresas micro, pequezas 0 medianas
no cali can para la obtenci n de pristamos por parte de las organizaciones de microcr@dito o de las
instituciones nancieras dominantes. Las solicitudes de las empresas nuevas son rechazadas con mayor
frecuencia que las de las empresas que han estado operando por un azo 0 mAs. Conocedor de esta situa-
ci n, el nuevo empresario es reacio a presentar una solicitud.

Esta tambi@n parece ser la forma en que se pueden caracterizar las oportunidades de servicios nan-
cieros en general para la mitad que falta de rmas que se encuentran entre microempresas y empresas
m#ks grandes. Esto complementa la renuencia que se observa entre muchas microempresas de alcanzar
escala. Muchas de dichas rmas son propensas al riesgo y no estin dispuestas, por muchas razones, a
ampliar el negocio. Puede que diversi quen actividades como un mecanismo para contrarrestar el riesgo
pre riendo manejar diversos portafolios de pequezas actividades antes que crecer en una sola. Como lo
declar un participante en la conferencia electr nica, la producci n y/o el empleo tiende a llegar a un

estado estable; laempresa no crece y el tamazo promedio de los criditos se estancaas como la deman-
da por otros servicios. Las empresas que se gradean de microempresas a PYMES son limitadas.

La demanda de cr@ditos recibe una mayor respuesta de oferta del mercado en algunas actividades eco-
n micas que en otras. El crgdito para los agricultores tradicionales, que son cultivadores que dependen de
la lluvia para nutrir su agricultura, ha sido durante mucho tiempo el dominio de los Bancos estatales de
desarrollo en muchos pa ses, los cuales siguen las pol ticas de desarrollo del sector para esos mismos pa ses.
Otros proveedores de servicios nancieros que invierten masivamente en agricultura limitan los porcenta-
jes de sus portafolios que se invierten en agricultura tradicional a ciertos niveles, o buscan otras fuentes de
ingresos dentro del sector rural como una medida prudente para manejar el riesgo.

Donde existen proveedores de micro nanzas, en su mayor a se encuentran limitados a econom as
rurales diversi cadas y a clientes con una variedad de fuentes de ingreso. Las £reas rurales que no estkn
densamente pobladas 0 que dependen de unas pocas actividades agropecuarias principales, general-
mente han sido evitadas por las IMF debido a costos m#s altos de transacci n, riesgos de precio y pro-
ductividad, ingresos de los clientes que dependen de las estaciones y limitaciones de garant as prendarias
inherentes al sector agr cola. Las metodolog as convencionales de microcrgdito dependen fuertemente
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en prdstamos a corto plazo con re-pagos frecuentes y regulares lo que no cuadra del todo muy bien la
naturaleza estacional de las cosechas o de producci n de la ganader a (excepto para la avicultura)  se
requiere exibilidad en los desembolsos de los pr@stamos y en sus pagos, de tal forma que la nanciaci n
estd lista cuando los granjeros la necesiten y para que los pagos se ajusten al ingreso proveniente de la
venta de sus productos (CGAP, 2004, pkg. 1).

H{EEEE
OoObiddoooniiobboibiohurtriiinbtbyiinbbudotoon

La experiencia previa de un cliente con los servicios nancieros proporcionados por instituciones y
fuentes informales va a tener un efecto importante sobre la buena disposici n para utilizar dichas ins-
tituciones otra vez. Por otro lado, la exposici n previa a los servicios nancieros institucionales parece
tener una in uencia positiva en la demanda de servicios adicionales. A mayor exposici n, la ilustraci n

nanciera del individuo aumenta. Los clientes m&s entendidos tienen mayor capacidad para tomar
decisiones relativas al acceso a los servicios nancieros que estgn basados en caracter sticas tales como
la calidad del servicio y su precio. Por otro lado, la exposici n previa a fuentes formales (o informales)
de nanciaci n tambi@n puede tener un impacto negativo sobre la demanda. Las razones para esto
pueden caer en dos grandes £reas el comportamiento de los proveedores de servicios nancierosy el
ambiente econ mico en el cual operan.

000ib0iu0iniioiooioiiniboiobundinrpoood

Los clientes limitar£n el uso de instituciones nancieras formales por una diversidad de razones que
pueden incluir conocimiento de corrupci n, robos y una mala gesti n de la instituci n, la forma como
su personal trata a los clientes, la claridad de las reglas y los procedimientos que se les pide seguir a los
clientes. El uso tambi@n se limita cuando los clientes anticipan in uencia pol tica en el proceso de toma
de decisiones por parte de la instituci n nanciera, o cuando les preocupa la actitud de la organizaci n
en cuanto a la con dencialidad.

En muchos casos, los clientes personalmente han perdido sus ahorros o han sabido de otros clientes
que los han perdido a manos de instituciones nancieras as como en organizaciones comunitarias de
ahorros o en fondos de cr@dito. Otros han sido testigos de la captura de fondos de crédito por la elite
local 0 han experimentado la incapacidad de las asociaciones nancieras basadas en membres as, debido
a la mala administraci n de personal mal entrenado o por gerentes voluntarios que han sido extra -
dos del grupo de miembros. Las personas pobres o de bajos ingresos han sido vulnerables a esquemas
fraudulentos, a robos realizados por operadores catalogados como de vuelo nocturno y otras estafas
como los esquemas de pirkmides. Las malas experiencias no se olvidan ficilmente y forman barreras
importantes para la demanda de servicios nancieros formales.

En este sentido, dos estudios que se llevaron a cabo en ~frica sezalaron dos percepciones positivas acerca
de las instituciones nancieras, las cuales fueron identi cadas como lugares donde se guardan los ahorros.
Un estudio sobre microahorros en ~frica revel que el 99% de los clientes que ahorran en el sector informal
reportaron que hab an perdido parte de sus ahorros, mientras el 15% de aquellos que ahorraban en el sector
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formal reportaron que hab an perdido parte de sus ahorros. El sector formal, para quienes cuentan con la suer-
tesu ciente de tener acceso a @1, ha sido m#s seguro tanto en t@rminos de la probabilidad de perder los ahorros
como en tdrminos de pdrdida relativa (suma ahorrada contra suma perdida). Los que no tienen otra opci n
sino ahorrar en el sector informal son més propensos a perder alguna suma de dinero, probablemente hasta un
25% de lo que ten an ahorrado all (Wright y Mutesasira, 2002, pkg. 14). En el segundo estudio, FinScope en
Sud#frica, anot  que la actitud de los clientes hacia los Bancos fue por lo general més positiva teniendo como
caracter stica principal la percepci n de seguridad. El estudio anota que el 73% de los entrevistados (incluyen-
do un 77% de los no bancarizados ) colocar an una suma relativamente grande en un Banco comparado
cons lo el 2% en un stokvel, un club comunitario informal de ahorros y crédito. (FinScope, 2004, pkg. 11).

Sin embargo, los Bancos no siempre son vistos como entidades que operan de manera transparente. La
corrupci n de bajo nivel, donde los cajeros de los bancos les solicitan cargos adicionales a los depositarios
y los asesores de cridito solicitan participaci n de las ganancias de los prgstamos, es algo bastante comen en
muchos pa ses. Esto no parece ser una limitaci nimportante a la demanda: los clientes pagan estos cargos para
retener el acceso a los servicios aunque no les gusta hacerlo.

A los clientes tampoco les gustan otros tipos de maltratos por parte del personal del Banco. Con frecuen-
cia los empleados bancarios no son gente amable. A veces pueden ser abiertamente descorteses o pueden
discriminar contra las personas de bajo nivel socioecon mico o de diferente origen cultural, o incluso contra
aquellos que hacen pequezos dep sitos 0 pagos de prifstamos en billetes viejos y gastados, en sumas pequezas.
Los clientes pobres entonces limitan el uso que hacen de la instituci n tal como lo ilustra Hasan, un granjero
casi-pobre de Bangladesh:

al comienzo [01] nos dijo que mantiene el efectivo en el Banco  despuds, cuando
lo conocimos mejor, nos dijo que el efectivo lo guardaba donde uno guarda dinero
un amigo con un almac@n en el mercado. No s lo era m&s conveniente hacer banca
con este mercader que con el Banco altamente burocratizado, sino que Hasan tambi@n
confes que pensaba que era mis sabio mantener los ahorros lejos de la instituci n
donde hab a obtenido el pr@stamo, en caso que el gerente con scara los ahorros
(Rutherford, 2004, pkg. 58).

Otras prkcticas que limitan la demanda de los clientes pueden operar a nivel de pol ticas institucio-
nales, tales como cambiar las reglas sin previo aviso, mantener unas reglas ambiguas o ignorarlas. La
contabilidad puede ser descuidada; los clientes pueden perder una proporci n de sus ahorros al cerrar
sus cuentas. Las IMF con frecuencia incumplen su palabra, prometiendo pr@stamos para mantener
contentos a los clientes y despufs inventarse excusas (Rutherford, 2004, pkg. 74).

La interacci n con el gobierno es otro factor que inhibe a los potenciales clientes de acceder a las
fuentes institucionales de nanciaci n. Muchos clientes potenciales se sienten m#s seguros por fuera
de la supervisi n de las autoridades evitando las instituciones formales. Sus negocios pueden no estar
registrados o no tener los permisos requeridos. Un individuo o un negocio pueden estar evadiendo sus
impuestos. El aproximarse a una instituci n formal implica entrar al sistema formal que los clientes
potenciales pre eren evitar, 0 que pueden no estar preparados para vincularse a #l. Por otro lado, existe
el sentimiento de que la ley y el gobierno no actean justamente. Tal como lo anot un participante afri-
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cano a la conferencia electr nica: Los ricos siempre tienen acceso a las facilidades de su escogimiento,
mientras que la ley y las pol ticas estkn hechas para asustar a los pobres.

Finalmente, algunos de los clientes potenciales no est£n contentos con algunas de las convenciones
que se siguen. Estas pueden ser justas y leg timas, pero aen as , hacen que algunos clientes potenciales
hagan una pausa antes de pedir prestado o invertir. Este es particularmente el caso de las pricticas de
recaudo de la deuda cuando acarrean un riguroso cumplimiento de un plan de pagos semanal, o las
que pueden causar la verg enza de toda una comunidad o la venganza de un grupo de pares cuando
se incumple en el pago de un cr@dito grupal. Con frecuencia los prestatarios se sienten desanimados
cuando hay medios bien intencionados, pero invasivos, 0 cuando existen tdcnicas en la comunidad de
pr@stamo en grupo que abiertamente cali can la solvencia personal en los poblados, o revelan las sumas
gue se han prestado a los dem#ks exponiendo a los potenciales clientes al escrutinio de sus vecinos y
posiblemente a relaciones de explotaci n con las autoridades locales.

J400000oontoioitoboiruooiinboonotibooy

El miedo de los clientes cuando ahorran en una instituci n nanciera, es perder sus ahorros. Lo anterior
puede ser el resultado de una crisis en una instituci n nanciera en particular, dentro del gran sector

nanciero, o de la econom a como un todo. Ejemplos de este ®ltimo caso incluyen la in aci n que
erosiona el poder adquisitivo de los fondos en dep sito. Otro ejemplo es el bloqueo del retiro de fondos
de un banco en crisis o reducir el valor de los fondos cuando se permite su retiro. Ya sea por razones
administrativas o por razones in acionarias, se deber a considerar como una crisis importante cuando
se con scan los ahorros nancieros de un hogar.

Esto ha sucedido, sin embargo, en varias ocasiones especialmente en Amg@rica Latina. Como resul-
tado de lo anterior, se dice que los depositantes no son tan con ados como lo son sus contrapartes en
pa ses industrializados o en las econom as emergentes de Asia, donde los depositantes creen que el valor
real de sus dep sitos serk preservado. En otras palabras, los depositantes en Am@rica Latina reaccionan
cuando una crisis amenaza y proceden a retirar su fondos en masa, creando un p&nico sobre los Bancos
que surge de su temor personal a sufrir una p@rdida cuando la crisis estalla, 1o que en realidad ha sido
el caso hist ricamente. Tambi@n se dice que re eja una falta de con anza en la capacidad de las autori-
dades de manejar la crisis nanciera de una forma efectiva, justa y oportuna (Banco Interamericano de
Desarrollo, 2004, pkg. 71).

La preocupaci n central de los prestatarios es no tener un acceso continuado al crfdito y tener
que enfrentar las consecuencias. Una experiencia en Sud#frica ilustra ¢ mo los prestatarios posponen
el d a en que tienen que ajustar cuentas, lo mks posible, cayendo en una deuda cada vez mayor en la
medida que los prestamistas lo permitan. Siendo ese el caso, una creciente marea de pr@stamos entre
trabajadores asalariados, pertenecientes a un nivel bajo o mediano, que se inici en 1993, lleg a una
suspensi n repentina en el 2000 cuando el gobierno revoc el permiso para ciertas prkcticas, incluyen-
do la deducci n automética por n mina, para el pago de la deuda contra da por los empleados pebli-
cos, del cual depend an los microprestamistas. Los prestatarios que no ten an problemas para obtener
prdstamos, incluso para pagar otros pr@stamos, de repente se encontraron sin acceso a més cridito. Los
Bancos quedaron con grandes carteras en mora que hab an sido respaldadas por el mgtodo de garant a
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de deducci n por n mina que parec a ser seguro pero que ahora ya no exist a. Al nal, dos grandes
Bancos con grandes carteras de micro nanzas fracasaron, el sector de Bancos pequeaos se encogi , se
disminuy la competencia a nivel de banca minorista y los m&rgenes promedio de los Bancos sobre
prdstanos crecieron (Porteous, 2004, pkgs. 50 a 51). Parecer a que los prestatarios tambidn fueron
castigados. Talvez este fue tambi@n el resultado para los prestatarios en Bolivia, donde la crisis incluy
una revuelta de deudores, una prolongada negociaci n de alivio de la deuda, as como una sacudida a
los prestamistas de consumo quienes se hab an lanzado al mercado de las micro nanzassin entenderlo
(v@ase el Recuadro 11.3).

Lououionm
QUoordiboboiiintuinntbootditiroolioung

Cuando hablamos de demanda de servicios nancieros, estamos realmente discutiendo qud tipos de
productosy servicios nancieros les gustar acomprar a los clientes y en qud cantidad. Tanto los servicios

nancieros en s mismos, como la forma en que se mercadea su disponibilidad son cruciales en este
aspecto. Para ampliar el acceso a aquellos que estEn excluidos, los proveedores de servicios nancieros
tienen que superar las di cultades de llegar al mercado con informaci n acerca de sus productos y ser-
vicios. Van a necesitar enviar mensajes muy espec cos a segmentos muy particulares del mercado. El
brindar mejor informaci n a los clientes ayuda a entender mejor las caracter sticas del producto, sus
bene cios y obligaciones. El requisito nal es proporcionar los productos que los clientes necesitan,
quieren y valoran lo su ciente para pagar por ellos. Aunque no es factible introducir una extensa dis-
cusi n sobre las variedades de producto, se pueden hacer algunas observaciones sobre aspectos de las
categor as generales de productos de ahorro, crdito y servicios de pago y seguros.

goboibobomooiod

Tal como se anot en el Cap tulo I, el servicio nanciero que mks demanda tiene a nivel global son los
ahorros seguros. Cuando no se cuenta con instituciones nancieras (e incluso cuando se cuenta con
ellas) los individuos con frecuencia ahorran a trav@s de medios informales tales como m@todos de ahorro
rotativo y asociaciones de crdito (ROSCA, por sus siglas en Ingl@s). Tambign ahorran escondiendo el
efectivo 0 en algunos lugares dando su efectivo a cuidadores de dinero que pueden ser comerciantes
locales, un prestamista 0 un vecino. Las personas a menudo pagan un cargo por este servicio, que en
esencia constituye una tasa de inter@s negativo, para mantener sus ahorros seguros. La gente tambi@n
ahorra en formas que no son nancieras, por ejemplo en joyas o en ganader a. En la mayor a de los
casos, el ahorro no es un asunto de frugalidad sino un asunto de supervivencia en los tiempos dif ciles
as como para satisfacer una serie de compromisos sociales.

La pregunta, desde la perspectiva de un potencial cliente, es si existe oferta de servicios de ahorro
institucionales adecuados y si los mismos son asequibles. En un reciente estudio sobre adultos urbanos
en Brasil, por ejemplo, el 64% de las personas que no ten an cuenta en un Banco expresaron su interds
de tener una. Entre las razones voluntarias para no abrir una cuenta, la respuesta predominante fue los
altos cargos (Kumar, 2005, pkg. xxiii). EI problema continea siendo un problema generalizado a lo
largo de mucho pa ses, aun cuando algunos Bancos e instituciones nancieras debidamente licenciadas
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han respondido disezando productos que buscan ser atractivos y accesibles. En Sudfrica, el sector de
la Banca privada ha desarrollado una Cuenta Bancaria BEsica o cuenta Mzansi, que no tiene cargos
generales y que causa un cargo jo por transacciones que sobrepasen el tope miximo mensual permiti-
do. La cuenta estk limitada a pequezos saldos para desmotivar a los clientes regulares a que trasladen
sus cuentas tradicionales a este nuevo tipo de cuenta (Porteous, 2004, pkg. 34).

A mayor escala y con mayor experiencia, el Bank Rakyat de Indonesia ha construido una base de
clientes de més de 25 millones de personas no s lo reduciendo la suma inicial de apertura de cuenta y
saldos m nimos requeridos, sino tambi@n abriendo 3.900 pequezas subsucursales en las que los clien-
tes pueden hacer sus transacciones (Armend£riz de Aghion y Morduch, 2005, pkg. 147). En la India,
una forma de combatir la falta de incentivos para hacer un ahorro formal, debido a las distancias y al
tiempo para hacer los dep sitos ha sido el despacho de agentes de ahorros que recogen las pequezas
sumas de ahorros bajo un esquema de comisi n supervisado por varios programas gubernamentales
(Swarup y Bhattacharya, 2004, pkg. 150 a 152). En otro enfoque, el ANZ Bank se asoci con el Pro-
grama para el Desarrollo de las Naciones Unidas en las islas Fiji para hacer entrega de servicios ban-
carios a pequeza escala a més de 150 comunidades locales rurales y 100 escuelas. El programa se lleva
a cabo en seis camiones que son autosu cientes en materia de electricidad, telgfono o infraestructura
(Blacklock, 2005).

A los clientes no les gustan las cuentas de ahorro que no estin bajo su control. Esto ha sido ca-
racter stico de los productos de ahorro de un nemero de organizaciones donde no se puede hacer el
retiro de fondos en cuentas de ahorro obligatorias hasta que el individuo se retire del programa. Los
ahorros obligatorios buscan, de manera muy amplia, promover el hkbito del ahorro as como brindar
una forma para que la operaci n de crédito introduzca un sustituto a la garant a prendaria. Tambi@n
sirven para movilizar fondos para operaciones de cr@dito si la instituci n estf autorizada para servir de
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intermediario. El Grameen Bank, el pionero de la metodolog a de cr@dito a grupos de clientes, exigi
ahorro obligatorio complementario pero comenz a cambiar su enfoque en el 2000 al introducir cuen-
tas de ahorro y crgditos m&s exibles bajo el Grameen Bank Il (Armend£riz de Aghion y Morduch,
2005, pkgs. 149 y 150; Rutherford, 2004, pkg. 5; Yunus, 2002, p#gs. 4y 5).

Uo0opoodirdoonooomo

La innovaci n central en los eltimos 25 azos al incrementar el acceso al crdito para los pobres es, por
supuesto, el microcr@dito cuyos principios y caracter sticas de producto son bien conocidos.” Pr@istamos
pequezos Yy a corto plazo que se repiten, creciendo con frecuencia a montos més grandes y permitiendo
un uso relativamente no restringido, que fueran compatibles con los patrones de gastos e ingresos de
hogares y empresas pobres. La motivaci n para el pago, as como la evaluaci n del riesgo, estaba in-
cluida en el producto y en la tecnolog a de entrega a trav@s de grupos de responsabilidad compartida,
sustitutos de las garant as, basados en la reputaci n e incentivos de pago, que depend an del acceso
repetido a los servicios.

Tan crucial como ha sido la revoluci n del microcr@dito, no ha suministrado la gama completa
de productos de cr@dito que necesitan los pobres. El pr@stamo de capital de trabajo tipo talla enica
implica tdrminos in exibles, ciclos de cr@dito r gidos y sumas que s lo son apropiadas para microem-
presas con una alta rotaci n o para aquellas que producen ujos de caja regulares de manera semanal o
mensual. La in exibilidad del producto limita su utilidad a las personas que operan negocios con  ujos
de caja irregulares o que requieren de sumas més altas (o menores) para darle apoyo a sus negocios. Los
clientes pueden usar el producto de crédito inapropiado, pueden no cali car para @l o simplemente
deciden no solicitar el pr@stamo. Tal como se anot anteriormente, no es un accidente que las organiza-
ciones que ofrecen microcrgdito eviten en gran parte los pr@stamos al sector agr cola.

El estrecho rango de productos que usualmente ofrecen los prestamistas de microcrédito, tampoco
cumple con los ciclos de crgdito que necesitan la mayor a de los hogares, particularmente para inver-
siones a largo plazo como, por ejemplo, la vivienda. Aunque, con alguna frecuencia, se encuentran
prdstamos catalogados de emergencia en algunas metodolog as de cr@dito de grupos grandes y en coo-
perativas de crgdito, son dif ciles de encontrar en muchas instituciones nancieras formales. Las ofertas
de crfdito tambi@n se ven limitadas por los diversos requisitos de parte de las microempresas 0 PYMES
en crecimiento.

Las operaciones de microcrfdito ofrecen préstamos con una tasa de interfls més alta que la que
ofrecen los Bancos comerciales a los clientes preferenciales. Esto re eja el alto costo de administrar
una cartera conformada por muchos préstamos pequezos de cantidades pequeazas. Ademés, los clien-
tes de microcr@dito con frecuencia pagan una serie de costos ocultos por transacci n. Por ejemplo, la
asistencia a una serie de reuniones regulares o sesiones de capacitaci n de grupo, que son condiciones
para acceder al cr@dito, signi ca que los clientes tienen que cerrar sus negocios durante estas sesiones,
sacri cando ingreso y arriesgkndose a perder clientes de manera permanente. Cuando los requisitos de
documentaci n son excesivos, se imponen costos adicionales por transacci n a los prestatarios, espe-

" Para una revisi n de los principiosy prékcticas del microcrédito, v@ase a Rhyne y Holt (1995). Para una revisi n m#s profun-

da, acceder a UNCDFs Micro nance Distance Learning Course, disponible en http://www.uncdf.org/mfdl.
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cialmente a aquellas personas gue no entienden muy bien los formatos o que no pueden leer la letra pe-
queza de los contratos de pr@stamo. Los clientes se encargan de llevar los documentos donde escribanos
para que sirvan de traductores. Estos costos ocultos, as como las comisiones y honorarios pagados a los
funcionarios locales para que aprueben las solicitudes, pueden ser m#is altos que los intereses pagados
sobre el pr@stamo (Morduch y Rutherford, 2003, p£g.15; Robinson, 2001, pkgs. 210 a 213; Srivastava
y Basu, 2004, pkgs. 13y 14).8

Los operadores de microcrgdito han sostenido durante mucho tiempo que el acceso al crdito es
mucho mks importante para los acreedores que recibir un subsidio para aliviar el costo total del ser-
vicio. La experiencia ha demostrado que, siempre y cuando las tasas de inter@ls sean menores que las
ofrecidas por las fuentes de crgdito, a las que de otra forma podr an acceder los pobres, principalmente
los prestamistas, y se pueda tener acceso al crédito en t@rminos claros y sin obligaciones ocultas, habrk
una fuerte demanda.

Muchos proveedores de microcrgdito buscan sin embargo reducir los costos de transacci n para el
prestatario abriendo sucursales en lugares convenientes y exigiendo procedimientos estindar simples
que se ajusten a las caracter sticas de sus prestatarios. Los costos tambi@n tienden a bajar a medida
que se construye la infraestructura f sica y humana los dos factores m#&s costosos en una operaci n
de microcr@dito. De hecho, la reducci n de costos por transacci n se encuentra entre los factores més
importantes cuando se trata de aumentar la demanda de microcr@dito.

Si bien los objetivos sociales de los proveedores de microcrddito llevan a muchos de ellos a buscar la
reducci n de costos mientras expanden el acceso, muchos observadores consideran que la competencia
es una forma més con able de cumplir con esos objetivos. En la medida que la competencia se incre-
menta para clientes cada vez m£s exigentes, las tasas de inter@s tienden a bajar debido a las presiones del
mercado para disminuir los costos a trav@s de una mejor e ciencia, mayor escala y nuevas tecnolog as.

El mecanismo mks poderoso para bajar las tasas de interds en las micro nanzas es la competencia. En
mercados competitivos, la e ciencia ha mejorado y las tasas de inter@s han declinado (Helmsy Reille,
2004, pkg. 11).

La competencia, sin embargo, puede demorarse mucho tiempo en darse para un mercado cualquiera
o reducir muy lentamente los costos para el cliente. Las altas tasas de inter@s por lo tanto se han tor-
nado en un asunto irresistible de discusi n pol tica en algunos pa ses, particularmente durante @pocas
de decaimiento econ mico, cuando los prestatarios encuentran sus ingresos disminuidos, mientras el
pago de sus obligaciones no ha cambiado. El resultado es con frecuencia un tope legislado a la tasa de
interds que restringe las operaciones de microcr@dito y su expansi n a £reas y mercados de costos m#s
altos (v@ase Cap tulo V sobre la discusi n acerca de tasas de inter@s). Ofrecer una gama m#ks amplia de
productos puede no ser econ mico 0 no estar en la capacidad actual de algunas instituciones nancie-
ras (v@ase Cap tulo I11). Por ejemplo, los pr@istamos a largo plazo por lo general requieren de garant as
prendarias que a su vez requieren de evaluaciones apropiadas para establecer su valor en un per odo de
tiempo razonable y la con anza de lainstituci n nanciera de que puede tomar posesi n en caso de in-

8 Si bien la extensi n de pagos por sobornos no estk bien documentada, algunos estudios han anotado que los sobornos pueden ir
de un 10 a un 40% de la suma prestada (Srivastava y Basu, 2004, pkg. 14) y los costos por transacci n, no relacionados con los
sobornos pueden ser de un 20% de la suma prestada ya sea que se apruebe o no el pr@stamo (Robinson, 2001, pkg. 211).
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cumplimiento en el pago. Adem#ks, muchas operaciones de microcrgdito peque®as no pueden manejar

diversos productos de cr@dito o satisfacer las necesidades de un capital de trabajo grande y de conceder

prdstamos sobre activos jos. Existe por lo tanto una buena raz n para que a las instituciones nan-

cieras, ademé£s de las organizaciones de microcrgdito  incluyendo cooperativas de crfdito, Bancos de

ahorros, Bancos postales y Bancos comerciales  se les exija ofrecer una gama completa de servicios
nancieros a los pobres.

Ooooitiboiboioooo

Un servicio valorado por lo clientes en todas partes es un servicio de pagos seguro, rkpido y de bajo
costo. Los clientes de ingresos m&s altos tienen una mayor necesidad de hacer pagos hancieros como el
pago de impuestos, de servicios peblicos o de otros bienes y servicios. Aungue es poco probable que las
personas de bajos ingresos tengan cuentas corrientes en los Bancos y hagan la mayor a de sus pagos en
efectivo, parecen estar dispuestos a aumentar el uso de instrumentos nancieros de pago, tales como las
transferencias locales o internacionales de dinero. Esto en parte es cierto debido a que el sector nancie-
ro estk cambiando rkpidamente por los avances tecnol gicos que hacen gue este tipo de transacciones
sea cada vez m#s factible y seguro. En parte tambi@n es la respuesta a un mayor escrutinio o cial sobre
los servicios de pago, especialmente los internacionales, debido a las cada vez mayor preocupaci n so-
bre actividades de lavado de activos y nanciaci n del terrorismo. En la medida que m#s transacciones
se han movido para el lado del sector nanciero formal, su alto costo ha recibido la atenci n pol tica
haciendo que la presi n pol tica baje los cargos que se cobran.

De hecho, la competencia entre muchas rmas nancieras que han sido atra das hacia estas nuevas
oportunidades para lograr utilidades en las remesas de los trabajadores en el extranjero, ha obligado a
que se reduzcan los cargos. El costo para transferir $200 d lares de los Estados Unidos a destinos prin-
cipales en Amg@rica Latina hab a sido del orden de $40 d lares a nales de los azos 90 y mucho m#s
costoso a otros destinos. Los residentes en el extranjero pre eren enviar su dinero a trav@s de canales
informales de transferencia. No s lo son estos eeltimos mucho m#As econ micos que las transferencias
formales, sino que tambi@n son mks con denciales aunque menos seguros. Para 2002, sin embargo, el
costo de dicha transferencia se hab a reducido a la mitad, por lo menos en los principales medios que
estaban evidenciando un rkpido crecimiento. Donald Terry, Gerente de Fondo Multilateral de Inver-
siones del Banco Interamericano de Desarrollo, que ha lanzado un nemero de proyectos innovadores
para canalizar las remesas en instituciones a nivel de comunidad en la regi n, asegur , en mayo de
2005, durante las consultas previas a la preparaci n de este libro, que: De manera muy conservadora
se calcula que el total agregado de remesas a Am@rica Latina y el Caribe a trav@s de los canales formales
durante esta ddcada, sea de $450.000 millones de d lares de los EE.UU., aun tomando la mitad de la
tasa actual de crecimiento. Las cifras son asombrosas bajo cualquier escenario

Un ejemplo de las innovaciones t@cnicas que esten impulsando el cambio en la industria, es el uso
de tarjetas pl&sticas recargables de valor almacenado. Esta modalidad estE empezando a coger impulso
para hacer y recibir pagos, para compras por parte de comerciantes, y como una forma de atender a las
personas desbancarizadas de bajos ingresos. Las tarjetas se pueden poner a disposici n de individuos
aungue no tengan cuentas bancarias porque los fondos pueden ser transferidos a las tarjetas por terce-
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ros, incluyendo empleados y familiares, en otros pa ses en el cual exista un programa asociado a travs
del cual se pueda iniciar la transferencia (Jacob y otros, 2005).

En muchos pa ses, las viejas tecnolog as retienen sin embargo su rol en la realizaci n de pagos, in-
cluyendo las del sistema postal, que es la instituci n con la mks amplia presencia f sica en la mayor a
de los pa ses. Por supuesto el uso de diferentes sistemas de pago di ere segen el pa s. En pa ses donde
los residentes dudar an sobre el uso del sistema postal para enviar por correo cualquier cosa de valor
es poco probable que lo usen para transferir dinero. En otros pa ses el sistema postal es ampliamente
considerado como un sistema seguro, aungue con frecuencia burocrktico, y donde existen los Bancos
postales ofrecen un rango de servicios nancieros directamente a liados (v@ase Scher y Yoshino, 2004,
sobre una serie de experiencias en Asia).

No obstante estin ocurriendo cambios en los sistemas basados en el servicio postal. La forma tra-
dicional de hacer un pago o una transferencia de fondos en el sistema postal, el giro postal, est£ siendo
superada cada vez m#s por otras transferencias nancieras postales tales como las cuentas de giro electr -
nico en pa ses donde se mantiene este sistema. La Uni n Postal Universal facilita las transferencias tanto
tradicionales como las transferencias nuevas entre pa ses miembros, y Eurogiro, una red internacional prin-
cipalmente de sistemas nancieros postales, se ha desarrollado como un instrumento alterno estindar para
las transferencias internacionales.

Ademts, el Consejo Mundial de Cooperativas de Crgdito (World Council of Credit Unions ~ WOC-
CU) ha desarrollado un sistema de pagos transfronterizo para sus miembros llamado IRnet que les permite
a los emigrantes hacer remesas a bajo costo. Tambi@n, una asociaci n global con MoneyGram ha azadido
cooperativas crediticias como remitentes. Asociaciones de instituciones nancieras como La Caixa en Es-
paza o grandes Bancos de los Estados Unidos (Citibank, Bank of America y Wells Fargo) con Bancos de
Am@rica Latina han tomado grandes iniciativas. Otros desarrollos han tenido lugar en Singapur, Malasia y
las Filipinas, dirigidas a perfeccionar el proceso de remesas. Iniciativas de compaz as de tarjetas de crgdito,
como VISA, ofrecen tambi@n nuevas opciones para remesas (IMF, 2005, pkg. 33).

El dinamismo del mercado se puede ver en Asia y tambi@n en Amg@rica Latina, segen lo indica la expe-
riencia de las Filipinas. Adem#s de las compaz as tradicionales de transferencia de dinero, los nuevos parti-
cipantes en el mercado lipino incluyen un nemero de Bancos establecidos en el extranjero, compaz as de
servicios de remesas basadas en Internet y sistemas de transferencias basados en tel¢fonos m viles. Los nue-
vos jugadores traen a la industria m&s alianzas con compaz as de tarjetas, Bancos, compag as de seguros y de
telecomunicaciones. Algunas van més allk de ofrecer simples servicios de remesas para trabajadores emigran-
tes al vincular a las familias por medio de programas de sustento y franquicias  tal como lo implement un
Banco de ahorro lipino o al vincular a los marineros a un producto de inversi nyahorro  tal como lo
implement una gran compag a de seguros lipina (Asian Development Bank, 2004, pkg. 44).

Si bien los nuevos servicios de pago electr nicos son un fen meno primordialmente urbano, efectuar
pagos a residentes en £reas rurales  recorrer la eltima milla  sigue siendo un desaf o. Sin embargo, tal
como lo ilustran los casos de Camboya y Ghana, las  nanzas pueden seguir répidamente el desarrollo f sico
de la infraestructura y atender las £reas rurales con una nueva tecnolog a:
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el Banco ACLEDA descubri una demanda latente por transferencias locales de
dinero al incrementar la presencia de sucursales y presencia de servicios postales.

stos siguieron el desarrollo de la infraestructura de carreteras y telecomunicaciones
a las aisladas provincias de Camboya. Redes en | nea en k£reas menos aisladas, les
permit an a los clientes enviar dinero a los parientes en los poblados, y a las empresas
micro y pequezas el env o de pagos a los proveedores y recibir transferencias de los
compradores. Este sistema reemplaz el sistema informal, de usar a los amigos y a los
taxis para el transporte de efectivo,  un sistema que a menudo era poco con able e
inseguro. El uso del producto creci de 1.000 transacciones en 2000, lo que era muy
atractivo para proyectos de desarrollo e instituciones que env an fondos a sus o cinas
en pueblos rurales, a 50.000 en 2004. El tamazo promedio de la transacci n decreci
en casi un 260% lo que muestra una mayor penetraci n del mercado de transacciones
m#s pequezas, particularmente de trabajadores de f&bricas urbanas que env an parte
de sus salarios a sus hogares en el pueblo (Clark, 2005, pkgs. 194, 224 y 225).

El Banco Apex es la tesorer a central para los Bancos rurales de Ghana, una red de m&s de
100 Bancos que representan mks de 400 puntos de servicio, algunos en pequeaos poblados
de no més de 500 habitantes. Estudios de mercado en las £reas rurales atendidas por estos
Bancos revelaron que los clientes ten an di cultad para acceder a las transferencias que
ven an de las freas urbanas en Ghana. Las acciones de los criminales estaban haciendo
las cosas extremadamente dif ciles para los comerciantes que llevaban grandes sumas
en efectivo consigo para efectos de negocios El Apex Bank desarroll el Apex Link,
un sistema nacional de transferencia de dinero. El servicio usa un software propietario
para administrar las transferencias de dinero entre Bancos rurales por medio de mensajes
codi cados que se env an por teldfono, fax o correo expreso. El tiempo para completar la
transacci nvade 15 minutos a 24 horas y las transferencias se pueden hacer en efectivo o
desde una cuenta, haciendo que el servicio sea accesible tanto para clientes como para no
clientes (lIserny colaboradores, 2005, pkg. 5).

0ouoooo

Los seguros son por tradici n un servicio nanciero no bancario, pero ha sido uno que hasta el momento ha
encontrado un mercado m#s pequezo en los pobres y en la poblaci n de bajos ingresos, que el crédito y los
ahorros. Los seguros son un tipo de servicio nanciero fundamentalmente diferente al del ahorro'y el cridito,
que requiere de un conjunto de habilidades, entrega nanciera y experiencia institucional diferentes.

Con losiglos, las personas en las comunidades pobres y de bajos ingresos han reunido sus recursos para
ayudarse unos a otros en tiempos dif ciles. Por medio de sociedades funerarias, de ROSCA y de fuertes
redes comunitarias y sociales, tales como el sistema de un amigo necesitado en Uganda, y la cultura de

trabajar conjuntamente de Kenya, la gente ha creado mecanismos que les ayudan a manejar los riesgos
nancieros en sus vidas (McCord y Osinde, 2003, p£g. 1). Sin embargo, estos importantes sistemas co-
munitarios por lo general ofrecen servicios muy espec cos y no movilizan recursos lo su cientemente
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grandes para proteger a la gente contra pdrdidas provenientes de una diversidad de eventos frecuentes
tales como enfermedad, pdrdida de las cosechas, sequ a, accidentes y p@rdida de la propiedad o de activos
productores de ingreso.

Silapoblaci n cubierta por el seguro fuera visualizada como una pirkmide de trabajadores y empresarios
que pudieran hacer pagos regulares de primas o a cuyo nombre se puede realizar dichos pagos, entonces
ser acomo se ilustraen la gura del Recuadro 11.4. El grupo de poblaci n con mayor vulnerabilidad se en-
cuentra por lo general por fuera de laeconom a formal y por fuera de la pirkmide. M#s de 2.000 millones de
personas en todo el mundo no est&n cubiertas por ninguna clase formal de protecci n de seguridad social.
Los trabajadores de la econom a informal usualmente no tienen acceso a servicios de seguro. La necesidad
mAks apremiante es usualmente un seguro de salud (CGAP, 2003, p4g. 29).

Una respuesta es los microseguros, una | nea de seguros relativamente reciente:

Los microseguros constituyen la protecci n de las personas de bajos ingresos contra peligros
espec  cos a cambio del pago de una prima corriente que es proporcional a la probabilidad
y al costo del riesgo involucrado. Las personas de bajos ingresos pueden usar el microseguro,
donde se encuentre disponible, como una de las muchas herramientas para manejar el riesgo.
Otras herramientas incluyen sistemas de apoyo mutuo basados en la comunidad; reducir y
evitar el riesgo; acceso a otros servicios nancieros de manejo de riesgo tales como los ahorros
y préstamos de emergencia; y opciones de protecci n social disponibles a travds del Estado.
Juntas, estas herramientas forman una compleja matriz por medio de la cual las personas de
bajos ingresos pueden manejar sus riesgos (CGAR, 2003, pkg. 1).

El microseguro no consiste en simplemente reducir los productos comerciales de seguros; requiere de
productos nuevos y diferentes que respondan espec camente al mercado de bajos ingresos. Los riesgos
que confrontan las personas pobres son muy parecidos a los de la mayor a de los individuos pero con una
mayor frecuencia y con un impacto nanciero relativamente mayor. Como las personas de bajos ingresos
con frecuencia viven y trabajan en £reas de mayor riesgo, esten end@micamente expuestos a un riesgo relati-
vamente més alto. Puesto que tienen poco dinero, si lo tienen, para responder a un riesgo, su vulnerabilidad
se exacerba aen mks (CGAP, 2003, pkg. 30).

En ~frica oriental, como en otras partes, se estkn utilizando algunos modelos para la entrega de mi-
croseguros en materia de seguro de salud. Estos modelos incluyen hospitales y cl nicas que han creado
cubrimiento prepagado o un fondo de cubrimiento de riesgo que opera en sus propias instalaciones. Por
ejemplo, BRAC y el Banco Grameen en Bangladesh usan modelos similares pero manejan sus propias cl -
nicas, u ofrecen cuidado de la salud y seguros de manera independiente (Ahmed y colaboradores, 2005).
Otros enfoques incluyen modelos basados en la comunidad de propiedad de sus miembros y manejados por
miembros que absorben el riesgo, o instituciones nancieras minoristas u organizaciones administradoras
de salud que asumen el riesgo, o una sociedad donde el asegurador retiene el riesgo (McCord y Osinde,
2003). Los aseguradores en salud, que intentan proporcionar servicios a los pobres, todav a luchan por
encontrar un equilibrio entre ofrecer una amplia cobertura para satisfacer las necesidades de los clientes y
cobrar unas primas razonables. En general estos servicios no se brindan aen sobre una base sostenible.

Un nemero de proveedores de servicios nancieros y aseguradores regulados tambi@n estt comenzando
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a ofrecer productos de seguros al mercado de bajos ingresos. Por ejemplo, AIG, una aseguradora mundial,
trabaja con casi todas las IMF en Uganda cubriendo a 2.9 millones de personas con microseguros por
muerte accidental. Las aseguradoras reguladas como Delta Life (Bangladesh) han reducido los servicios
de seguros y ofrecen un producto de ahorros a largo plazo (anualidad) con seguro de vida con un prima al
alcance de la gente pobre (Cohen y McCord, 2003, p#g. 2). El producto de dotaci n de Delta es versktil,
logra reunir las ventajas del ahorro en pequezas sumas, la habilidad de prestar contra el valor de entrega del
contrato, y seguros (McCord y Churchill, 2005, pkgs. 55 y 56). MEs de medio mill n de guatemaltecos
tienen acceso a un seguro de vida y 54.000 tienen una p liza de microseguro para servicios funerarios y
cobertura de accidentes a travfs de COLUMNA, una compaz a de seguros creada por uniones crediticias
de Guatemala. Casi el 90% de los clientes de COLUMNA son miembros de 35 cooperativas crediticias
a liadas a la Federaci n Guatemalteca de Cooperativas de Crdito; la mayor a vive en £reas rurales y trabaja
en la agricultura y en la econom a informal (Herrera y Miranda, 2004, pkg. 3).

El tipo m&s comen de microseguros que se ofrece a trav@s de instituciones de cridito es el seguro de vida
que sirve mis para proteger al prestamista que para reducir la vulnerabilidad del prestatario. Con frecuencia
es de carkcter obligatorio. Estas p lizas de seguros pagan las sumas pendientes de pago en un prdstamo en
caso que el prestatario llegara a morir o quedara incapacitado. El costo del seguro usualmente se integra en
los cargos del prastamo y el prestamista puede manejar el programa de seguros a través de un fondo especial
de reservas generado por los cargos o puede subcontratar este riesgo con agentes 0 compaz as especializadas
en seguros. En reconocimiento a la complejidad del negocio, los Bancos de ahorros tienden a subcontratar
el diseo y administraci n de dichas p lizas con una entidad separada que puede ser una compaz a de se-
guros de propiedad del Banco de ahorros (WSBI, 2004, pkgs. 27 y 28).

As como el producto de Delta Life que se ofrece en Bangladesh, hay otros productos de seguros vincu-
lados a ahorros, mayormente p lizas de seguro de vida que acumulan valor en efectivo sobre el cual el ase-
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gurado puede solicitar un pr@stamo o retirar dinero. Estas p lizas incluyen planes de ahorros contractuales
con un componente de seguros, de tal forma que si el ahorrador muere antes de alcanzar la meta de ahorro,
la p liza paga la parte faltante (para vivienda o para la educaci n de los hijos). Estas p lizas son ofrecidas
por aseguradoras reguladas tales como Delta Life, y un nemero de Bancos de ahorros que incluyen Banco-
Estado de Chile, Banco Caja Social en Colombia, el Banco Gubernamental de Ahorros en Tailandia, y los
Bancos de ahorros postales de Benin y Burkina Faso. Otros tipos de seguros son menos comunes aungue el
Banco Caja Social por ejemplo ofrece una p liza llamada p liza del hogar que cubre dazos a la propiedad y
responsabilidad civil contra terceros (WSBI, 2004, pkg. 29).

En algunos mercados, la introducci n de los microseguros no ha sido un paso fkcil. Algunos planes
piloto de microseguros han encontrado que las personas con frecuencia pre eren el crédito y los ahorros a
los seguros como una forma de reducir las vulnerabilidades contra eventos inesperados (McCord y Osinde,
2003, pkg. 6).

el concepto de mancomunar el riesgo no estk claro para muchos hogares pobres
0 subscriptores de p lizas de microseguros. No saben diferenciar entre prepago y
seguros. Las primas se perciben fundamentalmente como un pago por un servicio al
cual uno tiene derecho a acceder en un lapso de un azo, y no como un plan de pagos a
largo plazo para permitir el acceso a los servicios cuando se necesiten. La aclaraci n de
este y de otros conceptos de seguros es primordial para el @xito de cualquier iniciativa
de microseguros (Coheny Sebstad, 2004, pkg. 51).

En otras palabras, la falta de claridad acerca de ¢ mo funcionan los seguros, qu@ cubren y los procedi-
mientos de reclamaci n, limitan la demanda de los clientes y de los clientes potenciales. La confusi n est&
muy bien ilustrada con ejemplos de Kenya e India:

Una de las damas de Tusaidiane sisi kwa sisi en el Sur B de Nairobi hab a asegurado
su negocio contra incendio, pag primas de Sh. 600 mensuales durante dos aos, y de
pronto jTodo ese dinero! Y dejd de pagar. Muchas personas no est&n seguras de estar
obteniendo valor por el dinero si el riesgo no se presenta (Cohen y Sebstad, 2004,
pkg. 52).

Una prestataria hab a deducido 500 Rs. para un plan de seguros. Sin embargo no sab a
para qud era, s lo que era una vima (seguro). Hab a estado gravemente enferma el azo
anterior y hab a gastado varios miles de Rupias en hospitalizaci n 'y tratamiento. Sin
embargo no present la reclamaci n pues no sab a que pod a hacerlo. Nadie le hab a
informado. [Otros clientes piensan] que el seguro s lo cubr a problemas de salud.
En los disturbios de 1995 y 1996 le hab an incendiado la casa. No present ninguna
reclamaci n, no pens que ten a cubrimiento del seguro. [Otros encuentran que] el
papeleo era dif cil puesto que los doctores con frecuencia no dan recibos (McCord y
colaboradores, 2001, pkgs. 25y 26).

La confusi n de los clientes con respecto a los productos de seguros, lo que estin dispuestos a pagar
por ellos y ¢ mo presentar una reclamaci n, se hace extensivo a muchos esfuerzos de microseguros. Desde



el punto de vista del proveedor, los microaseguradores esttn encontrando que la v a mis promisoria para
suministrar estos servicios es a trav@s de sociedades con compaz as de seguros que ya poseen las habilidades
y la experiencia. Todav a existe una gran diferencia entre lo que las instituciones nancieras consideran
importante, por ejemplo un seguro por la vida del crdito, y lo que los potenciales clientes piensan que es
importante, un seguro de salud, vida, propiedad y ganader a. En pocas palabras, el sector de seguros todav a
estk en una etapa incipiente en el suministro de servicios que los pobres y la poblaci n de bajos ingresos
puedan encontrar atractivos para reducir su vulnerabilidad.

Ooooioned

Hay un gran nemero, una diversidad y una complejidad de razones por las cuales los clientes pobres y
de bajos ingresos no buscan o no se les ofrece mks acceso a los servicios nancieros formales. En
algunos casos existe una demanda latente que los proveedores de servicios nancieros innovadores pue-
den introducir en el mercado. En algunos casos la demanda no puede ser satisfecha por los productos

nancieros o las metodolog as de entrega que est£n siendo ofrecidas actualmente. En todos los casos,
los pobres y las personas de bajos ingresos quieren servicios nancieros que se satisfagan sus necesidades
para poder manejar mejor sus hogares y empresas. Estas necesidades no son sorprendentes: servicios

nancieros convenientes, asequibles, exibles, permanentemente disponibles, con ables y seguros. En
todos los casos, las instituciones nancieras han sido més exitosas en liberar la demanda o en estimularla
cuando miran a trav@s de los ojos de los clientes.

Enel pr ximo cap tulo vamos a volcar nuestra atenci n sobre la parte de suministro y nos vamos a pre-
guntar: ;cukles son las principales limitaciones que las instituciones nancieras minoristas encuentran para
el suministro de servicios a las personas pobres y de bajos ingresos?
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La prueba reina de que los pobres son solventes
es que sus bancos tambi@n son solventes.

Entrevistado de una instituci n multilateral

0s servicios nancieros que se ofrecen a los pobres y a los clientes de bajos ingresos en los pa ses

en v as de desarrollo han crecido rkpidamente en las eltimas d@cadas. La evidencia es que la de-

manda crece cuando los proveedores de servicios nancieros entienden qud es lo que los clientes
usan y valoran y entonces ofrecen los productos y los servicios que los clientes quieren comprar. Cuando
estas operaciones funcionan con precios apropiados y estructuras institucionales e cientes, racionaliza-
das, pueden convertirse en negocios rentables que alcanzan la escala necesaria para ser jugadores cada
vez mis importantes dentro de un inmenso mercado. Y sin embargo, la mayor a de las personas pobres
bancarizables del mundo todav a se encuentran desbancarizadas.

La pregunta crucial para las nanzas incluyentes es: ;por qud, a pesar de la diversidad de instituciones
y durante mks de dos siglos de experiencia institucional, a las personas pobres todav a se les atiende tan
mal? Los operadores de estos proveedores de servicios nancieros son los gobiernos, las organizaciones
¢ vicas independientes, los empresarios sociales y las empresas con £nimo de lucro. ;Por qud no llegan a
las personas mks pobres?

Es ampliamente reconocido que un ambiente de pol tica permisiva es una condici n importante para au-
mentar el acceso, pero no es una condici nsu ciente. Adem#s, el entorno comercial global afecta la voluntad
de las instituciones nancieras para otorgar crédito més allE de los préstamos prendarios a corto plazo. M#s
allk de estas consideraciones, aumentar el acceso a los servicios nancieros para las personas -desbancarizadas
y sub-bancarizadas requiere de innovaci n en los productos y en los medios de llegar a los clientes, mejorar
la capacidad en las organizaciones minoristas, nanciaci n adecuada, gesti n experimentada y construir una
infraestructura de apoyo.

Este cap tulo se enfoca en las restricciones en el suministro a nivel de las instituciones nancieras minoris-
tas. Un examen de por qud el suministro no crece més rpido, o en mks lugares, puede abordarse de maneras
diferentes. Las restricciones incluyen las que son internas a la instituci n  nanciera y las restricciones que se
encuentran en la infraestructura de apoyo, los marcos reguladores y las agendas pol ticas. Los cap tulos IV a VI
se enfocan en los factores externos a la instituci n nanciera, incluyendo aqu@llos en los mercados nancieros,
el marco regulador y el ambiente de la pol tica. Aunque en cierto sentido esta divisi nesarti cial, los asuntos
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que se discuten en este cap tulo son los que, en gran parte, se encuentran bajo el control de las instituciones.

Una revisi n de por qud las instituciones nancieras minoristas han sido lentas en ampliarse en el
segmento del mercado de los hogares y empresas pobres y de bajos ingresos, sirve dos prop sitos dentro
del diflogo nacional. Primero, puede ayudar a las partes interesadas a entender a qud partes de su pro-
pio mercado podr an decidir entrar las diferentes organizaciones y bajo qud condiciones. Segundo, la
revisi n puede ser ctil para evaluar las prioridades para inversi n.

Este cap tulo estk organizado alrededor de tres problemas principales:

El primer tema trata las restricciones generales para aumentar el suministro, tales como las per-
cepciones del mercado, las estrategias comerciales y las razones por las cuales las instituciones

nancieras minoristas deciden o no atender el mercado o ampliar los servicios en favor de las
personas pobres y las empresas. Comprende una discusi n de la diversidad de formularios legales
y organizacionales.

El segundo tema se enfoca en restricciones mks detalladas que enfrentan los proveedores. Se
tratan factores como las pol ticas de precios, el riesgo administrativo, la selecci n de productos
para ofrecer, lograr econom as de escala y alcance, y aumento de la e cacia.

El tercer tema es uno que mira hacia el futuro. Trata sobre la pregunta de innovaci n, y por qud algu-
nas instituciones son més dinfmicas que otras. Se tiene en cuenta el asunto de la gobernabilidad.

ogooog
OO00UO0RoO0IoOo0biDOmduoniioobonndioonog

El punto de partida hist rico para la participaci n de las instituciones nancieras alternas ° en los
servicios nancieros para los pobres y las personas de bajos ingresos era que los bancos comerciales, la
fuente normal de servicios nancieros minoristas, no atend an esta clientela. En respuesta a esto crecie-
ron las instituciones nancieras alternas, incluyendo bancos estatales agr colas, bancos de desarrollo, de
ahorros y postales, cajas de ahorros de propiedad de los miembros e instituciones de crédito, y bancos
locales y/o rurales de bajo capital, y el rango de bancos especializados y de compaz as nancieras que
ofrecen micro nanzas (CGAP, 2004, pkg. 2). Muchos fueron constituidos estatutariamente para ofrecer
s lo servicios limitados, estaban restringidos a ser usados s lo por los miembros, o estaban orientados
por los gobiernos para atender s lo sectores prioritarios de la econom a, como la agricultura. Esto priv

a la inmensa mayor a de personas pobres, incluyendo empresarios y hogares urbanos, de los servicios

nancieros, particularmente de crédito.

En las eltimas dos dfcadas, la apertura nanciera y otras reformas pol ticas en muchos pa ses en de-
sarrollo abri espacios para innovaci nentecnolog as nancieras (Westley, 1999; Gonzklez-Vega, 2003,
pkg. 20). En otros pa ses, los pioneros iniciaron el microcrddito como parte de estrategias para el alivio
de la pobreza, no con el objetivo espec co de vincularse al sistema nanciero. En ambos casos, quizks
por razones diferentes, bajo condiciones diferentes, muchas organizaciones aprovecharon la oportuni-
dad de ampliar las fronteras del suministro nanciero a las poblaciones no bancarizadas. Lo hicieron

9| tdrmino instituciones nancieras alternas se usa consistentemente con el estudio citado.
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innovando en el mercado. Estos innovadores tempranos incluyeron ONG y ONG que se han transfor-
mado luego en empresas comerciales, cooperativas, bancos minoristas y redes nacionales de bancos mi-
noristas estatales.’’ No obstante, dado que el segmento del mercado de hogares y empresas pobres y de
bajos ingresos es tan grande y est£ creciendo, el suministro de servicios nancieros minoristas continea
qued£ndose atrks. De hecho, hay una percepci n general de que las instituciones nancieras alternas, a
pesar de su alcance e infraestructura, probablemente atienden s lo a una minor a de la clientela para la
que fueron creadas, y muchas sufren importantes limitaciones (CGAP, 2004, pkg. 3).

ooooorooon

La rentabilidad de atender hogares y empresas pobres es la preocupaci n principal para muchas ins-
tituciones nancieras minoristas  las que tienen un doble prop sito as como las que buscan au-
mentar al mAximo las ganancias. Muchos proveedores de servicios nancieros no buscan aumentar las
ganancias al mgximo, aunque buscan una ganancia. Por ejemplo, las cooperativas buscan brindar un
retorno positivo a sus miembros a trav@s de las cuentas de ahorro y los dividendos y construir reservas
de capital para facilitar el crecimiento y asegurar la seguridad. Las ONG de microcrddito buscan usar las
ganancias retenidas para ampliar sus carteras. Las instituciones nancieras constituidas comercialmente,
incluyendo las que se han transformado de ONG a instituciones nancieras comerciales o especiali-
zadas, buscan ganancias por todas estas razones y tambi@n buscan brindar un retorno a los accionistas.
Los Bancos de propiedad del estado, orientados comercialmente, buscan ganancias para no agotar la
tesorer a nacional, pero tambi@n para brindar un retorno positivo a los ahorradores que a menudo cons-
tituyen la mayor cantidad de sus clientes.

Los Bancos comerciales minoristas, de otra parte, buscan aumentar al miximo las ganancias. Sin
embargo, las motivaciones pueden ser totalmente diferentes entre un Banco comercial minorista peque-
&0, local, privado y uno que se enfoque en atender a los clientes corporativos nacionales. Por contraste,
algunas ONG, instituciones gubernamentales, proyectos de donantes y apoyados por el gobierno, no
buscan ser rentables; su objetivo primario es servir como un canal para el desembolso de los fondos.
Las organizaciones y proyectos de este eltimo tipo con frecuencia se disezan con una duraci n de vida
limitada o se establecen para ser nanciadas con una asignaci n de presupuesto designada.

Hay dos maneras de evaluar la rentabilidad de atender el extremo de bajos ingresos del mercado
minorista. EI primero es, si atender a los clientes pobres puede ser una empresa comercial rentable, y
el segundo es, si es relativamente rentable cuando se compara con otras posibles | neas del negocio. Las
principales preguntas que se hacen las instituciones nancieras cuando evalean la rentabilidad de entrar
o ampliarse en este mercado son: ;las personas pobres y de bajos ingresos presentan un mayor riesgo? ;El
negocio es lo su cientemente rentable? ;Los incentivos que existen dentro de la cultura corporativa, el
modelo comercial central y la estrategia de crecimiento, son compatibles con atender este mercado?

10 o innovadores tempranos en el Mercado incluyen al Banco Rakyat de Indonesia, un Banco de propiedad del Estado;
PRODEM, una ONG en Bolivia que se convirti mé#s tarde en BancoSol, un banco privado que desarroll a PRODEM
FFP, una compaz a de nanzas especializada dedicada a las micro nanzas; el Banco Grameen, la Asociaci n para Avance
Social (ASA), el Comit? de Avance Rural de Bangladesh (BRAC) y Proshika en Bangladesh, que se origin  como una
ONG; y cooperativas, en particular, un movimiento importante temprano de cooperativas de Guatemala y su federaci n
nacional (FENACOAC).
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Qioooo

La rentabilidad de atender a clientes pobres depende del producto o servicio en cuesti n. Hist ricamen-
te, el servicio central que se ofrece en las micro nanzas ha sido el microcr@dito. Ademés de las preguntas
de costo, ganancias y volumen, el prestamista necesita saber quf tan alto es el riesgo de que los clientes
incumplan, lo cual representar a una p@rdida importante en los ingresos y una reducci n de los activos
generadores de ingresos.

No es raro para las operaciones de microcrgdito informar sobre niveles de riesgo y p@rdidas de
prdstamos en sus carteras, bien por debajo de las de los prestamistas bancarios convencionales en los
mismos pa ses. Una de las primeras lecciones del microcr@dito fue que las personas pobres pagan sus
prdstamos y son clientes solventes (Christen, 1997, pkgs. 16 y 17). Las estrategias de mitigaci n del
riesgo adoptadas por los microprestamistas demostraron que ese pago depende fundamentalmente de
factores dentro del control de la instituci n que presta. En contraste, muchas organizaciones de nanzas
gue tuvieron un desarrollo temprano dieron una imagen de alto riesgo a los pobres y a las personas de
bajos ingresos al no implementar sus propias medidas institucionales de gesti n del riesgo. Desgracia-
damente esta imagen todav a ronda en el ambiente.

Algunos estudios internacionales de la gesti n de Bancos privados y estatales han encontrado una
preocupaci n relativamente modesta sobre el alto riesgo de prestarle a clientes pobres o una preocupa-
ci n decreciente a medida que el mercado se familiariza m#s con este tipo de cr@ditos'’. Acci n Interna-
tional encontr en una encuesta reciente que los bancos consideraban el microcr@dito como una forma
de reducir el riesgo global:

Los entrevistados mencionaron dos tipos de diversi caci n que ocurre cuando las
instituciones comercialesentranen lasmicro nanzas: 1) se piensa que las microempresas
tienen muy poca correlaci n con los ciclos empresariales tradicionales y que son méks
resistentes durante las fases de contracci n econ mica; y 2) una cartera de crgditos de
microempresa distribuye el riesgo en miles de negocios, por lo menos te ricamente
no relacionados, a lo largo de la econom a, lo que se llama la atomizaci n . Estos
aspectos de diversi caci n pueden atraer instituciones mks grandes, que buscan bajar
de escala, que ya operan en partes de la econom a con per les de riesgo diferentes
(Chowdri, 2004, pkg. 13).

Ademks, el riesgo de prestar puede mitigarse con mejor informaci n sobre los prestatarios. Los grupos de
solidaridad mitigan el riesgo a travds de informaci n que es de conocimiento general entre los miembros del
grupo. Cuando las agencias de crddito empiezan a incluir informaci n sobre los microempresarios, el presta-
mista tiene m&s informaci n sobre la cual basar la decisi n del prifstamo para prestatarios individuales. En ese
respecto, la experiencia del apoyo de la Superintendencia Peruana para incluir la informaci n sobre prstamos
por debajo de 5.000 d lares de los EE.UU. en la agencia de crédito peeblico y fomentar las agencias de crgdito

1 De los 72 Bancos que participaron en el estudio, s lo un 17% encontr que el factor riesgo era el causante de la falta de
incentivo existente para el otorgamiento de crdditos a micro y pequeaas empresas, en comparaci n con un 40% que men-
cion los altos costos operativos, un 32% que habl de la falta de personal y de una red orientada al mercado, y para un 29%
el control de las tasas de inter@s, era un factor nocivo (Jenkins, 2000, pkg. 6). Esto es comparable a una encuesta anterior
que hall que el riesgo era una gran preocupaci n cuando se prestaba a microempresas (Baydas y colaboradores, 1997).
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privadas ha llevado a un aumento en el crddito bancario para el mercado de la micro y la pequeza empresa:

Los profesionales de cridito en Perce informan que [las agencias de crédito] han mejorado
la calidad y han bajado el costo de la decisi n de crédito. Tambi@n han reducido el tiempo
de espera de los solicitantes. Ha habido una impresionante expansi n del acceso al crddito
para los microempresarios. Los Bancos han empezado a competir entre s para prestarle a
este sector. Si los resultados de este estudio de casos prkcticos son veri cados con resultados
similares en otros pa ses, las estrategias de la mitigaci n del riesgo pueden demostrar ser
una estrategia poderosa y rentable para ampliar el acceso a las micro nanzas (Guillamon y
colaboradores, 2000, pkgs. 6 a 8).

000 iibudiroobiotiinioomoiibindindniindoiooooino

Los clientes que requieren cantidades pequezas de cr@dito y mantienen pequezos saldos de ahorro son
relativamente mé#s caros de atender que los clientes que piden prestado cantidades m#s grandes o que
mantienen cuentas de ahorros con saldos més grandes. Volveremos a esta pregunta en més detalle en
el Punto 2. Sin embargo, las micro nanzas pueden ser una empresa comercial rentable. Para las m&s
de 500 IMF que reportan al Micro nance Information eXchange (MIX), el retorno sobre activos nor-
malmente tiene un promedio mks alto  a menudo mucho m#s alto  que el retorno de los bancos
comerciales en el mismo pa s*.

El alto costo de atender a prestatarios a pequeza escala y a los ahorradores, se compensa cobrando
precios més altos y diseeando productos que limitan otros costos para la instituci n. Las instituciones
minoristas comprometidas en este mercado tambi@n disezan productos que reducen los costos de las
transacciones no nancieras para los clientes, reduciendo as el costo total para los clientes de acceder al
servicio. La pregunta es entonces: el brindar servicios nancieros a los pobres y a las personas de bajos
ingresos es lo su cientemente rentable para atraer m&s instituciones nancieras minoristas al mercado?

¢Qud servicios son los su cientemente rentables?

El concepto de las Finanzas Incluyentes es uno que merece consideraci n especial porque el atender
el extremo de bajos ingresos del mercado no se percibe a menudo como una oportunidad de ganancia
mayor cuando se compara con otras | neas de negocios. Al comentar por qud més bancos comerciales
no participan més, el gerente més antiguo de una asociaci n de cooperativas sugiri - que:

La amplia experiencia demuestra que los servicios de micro nanzas pueden ser
rentables si se cobran las tasas adecuadas, pero existe la percepci ny la posible verdad de
que no son tan rentables como otras formas en las que se puede desplegar capital.

Una amplia variedad de instituciones nancieras minoristas ha encontrado que el crgdito a escala micro
y pequezaes lo su cientemente rentable. Tambi@n han encontrado que el microahorro combinado con ini-
ciativas mks amplias de movilizaci n de ahorro disminuye el costo mezclado de los fondos. Las cooperativas

12 Anglisis MIX/CGAP (pr ximo a publicarse), usando datos de IMF de http://www.themix.org y retornos de Bancos comer-
ciales tal como se informa en Bankscope.
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han sido particularmente adeptas a intermediar en los ahorros de los miembros, incluyendo saldos de cuen-
ta muy pequezos, para apoyar los productos de crédito para sus miembros. Al atender a un diverso grupo
de personas de estratos sociales y econ micos diferentes, las cooperativas pueden ayudar a m&s personas
pobres, que si s lo se enfocaran en los més pobres de los pobres (Lennon y Richardson, 2002, pkg. 98).

El movimiento cooperativo guatemalteco fue uno de los primeros en descubrir este
importante principio. En 1987, todo el movimiento de m&s de 20 cooperativas hab a
movilizado s lo 2.8 millones de d lares de los EE.UU. de dep sitos de ahorros y
cuentas compartidas de miembros. Al ofrecer un servicio conveniente, retornos del
mercado y seguridad institucional, 11 cooperativas con una base de usuarios de
199.332 personas, estaba atendiendo a m&s de 80 millones de d lares EE.UU. en
345.000 cuentas a nales del azo 2000, dando como resultado un saldo de cuenta
de ahorro promedio de 233 d lares de los EE.UU. De este monto casi 302.000
cuentas ten an un saldo promedio de 37 d lares EE.UU. Es interesante anotar que
aunque las cooperativas de cr@dito brindaron un servicio muy valioso a los més pobres,
tambi@n le brindaron un valioso servicio a otros grupos de pobres y personas de clase
baja-media. Aunqgue la clase media m£s baja solamente contabiliz 16.064 cuentas,
fue la que aport méks de 55 millones de d lares EE.UU., 0 69% del volumen total
de ahorros y cuentas compartidas. De no haber sido por este grupo de personas, las
cooperativas guatemaltecas nunca habr an tenido la liquidez necesaria por el prop sito
de suministrar crédito (ib d., p£gs. 98 y 99).

Para el azo 2004, 26 cooperativas guatemaltecas ten an 550.000 miembros, 279 millones de d -
lares EE.UU. en dep sitos de ahorros, y una cartera combinada de 207 millones de d lares EE.UU.
(WOCCU, 2005, pkg. 3).

Aunque algunas cajas de ahorros, tales como las cajas de ahorros postales, se encuentran restringidas
a proporcionar ahorros y servicios basados en tarifas, muchos tambidn tienen carteras de crédito que
atienden a personas pobres y de bajos ingresos. El peso de los microcr@ditos en sus carteras uctea
de modesto a importante. Las cajas de ahorros son a menudo los mayores proveedores de cuentas de
ahorros pequezas en los pa ses donde operan (WSBI, 2004, pkg. 19). Las cajas de ahorros, debido a
sus servicios cercanos , a menudo dominan el mercado de los pagos, incluyendo la combinaci n de
bene cios de bienestar social con cuentas de ahorro (ib d., pg. 16).22

Los Bancos comerciales tradicionalmente han desanimado a los ahorradores a pequeza escala jan-
do saldos m nimos altos o pagos por transacci n. Esto se cita con frecuencia como un gran reto para
que los Bancos comerciales brinden servicios de ahorro a las personas pobres y de bajos ingresos. Sin
embargo la innovaci n en el disezo de productos, como las cuentas Mzansi de Sud#frica, limita el costo
restringiendo el nemero de transacciones por mes. Las cajas de ahorros dentro de la red WSBI tambi@n
ofrecen una ONG de productos que limitan los costos administrativos para la instituci n y ofrecen

13 1 world Savings Banks Institute (WSBI) describe las cajas de ahorros y los Bancos minoristas socialmente responsables
como Bancos cercanos  los que estEn cerca a sus clientes que atienden los intereses de la comunidad en la que operan.
Las cuatro caracter sticas principales de los bancos cercanos son, proximidad geogrk ca, accesibilidad, sostenibilidad y
compromiso social.
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servicios de ahorro al segmento més bajo del mercado.

Cada vez més, los bancos que otorgan microcr@dito a clientes pobres  sin tener en cuenta la pro-
piedad o el mandato  han buscado elevar el ingreso neto de su relaci n con el cliente proporcionando
servicios adicionales que cobran. Estos servicios incluyen pago de facturas, tarjetas ddbito y tarjetas de
valor incluido, y servicios de transferencia de dinero. Tal como se anota en el Cap tulo Il, esto puede
tomar la forma de ofertas de productos especialmente disezados o asociaci n con otro proveedor de ser-
vicios nancieros, como es el caso de seguros y remesas, o formando alianzas con ONG y empresarios
basados en la comunidad, como la experiencia de ICICI en la India (v@ase el Recuadro I11.1).

B A A [

Las instituciones nancieras minoristas pueden obtener ganancias brindando servicios nancieros al
extremo bajo del mercado. Sin embargo, todav a pueden escoger no proporcionarlos. Si esta nueva
I nea de negocios compitiera por talento directivo e inversiones de otras | neas de negocios rentables,
las instituciones nancieras podr an optar por no asignar estos escasos recursos. Si los bancos disfrutan
mékrgenes més altos en negocios tradicionales y no se encuentran presionados por la competencia para
salir a buscar nuevos mercados, es improbable que lleguen a considerar el mercado de las micro nanzas
en serio (DfID, 2005, pkg. 5). Los factores internos de la empresa tambi@n in uyen en sus decisiones
de poder, para entrar y quedarse en el mercado, con el n de ampliarse y tener gxito. Estos factores
incluyen la cultura corporativa, los modelos centrales del negocio y las estrategias de crecimiento.

La cultura corporativa: El papel que juega la imagen

Para muchas instituciones nancieras minoristas, la imagen corporativa no es una restricci n. Mientras
otras instituciones nancieras tienen un enfoque impulsado por las ganancias, las cooperativas entienden
gue su primera responsabilidad estE en sus miembros y sus comunidades. Las cooperativas hace mucho
tiempo entendieron que lograr un buen desempezo haciendo el bien no es s lo un deseo sino una meta
alcanzable (WOCCU, 2005, pkg. 1). Las ONG nancieras orientadas a lo social, incluyendo las que se han
transformado en bancos comerciales, continean ampli£ndose en el mercado del microcrgdito y ofreciendo
un sinnemero de servicios bancarios a los pobres y a los clientes de bajos ingresos, tales como el ahorro y las
transferencias permitidas por una licencia bancaria (Fernando, 2004, pkgs. 17 a 22). Otras ONG buscan
llegar a los mks pobres de los pobres y complementan sus servicios nancieros con la educaci n, el cuidado
de la salud y servicios de desarrollo empresarial.

Pero algunos Bancos comerciales privados, as como algunas instituciones nancieras orientadas al de-
sarrollo, tienen una autoimagen diferente. ;La gerencia y el personal del Banco aceptar£n con beneplécito
a las personas de bajos ingresos en sus establecimientos? ;Habrk publicidad negativa si el Banco se cige a la
convenci ny cobra tasas de interds m#s altas en los pr@stamos més pequezos para los clientes més pobres
mientras los clientes m&s ricos con saldos més grandes en la cuenta de ahorros ganan tasas de inter@ls mé&s altas
y reciben pr@stamos m#s grandes con tasas m#s bajas?

Se pueden hacer diferentes preguntas con respecto a la imagen de los proveedores de microcradito que
buscan atender a los miembros més pobres de la comunidad. ;Una organizaci n que prestaa los m#s pobres
de los pobres considerar a que aprobar un préstamo para una empresa pequeza 0 mediana ser a compro-
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meter su imagen? ;La besqueda de dep sitos més grandes de la clase media y de individuos adinerados se
interpretar a como una desviaci n a atender a los clientes pobres? ;La instituci n minorista considera a las
personas pobres como v ctimas 0 como empresarios trabajadores y gerentes astutos en el manejo del dinero?

Las instituciones nancieras sopesan estos factores antes de buscar atender un segmento del mercado que
puede desa ar su imagen predominante.

Consistencia con las estrategias centrales del negocio

Como en cualquier negocio, las diversas instituciones nancieras minoristas, tienen estrategias comer-
ciales dirigidas a ver ¢ mo se puede penetrar, extender y diversi car mejor su negocio. Las estrategias
se desarrollan a partir de lo que la alta gerencia considera que son las competencias centrales de la
organizaci n  esas cosas que el negocio hace particularmente bien y las ventajas competitivas. Para
algunos establecimientos bancarios la estrategia ni siquiera incluye la banca minorista. Para otros, la
banca minorista es el enico negocio de la instituci n.

Motivaci n. El atender a los clientes desbancarizados puede cuestionarse como parte de la estrategia
de negocios de un banco comercial porque lavisi n hist ricaes que es motivado socialmente u orien-
tado a la caridad. Esto hace que la consideraci n de servicios nancieros para personas pobres se pase
a los departamentos lantr picos o de relaciones peblicas del Banco comercial. Estos Bancos podr an
entrar entonces a proporcionar algunos servicios a los clientes pobres, pero es poco realista esperar que
la lantrop a tenga precedencia por encima de las motivaciones comerciales.

Algunos gobiernos han buscado superar este desinter@s por parte de los Bancos privados de atender
a las personas pobres. Un acercamiento ha sido exigir que una cierta cantidad de la cartera de crédito
de un Banco comercial se asigne a los sectores de prioridad. Los programas de cr@dito de los sectores de
prioridad han sido una motivaci n primaria para que algunos Bancos comerciales le presten al segmen-
to de bajos ingresos del mercado para cumplir con el mandato gubernamental. Pero el crecimiento en
los servicios nancieros para los desbancarizados realmente ocurre cuando las organizaciones nancieras
minoristas abordan el mercado de manera independiente como una oportunidad comercial, tal como
lo demostr el Banco ICICI en India (v@ase el Recuadro 111.1).

Las instituciones que se bene cian de estos mandatos gubernamentales han encontrado que pueden
aumentar el acceso a los servicios nancieros cuando estos mandatos desaparecen. Esto lo demuestra la
experiencia del Banco estatal tailand@s para la Agricultura y las Cooperativas Agr colas (BAAC por sus
siglas en inglfs). BAAC operaba antes con fondos que los Bancos comerciales deb an depositar en el
Banco como parte de un programa de cr@dito del sector prioritario para la agricultura. La experiencia
tambi@n apunta al poder que una agenda de reforma pol tica combinada y una fuerte gesti n institucio-
nal pueden tener para aumentar el acceso a los servicios nancieros para las personas de las £reas rurales,
mientras se mejora el desempeao de la instituci n nanciera.

Se hizo menos estricto el control de las tasas de interds y se quit el requisito que exig aa los
Bancos comerciales tener dep sitosen el BAAC. Como una de sus respuestas a estas reformas
el BAAC convirti  la movilizaci n de recursos en el enfoque principal de sus operaciones
bancarias. Losdep sitos provenientes de las £reas rurales evolucionaron para convertirse en la
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cenica fuente de recursos importante parael BAAC el BAAC eraunainstituci n  nanciera
leg tima con capital adecuado para resistir los impactos externos, como la in aci ny la
devaluaci n. Tambign ten a fuertes controles internos apoyados por un sistema detallado
y con able de informaci n gerencial. EI BAAC demostr un excelente manejo con buena
vigilancia del crédito, la liquidez, y el riesgo de la tasa de inter?s. EI Ministerio de Finanzas
emprendi la supervisi napropiada (Goodwin-Groen, 2003, pkg. 1).

Para el azo 2003, 5.2 millones de hogares agr colas fueron registrados como clientes del
BAAC el nemero de cuentas de ahorro de casi 10 millones brinda una prueba importante
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de que los clientes rurales tienen una alta demanda de los servicios nancieros del BAAC
La movilizaci n proactiva del ahorro rural del BAAC llev a un cambio casi revolucionario
en la base de recursos nancieros. EI BAAC se ha convertido en un banco nancieramente
autodependiente y ha podido reducir de manera importante su dependencia [en] los
pr@stamos de fuentes domg@sticas y extranjeras (Watchananawat, 2004, pkgs. 5y 6).

Efecto de la competencia y la demostraci n. Cuando la competencia aumenta en los mercados tradicionales
de un Banco, @ste puede buscar diversi car su base de clientes. Aunque la competencia puede ser el impul-
sor principal para ampliar los servicios, el efecto de demostraci n proporcionado por organizaciones que ya
atienden a las personas pobres y de bajos ingresos hace que este segmento de mercado sea més visible. En
pasesd nde hay un mayor nemero de proveedores de servicios nancieros que atienden el mercado pobrey
de bajos ingresos, y una larga y exitosa experiencia, los Bancos pueden tomar nota del desempezo nanciero,
observar modelos de entrega de servicios y contratar un grupo de recursos humanos con experiencia. El pun-
toaqu es que lacompetencia sola puede no ser su ciente para animar a los nuevos que entran en el mercado.
Pero cuando se combinan los efectos de la competencia con los efectos de demostraci n exitosos, un mayor
nemero de instituciones minoristas del sector formal con frecuencia se aventuran en el mercado.

I N W W W T

Algunos Bancos han bajado de escala sus operaciones minoristas para atender el extremo de bajos ingresos
del mercado. Otros ya han abandonado el esfuerzo. En otros, el desempezo es ojo (Valenzuela, 2002, pkg.
72). El que algunos Bancos tomaran la iniciativa indica que encontraron el concepto lo su cientemente
atractivo para superar los costos y los obst&culos de diversi caci n del mercado. Llegar a nuevos mercados
con nuevos productos siempre es arriesgado Y es una estrategia de crecimiento de mercado costosa.

La investigaci n del Mercado para crear o adoptar una nueva red de sucursales, desarrollar nuevos
productos, contratar y capacitar personal para que maneje una nueva | nea comercial y combinar esto con
la cultura corporativa existente son algunos de los principales obsttculos y costos de la diversi caci n del
mercado. El que algunos Bancos comerciales ya hayan abandonado el esfuerzo sugiere que sus competen-
cias centrales y su ventaja competitiva pudieran encontrarse de hecho en otra parte. Tal como se anota
anteriormente, tambifn podr a signi car que la forma més e caz para algunos Bancos comerciales de
participar en el mercado podr a ser a travds de sociedades con otros, a travds de otras formas de uni n, o
a trav@s de fusiones y adquisiciones de instituciones cuya competencia central se encuentra precisamente
en atender a la poblaci n pobre y de bajos ingresos. Muchos Bancos comerciales y cooperativas de crgdito
ya poseen muchos de los ingredientes esenciales, como redes de sucursales de buen tamazo, medios para
manejar la liquidez, acceso a los recursos nancieros, informética y capital humano para atender el merca-
do pobre y de bajos ingresos. A este respecto, el Recuadro 111.1 ilustra tres enfoques diferentes de regiones
diferentes al compromiso de los Bancos comerciales a las micro nanzas.

Parece claro que una gama de instituciones puede atender el mercado. Hay muchas opciones di-
ferentes que dependen de fuerzas institucionales internas diferentes. Los Bancos estatales, las institu-
ciones nancieras con or genes de ONG, las cajas de ahorros, los bancos comerciales privados, y las
cooperativas de crgdito podr an atender el mercado, ya sea que su objetivo sea comercial o social 0 una
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combinaci n de ambos. De hecho, la conclusi n principal que surge de una revisi n de la experiencia
internacional es positiva: que el aumento en el suministro al extremo més bajo del mercado no dependa
de la forma organizacional o de la estructura de propiedad. En cambio, depende de qud tan bien se
entiende al cliente, qud tan bien se hace entrega del servicio, qud tan consistente es la atenci n del mer-
cado con actividades centrales del negocio y estrategias de crecimiento de los proveedores potenciales, y
qud tanta innovaci n en producto y servicio pueden prever las instituciones nancieras minoristas.

Ahora pasaremos a una discusi n m#s detallada de escala, costos, e caciay los modelos que las orga-
nizaciones minoristas han adoptado para llegar a los clientes pobres y de bajos ingresos.
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Se deben tener en cuenta ciertas consideraciones nancieras y comerciales si se quiere entender ¢ mo
se podr an ampliar los servicios nancieros a las personas pobres y de bajos ingresos, sobre todo si es-
tos servicios se van a brindar sobre una base sostenible. Primero, hist ricamente las micro nanzas han
sido una propuesta de alto costo. El costo es la restricci n m&s comen que las instituciones nancieras
minoristas citan para no atender este mercado. Segundo, es importante lograr econom as de escala en
este negocio de alto volumen de transacciones pequezas desde el punto de vista comercial, as como
desde el punto de vista de desarrollo econ mico y social. Tambi@n hay econom as de alcance, para que,
ofreciendo m#s de un producto o servicio, se puedan bajar los costos promedio, mejorar las corrientes
de ingresos para la instituci ny brindar una variedad m#&s amplia de opciones al cliente. Tercero, hay
adelantos en la inform£tica y en las nuevas innovaciones que construyen sobre experiencias y alianzas
del pasado. Los modelos exitosos de operaci n hacen @nfasis en meltiples puntos de ventas, productos
estindar pero accesibles, e innovaciones tecnol gicas y cooperativas que aumentan la e cacia y bajan
los costos.

8

El costo de brindar servicios nancieros a clientes pobres y de bajos ingresos ha sido un tema de extenso
anklisis durante las eltimas dos d@cadas. Los clientes que requieren pequezas cantidades de crgdito y
mantienen saldos pequezos de ahorros con transacciones frecuentes es una clientela menos rentable de
atender que los clientes que piden prestado cantidades m&s grandes o mantienen dep sitos a tdrmino
con saldos m£s grandes.

En realidad, la desventaja del costo para el microcrddito es més alta que lo que podr a indicar un
simple cklculo matemético. Llegar a clientes pobres y de bajos ingresos, que nunca han usado un servi-
cio bancario formal, requiere m#s tiempo de los empleados y m#s interacci n personal. Esto se traduce
en gastos adicionales para la instituci n nanciera. Tambi@n hay barreras de alfabetizaci n que deben
superarse, orientaci n al producto o servicio nanciero, discusiones sobre las obligaciones del presta-
tario y del prestamista y, a menudo, distancias que recorrer 0 tener que comunicarse usando una mala
infraestructura. El costo de desembolsar, manejar y cobrar las cuotas en muchos cr@ditos diminutos, a

14 Cita por Fazle Abed, BRAC.
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menudo con intervalos mks frecuentes, es signi cativamente mks costoso que para prstamos menos
frecuentes con cantidades m#s grandes.®® El dilema ilustra lo siguiente:

Una IMF sostenible de la India incurre en un costo de s lo 0.25 d lares EE.UU. por
cada interacci n de un cliente (es decir, por visita o por transacci n). Sin embargo,
debido al alto nemero de interacciones, este bajo costo por transacci n se traduce en
un 25% de los costos operativos relacionados a la cartera de cr@dito promedio. En
contraste, los Bancos comerciales en India tienen gastos operativos dentro del rango
de 5% a 7% de los crgditos activos (CGAP, 2004, pkg. 3).

En el mismo orden, el costo de movilizar los ahorros de muchos titulares de cuentas pequezas es m#s
alto que el costo de atender una cuenta grande similar. Ademé£s, emitir un dep sito grande a tdrmino
Jo, que se mantiene il quido hasta el n del per odo, ser a menos costoso para la instituci n  nanciera
gue un dep sito grande a la vista. No s lo las restricciones de retiro en cuentas de saldos peque®os
reducen los costos de operaci n, sino que tambi@n existen regulaciones prudenciales con respecto a las
relaciones de liquidez que deben mantenerse, y el manejo de activos y pasivos hace que las instituciones
deban coincidir en los plazos de vencimiento como una prkctica prudente. Por otro lado, los costos se
pueden reducir si las instituciones pagan menos inter@s en las cuentas de saldos pequegos o restringen
la frecuencia de las transacciones.

Los servicios basados en cargos, como los servicios de transferencia de fondos locales, remesas, giros
postales y pago de facturas son considerados como servicios nancieros por fuera del balance, a diferen-
cia del ahorro y el cr@dito. Estos servicios generan ingresos sin incurrir en el riesgo de prestar o exponer
lainstituci nal riesgo de retiro de dep sitos. Sin embargo la prestaci n de estos servicios no estk libre de
riesgo y hay costos en la obtenci ny manejo de sistemas y en la capacitaci ny ubicaci n del personal.
Incluso cuando estos servicios son prestados por un socio, estos costos pueden ser importantes. El pro-
cesamiento de la remesas y de otras transferencias de dinero pueden exponer a la instituci n pagadora a
un mayor riesgo de cr@dito. El riesgo de crédito se presenta cuando quien transmite el dinero establece
las transacciones con la organizaci n pagadora, con un retraso de tiempo, como durante el n de sema-
na. La organizaci n pagadora distribuye los fondos en cuanto recibe la informaci n de la transacci ny
as, a menudo, otorga cantidades importantes de crgdito de un d a para otro o de meltiples d as, hasta
que las organizaciones que hacen la transmisi n del dinero efectean el reembolso. Dependiendo del
valor de las transacciones y de los per odos de pago, el riesgo de cr@dito para la instituci n pagadora
puede ser considerable.

Debido a los ineludibles costos mayores de atender a los clientes que piden pr@stamos de cantidades
pequezas, de mantener pequezas cuentas de ahorros, de comprar p lizas de seguros pequexas, y de
transferir y recibir peque®os pagos, las instituciones nancieras minoristas exitosas que atienden este
mercado se han enfocado en estrategias adecuadas de jaci n de precios, en lograr econom as de escala
y alcance y en controlar costos y aumentar la e ciencia. Han buscado modelos de operaci n comercial
que promuevan todos estos elementos. Tambidn le prestan atenci n al servicio al cliente porque los
mayores costos est£n asociados con los clientes que llegan por primera vez, sobre todo los prestatarios.

15 para un anélisis de los costos y las ganancias de las micro nanzas, vfase CGAP (2004).
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Hasta hace poco, los cr ticos y los defensores del microcr@dito por igual, enfocaron su atenci n en el
lado de la jaci n de precios de la recuperaci n de costos sin prestar la atenci n debida a las estrategias
de reducci n de costos y a la e ciencia. Pero tal como lo indica la discusi n anterior, hay costos m&s
altos que deben tenerse en cuenta sin importar qud tan e cientes sean los modelos que se pueden seguir.
La importancia de las tasas de inters para la recuperaci n de costos a n de lograr la sostenibilidad y
el alcance resalta el principio de que los clientes deber an pagar el costo necesario de la prestaci n del
servicio. Sin embargo, hist ricamente ha habido una amplia preocupaci n peblica para evitar que el
acreedor explote al prestatario. Ya sea que est@n presididas por instituciones religiosas o por el gobier-
no, la mayor a de las sociedades tienen nociones de usura que ja | mites superiores a la cantidad de
interds que puede cobrar el acreedor. Virtualmente en todas las sociedades existe algen nivel de tasa de
interds que se considera inmoral y/o ilegal.

El problema para el microcr@dito es que mientras el mayor costo de otorgar un prdstamo justi ca
un cargo superior que para un prgstamo més convencional, las tasas de inter@s que se cobran en micro-
crédito son pol ticamente sensibles (v@ase la discusi n en el Cap tulo V). Por lo tanto, los precios més
altos para transacciones de servicios nancieros a pequea escala son una preocupaci n para quienes
elaboran la pol tica. Tambi@n son una preocupaci n para las instituciones nancieras minoristas que
deciden entrar en este mercado. Y mientras un establecimiento bancario puede verse tentado por las
mayores tasas de interfls que cobran las ONG de microcrédito, a menudo encuentran que los costos de
atender esta clientela y de disezar modelos de negocios para llegar a ella sobrepasan enormemente los
ingresos generados antes de lograr las econom as de escala. Tal como anotaba un estudio de entrada de
un Banco comercial en el mercado del microcr@dito:

Los Bancos deben querer diferenciar su estrategia de jaci n de precios y resistir y
responder a la cr tica externa e interna de estas tasas altas. Aunque la industria de las
micro nanzas ha superado en gran parte el estigma de las tasas de inter?s altas, todav a
es una consideraci n importante para los Bancos. Un Banco puede cobrar la misma
tasa que una ONG, pero ser percibido por el peblico como un cobro excesivo (DfID,
2005, pkgs. 6y 7).

0 B

La escala de las operaciones era y continea siendo, una preocupaci n de quienes elaboran la pol tica,
en parte porgue la cantidad de personas sin acceso a los servicios nancieros es tan grande, que atender
una base de clientes pequeaa parece ser una actividad insigni cante y un uso ine caz de los subsidios
nacionales e internacionales. Desde el punto de vista comercial, alcanzar escala es tambifn una preocu-
paci n. La habilidad b#sica de distribuir los costos jos en m&s transacciones es una raz n crucial para
las econom as de escala. Las grandes redes de sucursales minoristas encuentran las econom as de escala
en el mercadeo masivo de sus productos. Sin determinar la direcci n de la causalidad, un reciente estu-
dio econom@trico con rm que las empresas m#s grandes tienden a ser mks rentables:
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El patr n de resultados es bastante claro sobre el asunto de escala institucional. Las
empresas m&s grandes, ya sea que se midan en tdrminos de activos totales o nemero de
clientes, probablemente son mé&s rentables (Honohan, 2004, pkgs. 53 a 58).

Al mismo tiempo, aunque no hay evidencia emp rica, los expertos entrevistados sugieren que las
econom as de escala en las operaciones de microcr@dito que utilizan metodolog as y tecnolog as actuales
son importantes hasta un rango de clientes de 5.000 a 10.000, despu@s de este punto las econom as de
escala no desaparecen pero juegan un papel considerablemente menor.

Al principio, las organizaciones de microcrfdito buscaron econom as de escala y atrajeron el merca-
do en masa cuando se enfocaron en alcanzar grupos grandes de personas, operando en centros urbanos,
y desarrollando la lealtad y las transacciones repetidas engendradas por los miembros en una organiza-
ci n. Generalmente, segu an estrategias de crecimiento horizontal para su expansi n ofreciendo un
producto estEndar, manteniendo su personal y sus costos administrativos bajos y bajando sus costos de
investigaci ny desarrollo. Pero hab a | mites a este tipo de expansi n, sobre todo en las £reas densamen-
te pobladas. Las estrategias de crecimiento Vertical  las que depend an de la venta de una diversidad
de productos y servicios a los diferentes clientes  le permiti a las instituciones aumentar el volumen
de transacciones de una sola sucursal o del sistema de redes de sucursales, captando de esta forma la
diversidad en su base de productos y clientes 0 econom as de alcance.

La diversidad de los productos incluye la movilizaci n del ahorro, as como el desarrollo y la oferta
de productos de crédito mks diversi cados, que incluyen cr@ditos mAs grandes para microempresarios
individuales y PYMES. Desde el punto de vista comercial la movida para diversi car productos es sana
cuando contribuye a bajar los costos promedio y a diversi car las corrientes de ingresos. La diversidad
de productos tambi@n atrae nuevos clientes a las instituciones, como lo ilustra la experiencia de la
cooperativa de crédito con el procesamiento de las remesas para los miembros y no miembros en Caja
Popular Mexicana (CPM):

Cincuenta y seis por ciento de los receptores que no eran miembros se vincularon a
CPM para acceder a otros servicios nancieros como resultado de recibir las remesas
all , una de las metas clave de distribuci n de remesas a travls de las cooperativas de
crddito (WOCCU, 2004, pkg. 3).

La diversi caci n tambi@n puede ser una estrategia para prestar los servicios de microcr@dito al sec-
tor medio que falta de empresas pequezas y medianas que no est£n siendo bien atendidas, incluyendo
antiguas microempresas. Esto les permite acceder al crédito para crecer, emplear a m&s personas, facilitar
el comercio, proporcionar insumos a las microempresas y comprar sus productos. Existe, sin embargo,
un debate alrededor de la conveniencia de ampliar la base de clientes de las IMF. El debate depende de si
la organizaci n de microcr@dito abandona de algen modo su raison d Etre (raz n de ser) social buscando
atender a clientes mks grandes y m&s pr speros a quienes les podr a otorgar crdditos mis grandes.

Los cr ticos del microcr@dito con orientaci n comercial, que reclaman que ha habido un cambio
de la misi n, a menudo basan su inquietud en datos que muestran saldos de cr@dito promedio mé&s
altos de las instituciones reguladas en comparaci n con los de sus ONG colegas. De hecho, el tamazo
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promedio del cr@dito de la instituci n no es un indicador muy bueno de si la instituci n atiende bien
0 mal a los clientes pobres. Las estad sticas normales muestran el saldo del crgdito activo promedio con
relaci n al ingreso per ckpita, asumiendo que los pobres pedirkn prestadas cantidades pequezas con
relaci n a su ingreso promedio. Eso puede ser, pero el saldo de cr@dito promedio re eja los créditos a los
grupos de ingresos medios, as como a clientes cuyos ingresos esttn por debajo de la | nea de pobreza.

Unaraz n para el clculo de estos indicadores, no importa qud tan imperfectos, es que los donantes
estn interesados en que sus pol ticas para fomentar la sostenibilidad de las ONG de microcrgdito y
para que acteeen m£s como prestamistas comerciales, hagan que se enfoquen en clientes m&s adinerados.
Sin embargo, no existe ninguna evidencia de que las instituciones reguladas hayan limitado espec ca-
mente el nemero o volumen de crdditos pequeaos como un porcentaje de sus desembolsos totales. A
este respecto, un estudio reciente realizado por Acci n International anotaba que el tamazo del crédito
desembolsado y el nemero de cuentas son indicadores més precisos de cukntos prestatarios peque®os
son atendidos por una instituci n. Un estudio de 47 operaciones de cradito al detal en Am@rica Latina
encontr que mientras las ONG continean desembolsando el porcentaje mks grande de sus cr@ditos
por debajo de 500 d lares de los EE.UU., hay m#s similitud en la composici n de la cartera de las
ONG, las IMF reguladas y las operaciones de micro nanzas de Banco comercial de lo que se podr a
pensar (vdase la Figura 111.1).
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Fuente: Informaci n de Marulanda and Otero, 2005, p£g. 28.

El estudio tambi@n nos recuerda que medir la pobreza es mucho m#s complejo que amarrar el tama-
&0 promedio del prstamo al hecho de si un proveedor de servicios nancieros atiende o no a los pobres.
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Un ejemplo impactante es el caso de BancoSol en Bolivia. Cuarentay nueve por ciento [de sus] clientes
estkn por debajo de la L nea de Pobreza Nacional, comparado al 58% de la poblaci n total. staes una
IMF que en 2004 ten a un tamazo promedio de pr@istamo de 2.088 millones de d lares EE.UU. 1
(Marulanda y Otero, 2005, pkg. 31).

De manera similar, en Asia, la evidencia preponderante sugiere que despu@s de que las operaciones
de microcr@dito se transforman en entidades comerciales, el alcance es mayor en cifras absolutas, se llega
a clientes nuevos con productos y servicios diversos, y se llega a Areas y personas que se encontraban ex-
cluidas de cualquier servicio nanciero anteriormente. La evidencia sugiere que la mayor a de las ONG
de microcr@dito no han dejado atrks su mercado original una vez se transforman en organizaciones
comerciales; ampl an enormemente la venta de productos tradicionales a su base de clientes existente y
continean prestando a sus mercados originales a un ritmo y a una amplitud mucho mayor (Fernando,
2003, pkg. 10y 2004, pkgs. 22 a 27). El an£lisis del desempezo de las operaciones de microcr@dito en la
regi n antesy despu@s de la transformaci n tambi@n indica que la profundidad del alcance a la pobreza
parece aumentar (Fernando, 2004, pkg. 6 y pkgs. 23 a 27; Gibbons y Meehan, 2000, pkg. 6).

En resumen, la evidencia sugiere que la rentabilidad le permite a las empresas crecer, aprovechar las
econom as de escala y ampliar el alcance. Las estrategias de crecimiento incorporan tanto econom as
de escala como econom as de alcance. Tambi@n se pueden encontrar ejemplos de instituciones gran-
des (y pequezas) que tienen el potencial de aprovechar las econom as de alcance y de escala, pero que
continean teniendo p@rdidas que se cubren con los subsidios. La pregunta clave en tales casos es quf
incentivos se dan a la gerencia y si estos incentivos se podr an cambiar. Lo que estk claro es que entre
los proveedores de servicios nancieros que s atienden el mercado, las grandes instituciones reguladas
alrededor del mundo atienden a la mayor a de los clientes pobres y de bajos ingresos que reciben aten-
ci n,y amenudo lo hacen brindando una variedad de productos y servicios a personas que tampoco
son tan pobres.

N

Aunque las estrategias de jaci n de precios en microcr@dito han logrado una considerable atenci n,
particularmente con respecto a las tasas de interfs, la reducci n de costos es el impulsor principal de la
sostenibilidad. Las organizaciones sostenibles con frecuencia les pasan a sus clientes e ciencias crecien-
tes. Un estudio reciente de las tendencias de desempezo de las IMF que se volvieron sostenibles en el
per odo comprendido entre 1999 y 2002, lo lograron principalmente a trav@s de la reducci n de cos-
tos.r” Aunque las ganancias como porcentaje de los activos totales de las IMF recientemente sostenibles
aumentaron en 5 puntos porcentuales durante el per odo, esta ganancia no habr a sido su ciente para
cubrir los costos al nivel de 1999, tal como se muestra en la Figura 111.2a. Un manejo relativamente

18 £ tamazo promedio del pr@stamo de 2.088 d lares de los EE.UU. para BancoSol en 2004 era equivalente al 267% del
PIB per ckpita. Esto podr a tender a indicar una mejor base de clientes prestatarios si se usara la medida comen para la
profundidad del alcance-tamazo promedio del crddito/PIB per ckpita. Cifras citadas en Marulanda y Otero, 2005, Cuadro
16, pkg. 32.

7€l estudio analiza las tendencias con base en los datos de 60 instituciones a nivel mundial que presentaron datos al Mi-

croBanking Bulletin (Bolet n de Microbanca). Durante el per odo de tendencia, hubo 11 instituciones que no fueron
sostenibles, 17 que se volvieron sostenibles, y 32 que ya eran sostenibles.
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estrecho del costo a todos los niveles llev a un avance en la sostenibilidad. Un mejor manejo de la
cartera ha bajado los gastos por p@rdida de cr@dito. Estas instituciones tambi@n han apalancado econo-
m as de escala en la prestaci n de servicios y mejor e ciencia de procesamiento para reducir los costos
dram#ticamente (Stephens, 2005, pkg. 28).
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Fuente: Informaci n del Bolet n de MicroBanking No. 10.

Nota. La grk ca muestra datos de 17 instituciones que se tornaron autososteni-
bles durante el per odo 1999-2002

El estudio tambi@n presenta datos que muestran que aungue las IMF no sostenibles mejoraron las
proporciones de gastos operativos durante el per odo en 4 puntos porcentuales (como un porcentaje de
los activos totales), las proporciones de gastos de provisi n por p@rdida del crgdito empeoraron, com-
pensando la mitad de la ganancia en estas proporciones de gastos operativos mejoradas. Ademé£s, para
2002, las IMF no sostenibles ten an proporciones de castigo del crgdito, 15 veces m#s altas que las IMF
que se volvieron sostenibles durante el per odo, demostrando claramente el importante papel que juega
el manejo del riesgo para hacer avanzar la sostenibilidad de una IMF (v@ase la Figura Il1. 2b).

Como las micro nanzas son un negocio de alto costo, las piedras angulares del desempeao exitoso
incluyen reducir los costos, particularmente a trav@s del mejoramiento del manejo del riesgo, mejorar
lae cacia, controlar los gastos salariales y aumentar la productividad del personal a lo largo y ancho de
la organizaci n.
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El coraz nde las nanzas incluyentes: meltiples puntos de ventas y productos

Ahora es bien aceptado que los pobres y las personas de bajos ingresos necesiten, quieran y utilicen,
una variedad de productos nancieros. No tienen que obtener estos servicios del mismo proveedor pero
es m#s deseable y conveniente para el cliente poder obtener todo en un solo lugar . Tambi@n puede ser
mi#s efectivo en costos y una oportunidad de ganancia para el proveedor de servicios nancieros.
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Fuente:: Bolet n de Microbanca, No. 10 (Stephens, 2005, pkg. 28).
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Tal como se ha discutido anteriormente, la clave para el @xito nanciero de una empresa minorista que
vende un producto estendar son volumen de ventas y control de costos. Un producto estindar abre
oportunidades de vender rkpidamente con una fuerza laboral tdcnicamente menos so sticada que sigue
los procedimientos estandarizados. La estandarizaci n tambign abre oportunidades para automatiza-
ci n, lo que aumenta la velocidad y puede reducir los costos.

Un ejemplo pertinente de productos estandarizados pero competitivos puede encontrarse en lo que
varios sistemas postales descubrieron al ofrecer productos a clientes de bajos y medianos ingresos, as
como a personas pobres. Los sistemas postales encontraron que todos los clientes en todos los estratos
sociales y econ micos quieren productos simples, ficiles de usar y entender, convenientes, transparen-
tes en cuanto a condiciones de uso y precio, rkpidos, con ables y seguros (Boon, 2004, pkg. 58). En
Teenez, por ejemplo, La Poste Tunisienne:

ha tenido 0xito, tanto en desarrollar sus servicios nancieros postales tradicionales
como en lanzar nuevos servicios nancieros basados en la cuenta postal a gran escala.
M#s de 500.000 cuentas de giros postales se encuentran en funcionamiento, brindando
el moderno pago por cheque o transferencia para los servicios de n mina, pagos
de facturas y traslados. Los instrumentos de pago tambifn incluyen giros postales
electr nicos, pago a trav@s de la Internet e informaci n de la cuenta en | nea, carteras
electr nicas, y ATM en donde los clientes pueden retirar con tarjetas Dinarpost . ES
m#s, el Tenez Post se estk preparando para la introducci n de productos de seguros,
crédito de consumo (en sociedad con un banco) y productos de ahorro y dep sito
(Boon, 2004, pkg. 45).

Para los ahorradores, las palabras clave son seguridad, conveniencia, liquidez, con dencialidad, acceso
al crgdito, buen servicio y buenos retornos (Robinson, 2001, pkg. 28). En esencia, no son diferentes al
tipo de productos nancieros que cualquier persona quiere usar. Sin embargo, es posible ofrecer productos
estEndar que incorporen estas caracter sticas, tal como lo muestra la experiencia del Grameen Il (nombra-
do en el Cap tulo 1) y la experiencia del Banco Rakyat de Indonesia (v@ase el Recuadro 111.2).
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Existen | mites al nemero de productos y servicios que una instituci n puede proporcionar e cazmente.
La gura I11.3 compara la gama de productos proporcionados a los clientes por una muestra de Bancos
comerciales que atienden a clientes de bajos ingresos y pobres, IMF reguladas y ONG no reguladas en
Amfrica Latina y el Caribe. Est# claro que los bancos ofrecen los productos y servicios m&s completos y
se destacan mks fuertemente al ofrecer servicios de ahorro, pagos y seguros. Casi todas las IMF ofrecen
crgdito de consumo as como microcrddito y casi la mitad ofrecen hipotecas, pero muy pocas ofrecen
cuentas de ahorro o pagos. Las ONG ofrecen menos servicios nancieros, como es de esperarse, ya
que son las mks pequexas y tienen prohibido ofrecer cuentas de ahorro. MEs de la mitad, sin embargo,
ofrecen capacitaci nde unau otra forma. Las diferencias pueden explicarse brevemente tanto mediante
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el principio de negocios de las instituciones, las prescripciones reguladoras, y el tamazo de su base de
capital y sus operaciones.

Las Alianzas con proveedores especializados presentan una oportunidad de superar el | mite en los
productos y servicios que una instituci n puede ofrecer por s sola. Si se presionara a las organizaciones
m#is pequexas para que desarrollaran una | nea comercial por fuera de su especializaci n central, la

gura 111.2 muestra que no es necesario hacerlo. Las ONG o las IMF que ofrecen servicios de remesas
y seguros normalmente proporcionan los productos y servicios en alianza con proveedores mks espe-
cializados. Del extremo opuesto del espectro, las organizaciones grandes, tales como el Banco ICICI en
India (v0ase el Recuadro I11.1) busca formar alianzas con IMF, pequezas ONG basadas en la comuni-
dad y empresarios locales, tales como servicios basados en kioscos.

Las Alianzas tambi@n brindan oportunidades de ampliar productos y servicios centrales que com-
plementen el nuevo servicio. Por ejemplo, la relaci n que el Equito Bank Limited (EBL) de Kenya
construy con Western Union les permite a los clientes recibir transferencias de remesas directamente a
sus cuentas de ahorro. El Banco tambi@n estaba planeando atar un producto de crédito de vivienda a los
pagos regulares de las remesas mensuales, vinculando as tanto los productos de crgdito como de ahorro
con las remesas (Banca Mundial de la Mujer, 2004).

Las Alianzas tambi@n se pueden utilizar para ampliar la cobertura, como lo demuestra la experiencia
de la cooperativa de cr@dito en Nicaragua. La Central de Cooperativas de Ahorro y Crddito Financieras de
Nicaragua (CCACN) suscribi un acuerdo con FAMA, un a liado de Acci n International, para brin-
dar mayor cobertura a quienes recib an remesas a trav@s de IRnetfi, la red internacional de transferencia
de pagos de cooperativas de cridito. Las cooperativas de crgdito se encuentran ubicadas principalmente
en las £reas rurales y no tienen una gran presencia en las £reas urbanas como lo hace FAMA. Esta socie-
dad ofrece 43 puntos de servicio a lo largo del pa s, cubriendo todos los mercados principales y muchos
mercados m#s pequezos en 13 de 17 estados (WOCCU, 2004, pkg. 8).

Las Alianzas se forman mejor partiendo de una posici n de fuerza de las partes, no de debilidad.
Encontrar al socio correcto y desarrollar la con anza necesaria es esencial para establecer relaciones de
trabajo. Siempre existe la preocupaci n que el compazero més fuerte quiera tomar el control cuando
el negocio logre la masa cr tica. Los socios en una alianza deben buscar resolver los asuntos de parti-
cipaci n de las ganancias antes de formar la sociedad. La falta de control de la gesti n, incluyendo el
control de la calidad, la confusi n de la marca y los riesgos de reputaci n tambifn son inquietudes.
Existe una necesidad de supervisi n constante por todas las partes que conforman la alianza (Brinsden,
2005, pkgs. 2y 3). Aunque las alianzas son oportunidades importantes para ampliar la escala y el alcan-
ce, deben nutrirse. Funcionan mejor cuando ambos socios ven ventajas y rentabilidad para continuar
con la relaci n.

0

El tener una distribuci n nacional amplia con muchos puntos de servicio es especialmente sobresaliente
para los Bancos que con frecuencia tienen el privilegio de operar a nivel nacional y tomar la banca de
proximidad como su mandato primario. Esto los lleva a establecer grandes redes de sucursales minoris-
tas y una variedad de sociedades para ampliar aen m#s los servicios. Por ejemplo, en Brasil:
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Fuente: Datos de Marulanda y Otero (2005, pkg. 21).
Nota: La ONG que reporta cuentas de ahorros, estaba siendo adquirida por una insti-
tuci n nanciera.
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Adem#s de las 1.693 sucursales, Caixa Economica opera 291 Estaciones de
Servicio Bancario (llamadas PAB), 2.053 corresponsales bancarios, y tambi@n brinda
servicios a trav@s de 8.870 almacenes de loter a y unidades de loter a simpli cadas.
Es el @nico banco que estk presente en las 5.561 municipalidades del Brasil (WSBI,
2004, pkg., 12).

El alcance de un Banco de proximidad tambi@n puede requerir llevar el Banco a sus clientes. Una
manera de hacer esto es a travds de la banca m vil d nde la unidad m vil circula a trav@s de un £rea
rural regularmente, y el cliente puede esperar el regreso del banco m vil en un horario jo. El alcance
tambi@n se puede personalizar. En Chile, por ejemplo, BancoEstado complementa su red de sucursales
y de unidades m viles enviando agentes a visitar a las personas en sus negocios u hogares para ven-
derles servicios de cr@dito y ahorro, usando Palm Pilots conectados a las computadoras de la sucursal,
ahorrando tiempo y aumentando lae cacia (WSBI, 2004, pkg. 12). El Banco ICICI en India anticipa
una dramética escalada a trav@s de una variedad de alianzas que incluyen kioscos de propiedad local
equipados con ATM de bajo costo, sociedades con ONG y grupos de autoayuda y su propia red cre-
ciente de sucursales.

Las tecnolog as tanto tradicionales como avanzadas son ctiles para ampliar el alcance. Una nueva
tecnolog a no siempre supera las formas antiguas de operar. De hecho, la nueva tecnolog a basada en
computador, habilitada por transacciones basadas en computador, puede ser usada de manera impru-
dente por las instituciones nancieras cuando reemplaza sistemas de gesti n de riesgo m&s moderados.
La experiencia que las diferentes IMF han tenido con los asistentes digitales personales (PDA) es un
caso puntual. Mientras muchas tuvieron di cultades con la interfaz entre los PDA y su sistema de in-
formaci n alagerencia (MIS) y discontinuaron el uso de la tecnolog a, otras han encontrado bene cios
en operaciones m#As e caces, reducci n de costos y satisfacci n del cliente. Por ejemplo, ADOPEM en
la Repeblica Dominicana registr unas mejoras dramé£ticas con el uso de su PDA:

La retenci n de clientes mejor signi cativamente, y el nemero de d as entre la solicitud [del cr@-
dito] y el desembolso baj de 5 dasa 2 d as. Los gastos de papel disminuyeron en un 60% Yy los gastos
de ingreso de datos bajaron en un 50%. La carga de casos de los asesores de crddito y otras medidas de
productividad aumentaron en aproximadamente 35% (Water eld (no hay fecha), pkg. 2).

Hay muchas maneras posibles, usando diversas tecnolog as, de subir de escala el volumen de los
servicios nancieros al detal para poblaciones que deben ser atendidas por un sector nanciero inclu-
sivo. Los proveedores de servicios nancieros buscan econom as de escala y alcance para bajar costos
y aumentar las corrientes de ingresos. Las Alianzas y las sociedades hacen posibles nuevos productos y
permiten que nuevos tipos de instituciones nancieras entren al mercado, incluyendo a los minoristas
locales, pequeaos. Los costos son un factor en cada decisi n y no se puede dar una respuesta simple
acerca de qu@ combinaciones son m#&s apropiadas, a qud instituciones nancieras, en qud ambientes y
en qud momento. stas son las decisiones estratfgicas de la gerencia.
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La innovaci n prendi la chispa de la revoluci n de las micro nanzas. La falta de innovaci n es un
factor que a menudo se nombra como la raz n de que todav a exista una enorme brecha entre la oferta
y la demanda de servicios nancieros en el extremo més bajo del mercado. La econom a de los servicios

nancieros minoristas lleva a los gerentes de instituciones nancieras al detal a apuntar hacia la esco-
gencia de un conjunto de productos y servicios estandarizados y buscar ampliar el volumen de ventas y
bajar los costos promedio captando econom as de escala y aumentando la e cacia. Tal como lo indica
la anterior discusi n, un gran nemero de instituciones ha hecho eso exactamente. Pero un nemero aun
mayor, no. Empiezan peque®as y permanecen pequeas; 0 empiezan grandes y se estancan; o fracasan
y salen del negocio. ;Por qu@?

0 A O

Un argumento que a veces se ofrece es que los proveedores menos dinkmicos tienen que luchar con un
ambiente operativo especialmente dif cil y eso evita que piensen sobre estrategias de crecimiento. Como
dijo un participante en la conferencia electr nica organizada para la preparaci n de este libro:

Puesto de manerasimple, no es f&cil ofrecer servicios nancieros de una formasostenible:
un da en la vida de un proveedor nanciero incluirk a menudo apagones que no le
permitirkn al gerente de cartera monitorear los pagos del crgdito y tomar una acci n
rkpida, inquietudes de seguridad que le impiden a los asesores de crddito tener acceso
a nuevos pueblos, ddbil capacidad del recurso humano que obliga a la alta gerencia a
pasarse el d a, como ha sido durante los eeltimos seis meses, tratando de obtener por lo
menos un producto bien logrado en lugar de desarrollar nuevos productos

Claramente, existen restricciones de recursos humanos y de la estructura econ mica y social que son
més dif ciles en algunos ambientes que en otros. No pueden ofrecerse los mismos productos y servicios
nancieros minoristas en todas partes, en todo momento, con el dinamismo correspondiente.

0000 OoNidtooobooroooooon

Sin embargo, en muchos casos hay di cultades en la forma en que opera la instituci n que hace que
el desempeo exitoso sea un reto en cuanto a si el ambiente es permisivo 0 no. Entre esas di cultades
se encuentra la tolerancia de prékcticas que llevan a:

No brindar informaci n oportuna, exacta y con signi cado a quienes toman las decisiones a
todos los niveles de la organizaci n. Esto puede incluir el MIS que no registra todas las tran-
sacciones o esconde informaci n, o los sistemas de reporte que requieren doble informaci n o
informaci n que no es ctil para fortalecer el desempeao de la organizaci n;

No apoyar la transparencia, comprometer los controles internos, descartar las funciones de
auditor a interna o no considerar importantes las auditorias externas rigurosas;
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No manejar el riesgo adecuadamente, incluyendo un enfoque en los desembolsos de los crddi-
tos en lugar de la recuperaci n, o no clasi car los cr@ditos segen el riesgo;

No apoyar la contrataci n o entrenamiento apropiados de personal que con frecuencia se ve
acompazado de una rotaci n rkpida, sobre todo cuando hay pocas oportunidades de promo-
ci ndentro de la organizaci n;y

No proteger adecuadamente a la organizaci n del nepotismo, favoritismo y la corrupci n.

Las instituciones nancieras minoristas, no importa qud tan pequeaas, son negocios. Aunque pue-
den tener un prop sito social, la forma en que mejor llevan a cabo este prop sito es a trav@s de una
operaci ne cientey logrando el entendimiento pleno de sus clientes y mercados. Los gerentes deben
estar alerta a la demanda del cliente y adaptar sus productos y servicios con creatividad, exibilidad y
sensibilidad. staes la relaci n empresarial minorista b&sica simple.

gooiog

Incluso cuando existen buenas pricticas de gesti ny las operaciones se dan sin tropiezos y e cazmente,
algunos gerentes de instituciones nancieras minoristas estarkn menos abiertos a la innovaci n que
otros. Los gerentes menos emprendedores tal vez no fomenten la retroalimentaci n del cliente. Pueden
ignorar la importancia de mejorar los productos y servicios o de disegar nuevos productos y servicios a
medida que aumenta la capacidad organizativa, avanza la tecnolog a, mejora la infraestructura o cambia
el mercado. La gerencia puede sentirse ¢ moda con las operaciones que tiene, la mezcla de productos
existente y las ganancias que esto produce.

Esto puede describirse como complacencia gerencial. Si una instituci n nanciera minorista est&
proporcionando sus productos y servicios y estk operando dentro de los m&rgenes esperados, ¢por qud
desear a la gerencia tomar riesgos innovando? Hay factores individuales e institucionales que hacen que
un equipo de gerencia sea dinkmico e inspirado, y otro est£tico y falto de imaginaci n. No parece im-
portar si la organizaci n es una empresa privada o estatal, una pequeza cooperativa de ahorro y crgdito
0 un Banco de ahorro nacional, una ONG con inspiraci n extranjera o burocracia gubernamental. Se
pueden encontrar ejemplos alentadores y desalentadores de dinamismo y complacencia en todos los
tipos de organizaciones.

Puede haber varias razones para una gerencia satisfecha de s misma. Quizks la mayor di cultad
que se le puede presentar es un diluvio de dinero de los donantes o de subsidios del gobierno bajo
el cual la gerencia siente poca presi n para ser emprendedora. En algunos casos, estos subsidios llegan
con compromisos: los productos son disezados por los donantes y los gobiernos por razones pol ticas,
0 por razones que encajan mks estrechamente con el mandato del donante o del gobierno, que con una
evaluaci n del mercado. En dicha situaci n, la evidencia puede sobrevivir pasivamente.

Los equipos de gerencia empresarial pueden forjar una visi ny atraer una intensidad de convicci n
y empujar para aumentar el alcance en una forma sostenible, en muchos casos en contra de fuertes des-
igualdades. La pregunta a la cual no podemos dar respuesta alguna es ¢ mo identi car a esos gerentes
emprendedores para que puedan nutrirse de sus organizaciones. La pregunta que podemos responder es
que el @xito reconoce que el desarrollo institucional tiene lugar en un ambiente dinfmico. Esos gerentes
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y juntas directivas que lo impulsan reconocen la importancia de la evaluaci n continua, la adaptaci n,
la innovaci n, y la inversi n. Determinan con regularidad qu@ funciona y qu@ no funciona; refuerzan
lo anterior y desean corregir esto eltimo; desean invertir en el cambio y en las mejoras.

Qo0oodtiboiboootboorooo

Una gobernabilidad e caz es un elemento esencial en la operaci n seguray s lida de una instituci n
nanciera. Las funciones de la junta directiva y la gerencia de alto rango con respecto a jar las pol ti-

cas, implementarlas y supervisar su cumplimiento, son elementos clave en la funci n de control de una

instituci n nanciera. Adem#s, los entes regentes juegan un papel cr tico para establecer los valores y la
cultura de unainstituci n, incluyendo su habilidad de innovar, adaptarse, cambiar y crecer.

La direcci n de las instituciones nancieras es indiscutiblemente de mayor importancia que para
otras compaz as, dado el papel crucial de intermediaci n nanciera de las instituciones nancieras en
la econom a, la necesidad de salvaguardar los fondos del depositante y el alto grado de sensibilidad a
di cultades potenciales que surgen de una direcci nine caz. Las instituciones nancieras pueden per-
der ingentes sumas de dinero en un per odo corto de tiempo en caso de un evento como el fraude. La
mala direcci n puede tambi@n llevar a la pdrdida de la con anza de los clientes y de quienes proveen los
fondos (BPI, 2005, pkg. 6).

Estos principios se resaltaron durante las consultas para la preparaci n de este libro: los problemas
de direcci n internos dentro de la IMF eran la causa principal de fracaso para ampliarse, incluso donde
las tasas de demanda y pago son altas (participante de Kenya en la conferencia electr nica).

Ciertos elementos de gobernabilidad aplican a travfs de toda la gama de instituciones nancieras:
el establecimiento de objetivos estrat@gicos claros, valores corporativos leg timos, incentivos para un
comportamiento @tico y la prictica de normas fticas altas, el establecimiento y cumplimiento de | neas
claras de responsabilidad y responsabilidad a lo largo y ancho de la organizaci n, asegurando una vigi-
lancia apropiada por parte de la gerencia de alto rango y utilizando e cazmente el trabajo realizado por
los auditores internos y externos; proporcionando estructuras e incentivos para la innovaci ny el creci-
miento; y promoviendo la transparencia en todos los niveles. Una gobernabilidad leg tima es apoyada
por los accionistas (en el caso de instituciones nancieras basadas en la equidad), los interventores, las
asociaciones profesionales, los gobiernos, los supervisores (para instituciones nancieras reguladas), los
donantes (para ONG) y los empleados (BPI, 2005, pkgs. 7 a 19).

La forma legal de los proveedores de servicios nancieros autorizados, regulados, no determina si
pueden hacer entrega e cazmente de servicios nancieros a los clientes pobres y de bajos ingresos®. La
gobernabilidad, sin embargo, s importa. Todas las decisiones institucionales cr ticas dependen de las
juntas directivas y del sistema de gobernabilidad que opera a lo largo y ancho de la organizaci n. ;Has-
ta qud punto se encuentra la gobernabilidad relacionada a la propiedad? A continuaci n se discuten
varias restricciones comunes encontradas bajo las diferentes estructuras de propiedad. Tambifn cabe
anotar, sin embargo, que la experiencia muestra que cada una de estas restricciones ha sido superada en
situaciones espec cas y que hay que considerar cuidadosamente amplias generalizaciones que hacen
proscripci n sobre la propiedad y la gobernabilidad a la luz de las circunstancias espec cas.

18 £l caso de las ONG a las que no se les permite movilizar ahorros se discute a continuaci n 'y nuevamente en el Cap tulo IV.
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Bancos comerciales privados que comercian peblicamente. Estos Bancos comerciales a menudo han
sido criticados por ignorar a los clientes pobres y de bajos ingresos. La responsabilidad primaria de las
juntas directivas de estas organizaciones es aumentar al miximo el retorno del accionista, y muy a me-
nudo la atenci n de este mercado no se ve como algo su cientemente rentable. Una empresa comercial
gue no ha realizado inversiones importantes en el extremo bajo del mercado emplear a su costos jos
en otra parte, atendiendo su mercado existente con productos y servicios existentes. Es poco probable
que las juntas directivas que buscan aumentar al mgximo el retorno de los accionistas se comprometan
a cambios importantes en las anteriores inversiones, o que comprometan los altos recursos humanos y
f sicos a una actividad que se percibe como relaciones peblicas o una respuesta a cumplir los mandatos
gubernamentales, como las cuotas de cartera.

La diversi caci n en los segmentos mis bajos del mercado, sin embargo, tiene su atractivo, par-
ticularmente cuando hay exceso de liquidez, presi n social importante y el potencial de apalancar la
infraestructura f sica, humana y tecnol gica. Cuando estos factores se combinan, puede surgir la vi-
si n que el mercado es una | nea de negocio rentable y socialmente importante, aunque no sea la mks
rentable. A este respecto, los Bancos comerciales han invertido para atender el segmento mé#s bajo del
mercado incorporando una visi n a largo plazo de su desarrollo. Han usado el modelo de compaz a
de servicio , han apoyado unidades internas especializadas, han establecido subsidiarias nancieras y
han conformado alianzas estrat@gicas (vfase L pez y Rhyne, 2003, para la discusi n sobre las ventajas
y retos de cada modelo).

Bancos estatales. Los Bancos estatales experimentan un tipo diferente de reto de gobernabilidad que
afecta el crecimiento. Tienden a ser vulnerables a lain uencia pol ticay a las prioridades cambiantes de
las diferentes administraciones. Esto se re eja, en los cambios frecuentes en las juntas, entre otras Areas,
a medida que cambian las prioridades pol ticas y las administraciones.

Estas instituciones a menudo tienen el mayor potencial para estabilidad y crecimiento debido a las
garant as gubernamentales impl citas y su ingreso como regulador preferencial. Tambidn existen nu-
merosas cajas de ahorros e caces del sector peblico. Sin embargo, al mismo tiempo se presentan casos
frecuentes de desempeao decepcionante con respecto a las operaciones crediticias. Esto se debe en gran
parte a que los cknones centrales de gesti n del cradito (selecci n cuidadosa de los prestatarios, cobro
vigoroso, tasas de inter@s para recuperaci n de costos) a menudo operan en contra de los incentivos
pol ticos. Tambi@n son comunes las moratorias de deuda inspiradas pol ticamente.

Como resultado de las malas pricticas crediticias, los bancos estatales han desestabilizado a veces
el sector nanciero y varios de ellos han requerido de recapitalizaci n frecuente, lo que ocasiona un
drenaje importante en los presupuestos peblicos. Sin embargo, tambifn existen muchos casos de crisis

nancieras costosas (y por lo tanto de mal manejo del riesgo) en sistemas nancieros privados inadecua-
damente regulados. Los mayores desequilibrios e impactos macroecon micos tambi@n pueden generar
crisis nancieras costosas en los sistemas nancieros donde prevalecen instituciones del sector peblico
0 privado.

Estos problemas indican que los mecanismos de control, de manejo de riesgo y de incentivos para el
personal y la gerenciaa n de mejorar las operaciones, innovar y crecer a menudo son retos importantes
para los bancos estatales. Pero algunos bancos estatales han triunfado de manera clara y consistente en
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la superaci n de estos obstkculos. ste normalmente es el caso cuando la con anza de quienes elaboran
la pol tica se encuentra investida en la gerencia t@cnica, las juntas directivas son seleccionadas princi-
palmente en base a la especializaci n'y se enfocan en la salud de la instituci n, y cuando las decisiones
operativas sobre productos y servicios, y sobre quifn puede tener acceso a ellos, se encuentran por fuera
del proceso pol tico.

Ademt£s, los bancos estatales a menudo estn exentos de la vigilancia de los organismos de control
del sector nanciero. Debido a esto, han sido frecuentemente criticados por operaciones no transpa-
rentes. Sin embargo, las instituciones nancieras de propiedad del estado deber an estar, e indiscutible-
mente as debe ser, a la vanguardia de la divulgaci n  un bien peblico que ha mostrado a la larga ser
de gran bene cio al sistema nanciero.

ONG. Las ONG experimentan un tipo diferente de desaf o de gobernabilidad que afecta el creci-
miento. Sus juntas directivas y su gerencia no tienen participaci n alguna de propiedad en el capital de
la instituci n. Sirven como administradores de los recursos de la instituci n, y tambi@n salvaguardan su
misi n. Por esta raz n, son consideradas a menudo por las autoridades bancarias como estructuras m#s
ddbiles, sin bolsillos profundos que pudieran rescatar a la organizaci n en tiempos de crisis. Su base
de capital depende de las donaciones, de las ganancias retenidas y, a veces, de solicitar prstamos de las
instituciones nancieras. Generalmente no est£n sujetas a la ley bancaria y no son supervisadas por las
autoridades bancarias, lo que les impide ofrecer una gama de productos y servicios tales como ahorros,
y de atraer capital para el crecimiento.

Las ONG tambi@n se ven como entidades que requieren de menos gerencia y personal, por su
estructura sin £nimo de lucro, de lo que requerir a una entidad con £nimo de lucro. No obstante, en
algunos contextos, las ONG son proveedoras importantes de servicios nancieros, particularmente
crgdito para hogares pobres y de bajos ingresos y para empresas. Tambi@n pueden operar con excelentes
equipos gerenciales, con incentivos creativos, y con metas empresariales exigentes, a pesar de su condi-
ci nsin £nimo de lucro. A menudo combinan los servicios nancieros con la salud, la educaci ny la
capacitaci n empresarial. Como las ONG no est£n sujetas a las restricciones de las autoridades regula-
doras, que a menudo di cultan la innovaci n, pueden jugar un papel importante en la innovaci n. Ese
papel ha sido citado a menudo como que va donde ninguna otra instituci n se atreve a pisar, yaseaen
innovaci n de producto o de tecnolog a, en atenci n a £reas aisladas o ayudando a grandes cantidades
de personas sumamente pobres a desarrollar habilidades de empleo y empresas diminutas.

Cooperativas y asociaciones de crddito. Tradicionalmente, el capital de las cooperativas y las aso-
ciaciones de crddito estaba restringido a las cantidades que los miembros-duezos pod an obtener en
dep sitosy acciones y a las ganancias retenidas generadas por sus operaciones. El principio de goberna-
bilidad cooperativa de un voto por persona expresa el esp ritu cooperativo de autoayuda y atenci n
para todos los miembros en el movimiento cooperativo. Funciona bien en la prkctica cuando todos los
miembros vigilan el desempezo de la organizaci n. El principio de gobernabilidad de un voto por
persona puede destruirse, actuando como un incentivo para que los prestatarios presionen més que los
ahorradores para obtener mayor control de la organizaci n. Cuando los prestatarios poderosos ejercen
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in uencia sobre las juntas directivas, hay un incentivo para reducir las tasas de inter@s en los pr@stamos,
0 para perdonarlas completamente, ambas cosas sacri can un retorno sobre los ahorros y puede llevar a
pdrdidas sustanciales para la organizaci ny sus miembros. Las juntas directivas a menudo se encuentran
bajo la presi n para distribuir los dividendos a los miembros accionistas aen cuando la rentabilidad
de la organizaci n no lo garantiza. Otro problema grave ha sido los pr@stamos de los donantes a las
cooperativas nancieras, que tiende a hacer que se encuentren aen més dominadas por los prestatarios.
Ademés, las instituciones gubernamentales con frecuencia han hecho mal uso del movimiento coope-
rativo para nes pol ticos. Esto ha sido citado como una causa importante del fracaso cooperativo en
muchos pa ses.

La revitalizaci n del movimiento de asociaciones de crfdito durante las eltimas dos ddcadas ha
llevado a mejorar la legitimidad de algunas asociaciones de cr@dito y sus redes regionales y nacionales.
Esto les permite manejar bien el exceso de liquidez y quitar restricciones al crecimiento. Las pol ticas de

puerta abierta las han llevado a aumentar el nemero de miembros que no se encuentran restringidos
a operaciones de bono cerrado de las cuales depend an muchas asociaciones de cr@dito en el pasado.
Las asociaciones de crddito continean mostrando costos m#s bajos y e ciencias més altas en la entrega
de los servicios que muchas otras instituciones, y con frecuencia apuntan hacia £reas rurales.

Las asociaciones de crddito se encuentran registradas bajo la ley cooperativa 0 como una categor a
especial en la ley bancaria pero pueden carecer de una supervisi n externa e caz o de legislaci n que
las autorice. A menudo se encuentran supervisadas por la federaci n de la cual son miembros las coo-
perativas individuales, creando un con icto de intereses. Tambi@n pueden estar supervisadas por un
ministerio que es responsable igualmente de las cooperativas no nancieras, y generalmente carece de la
experiencia para brindar una supervisi n nanciera leg tima. EI mejoramiento de la gobernabilidad in-
terna de las cooperativas y de las asociaciones de cr@dito ha sido de suma importancia en las dram#ticas
mejoras que algunas de estas instituciones han realizado.

ONG transformadas y Bancos de micro nanzas especializados. Se piensa que las instituciones de este
tipo tienen ventajas en atender es su doble misi n fundamental . Usan una estructura de gobernabilidad
que utiliza el sector privado y las instituciones peblicas que han logrado experiencia en esta £rea. Aunque
se considera que tienen la mezcla correcta de capitalistas ideales, a menudo dependen de un capital que
es esencialmente de fondos peeblicos a travds de bancos de desarrollo bilateral y multilateral o fondos de
equidad especializados creados para este n. Como tales, sus juntas directivas a menudo s lo son una
mezcla del personal de los donantes (donde los problemas de continuidad, especializaci n 'y restricciones
de tiempo en los miembros de la junta pueden convertirse en graves restricciones para una buena gober-
nabilidad) y representantes del gobierno, de otras instituciones peblicas, y del sector privado.

Un desaf 0 que con frecuencia se cita para estas instituciones con respecto al crecimiento, es que se
puedan desviar de su misi n social de atender a las personas pobres y de bajos ingresos. Sin embargo,
la gerencia y las nuevas juntas directivas de las ONG transformadas presentan el mismo argumento
para continuar atendiendo su mercado original que muchos bancos privados dan para ignorarlo. ;Por
qu@ dejar un mercado rentable que le ha tomado muchos azos a la instituci n construir, abandonando
productos, servicios, tecnolog as y capacidades del personal que han sido desarrollados a un costo im-
portante, para atender este mercado? As, la experiencia sugiere que estas instituciones transformadas
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0 especializadas con frecuencia recuerdan muy bien sus ra ces y mantienen su @nfasis de atender a los
clientes pobres y de bajos ingresos.

Minoristas del mercado masivo. Los minoristas que se encuentran comprometidos en otras | neas
del negocio se han aventurado en los servicios nancieros y se han convertido en una parte integral de
la prestaci n de servicios nancieros a los pobres y a las personas de bajos ingresos. Por ejemplo, las
compaz as de telecomunicaciones, ya sean empresas grandes o basadas en la comunidad, con frecuencia
son proveedoras importantes de servicios nancieros. Lo mismo pasa con las tiendas, las estaciones de
gasolina, almacenes de alimentos y una amplia gama de otros minoristas. EI mundo de las micro nan-
zas puede verse completamente diferente dentro de 10 a 15 azos, como ocurri  hace 10 a 15 a®0s. Los
minoristas del mercado masivo, especialmente los que operan en econom as grandes, pueden encontrar
su papel aumentando la prestaci n de servicios nancieros a sus clientes, que no se encuentran directa-
mente ligados a su relaci n minorista actual.

Las instituciones nancieras minoristas socialmente responsables a menudo son consideradas me-
jor posicionadas para tratar el problema de la inclusi n nanciera. Pero la experiencia sugiere que la
buena gobernabilidad puede ser m&s importante para atender el mercado que la estructura de propiedad.
Las estructuras de propiedad tienen claramente una in uencia muy importante en la gobernabilidad,
y los problemas de gobernabilidad est£n involucrados en cualquier tipo de estructura de propiedad.
Sin embargo, cada tipo de organizaci n ha demostrado que puede tener una buena gobernabilidad y
puede atender bien el mercado, aunque su forma legal limite la gama de productos que puede ofrecer, y
aunque haya diferentes motivaciones que van desde lo puramente social hasta lo puramente comercial,
teniendo a las organizaciones de doble misi n fundamental en algen lugar en el medio.

Lo que tambidn estk claro es que las organizaciones necesitan tener un buen liderazgo y equipos
gerenciales fuertes que no toleren la corrupci n, sino que més bien fomenten la transparencia, la res-
ponsabilidad, la innovaci ny el crecimiento a todos los niveles de la organizaci n. Ademés, las juntas
directivas deben tomar su mandato en serio para atender bien a sus instituciones, ayud£ndolas a pro-
porcionar los mejores productos y servicios que puedan, a sus clientes. Despu@s de todo, es el cliente
quien nalmente determina si una instituci n nanciera minorista orientada al mercado sobrevive. Sin
embargo es la junta directiva, en las instituciones tanto del sector peblico como privado, la que deter-
mina que tan bien estructura, maneja, y fortalece la instituci n para que compita, atienda a sus clientes
y logre sus objetivos sociales y comerciales.

Hoooioguar

Un reto fundamental para construir sectores nancieros incluyentes sigue siendo la expansi n ade-
cuada de la capacidad minorista para atender a los desbancarizados y a los sub-bancarizados. ;Qu@
instituciones atenderfn mejor al mercado? La forma legal y la estructura de propiedad no se encuentran
necesariamente relacionadas a la escala de operaciones 0 a la e ciencia, efectividad o sostenibilidad
organizativa. Los diferentes tipos de proveedores minoristas tienen diferentes fortalezas y debilidades
y desaf 0s y ventajas, incluyendo la gama de productos que pueden ofrecer. La orientaci n comercial
de una organizaci n no le impide atender a los clientes pobres con servicios nancieros de calidad; de
la misma manera, la misi n social o el mandato de una organizaci n no asegura que la organizaci n
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atenderfk bien o e cazmente a los pobres. De hecho, existe una relaci n directa entre la rentabilidad (ya
sea en una instituci n comercial o socialmente motivada) y la escala de operaciones: las instituciones
rentables han demostrado que pueden alcanzar muchos més clientes pobres que las no rentables.

Se puede esperar que los bancos pequeaos, localmente orientados, las cooperativas y las ONG con-
tineen ampli£ndose en sus mercados, buscando alianzas con otros y a trav@s de redes para ofrecer una
mayor gama de productos y servicios. La importancia de las organizaciones pequezas no debe minimi-
zarse; a menudo ellas son los proveedores de servicios nancieros ms importantes, si no los enicos, en
muchas comunidades. Pero se puede esperar que estos productos y servicios nancieros sean propor-
cionados cada vez mks a trav@s de entidades mé&s grandes, que muy probablemente tambi@n ofrecergn
una gama m#is amplia de productos y servicios nancieros a las PYMES, as como a empresarios m#As
pequeeos, y a hogares de medianos y bajos ingresos, y pobres.

Aunque la expansi n de las instituciones nancieras minoristas depende de una serie de factores
internos, las condiciones generales en cada pa s, incluyendo el ambiente de la pol tica, son sumamente
importantes. El problema principal es ¢ mo pueden ayudar, quienes elaboran la pol tica, a establecer
y fortalecer una diversidad de instituciones nancieras minoristas sin abrir el sistema nanciero a la
inestabilidad. El disezo y entrega de servicios nancieros a inmensas cantidades de pobres y personas
de bajos ingresos que no tienen acceso a ellos se basarfn en la innovaci n, la inversi n, la reducci n de
costos a travds de una mejor e cienciay tecnolog a y de una regulaci n vy vigilancia apropiadas.



Qoomnoioma

o A A
IOipinbuibubitbuiooubiogouo

Cuando las instituciones del micro nanzas esten proporcionando crfdito,
existe un | mite en algen momento. No pueden simplemente seguir acumulando
carteras de crfdito. Se van a quedar sin posibilidades de recursos nancieros. Un verdadero intermediario
nanciero es aquel que intermedia, no s lo a travfs de las transacciones con los clientes, sino tambi@n dentro
de los mercados nancieros.

Asesor internacional de fondos

| sistema nanciero sirve para transferir recursos nancieros de los ahorradores en casa y en el

extranjero a los prestatarios. Aunque instituciones més antiguas, como los Bancos del sector pee-

blico y las cajas de ahorros, han participado en este proceso durante mucho tiempo, las nuevas
instituciones especializadas en micro nanzas y en nanzas para PYMES s lo han empezado a participar
recientemente. La intermediaci n nanciera, que proporciona servicios nancieros ampliamente aumen-
tados para las personas pobres y de bajos ingresos, usando ahorros generados a nivel nacional y recicln-
dolos dentro de la econom a, es un c rculo vicioso. Merece ser la consideraci n primordial en el contexto
del desarrollo del sector nanciero inclusivo.

Este cap tulo parte de otros cap tulos de este libro porque se enfoca exclusivamente en las IMF y su inclu-
si n progresiva en los mercados nancieros nacionales e internacionales. El cap tulo discute los retos que en-
frentan las IMF en los sectores nancieros en que operan, las relaciones que pueden fomentar para acceder a los
mercados nancieros formales, los instrumentos que pueden usar para acceder al capital, y las oportunidades y
riesgos que encuentran al acceder los mercados nhancieros. Sin embargo, parte del anklisis puede ser pertinente
a otras instituciones que brindan micro nanzas, particularmente a las cooperativas de ahorro y crgdito.

El desarrollo nanciero de base amplia signi ca otorgar servicios nancieros a todos los segmentos de la
poblaci n'y la habilidad de los proveedores de servicios nancieros de acceder al capital. As como la interme-
diaci n nanciera entre los ahorradores y prestatarios individuales bene cia la acumulaci n de recursos y la
inversi n, laintermediaci n a travds del sector nanciero bene cia ampliamente a las instituciones nancieras
minoristas, incluyendo a las que atienden a los clientes pobres y de bajos ingresos. En las palabras del gerente de
una red internacional: Al integrarse en el sistema nanciero domgstico, las IMF se convierten en actores den-
tro del sistema nanciero, ensezkndole a los bangueros ¢ mo hacer banca con empresarios de bajos ingresos, y
ayudando a dar forma a las pol ticas del sector nanciero para que funcionen para las micro nanzas.



84 La constuci n de sectores nancieros inclusivos para el desarrollo

Existe, sin embargo, fragmentaci n en los mercados nancieros las instituciones que atienden
hogares y empresas pobres carecen de acceso a las principales fuentes nancieras. La inclusi n en los
mercados nancieros ocurre de manera diferente con respecto a los diferentes tipos de instituciones:
mientras los Bancos formales tienen acceso a los mercados nancieros y al mercado interbancario, las
instituciones nancieras que no son Bancos con una licencia limitada y las instituciones semiformales
tienen poco o ningen acceso a la  nanciaci n. Dejando a un lado el debate sobre la importancia de la
formalizaci n, estk claro que los v nculos entre los segmentos del mercado son d@biles en muchos pa ses
y que existen amplias diferencias en los retornos ajustados al riesgo. Cuando existe la intermediaci n

nanciera, esto ayuda a las instituciones a operar de una manera més e caz y a atender mejor a la po-
blaci n designada.

Una gran preocupaci n de las IMF es la habilidad de nanciar el crecimiento de sus carteras de
crddito obteniendo fondos del sector nanciero principal. EI mpetu primordial, para buscar acceso al
mercado nanciero, es nanciar el crecimiento de las carteras de cr@dito. La reestructuraci n del lado
de los pasivos en el balance para incluir instrumentos comerciales y ahorro es algo cr tico para el creci-
miento y mantenimiento de las instituciones nancieras a trav@s del tiempo.

La inclusi n progresiva de la gama de instituciones nancieras sociales en los mercados nancieros
nacionales e internacionales ocurre a trav@s de la movilizaci n del ahorro como una fuente de recursos,
accediendo a la deuda y a fondos a corto plazo, operando en sistemas de canje y de pago, y utilizando
instrumentos del mercado de capitales tales como las emisiones de bonos, la titularizaci ny la nan-
ciaci n de capital. Las IMF generalmente empiezan como instituciones especializadas de microcr@dito,
otorgando en pr@stamo los recursos que les fueron dados o prestados por donantes peblicos o privados.
A medida que sus carteras de crédito crecen, enfrentan la necesidad de obtener nuevos recursos para po-
derlos dar en pr@istamo, y a menudo pasan por una serie de etapas (v@ase la Figura IV.1). Generalmente,
buscan primero pr@stamos y donaciones adicionales de sus proveedores iniciales o de otros nanciadores
en la misma categor a. Despufs, a menudo buscan recursos de los prestamistas comerciales, sobre todo
cuando sus operaciones demuestran ser rentables y les permiten pagar las tasas de interds del mercado
sobre los nuevos fondos.

El acceso a los mercados nancieros bene cia a las IMF de varias maneras: proporciona 1) aumento
en el acceso a la nanciaci n para asegurar un crecimiento continuado en el alcance y en el tamazo de
la cartera; 2) fuentes de nanciaci n diversi cadas para reducir los riesgos de concentraci n de fondo,
lo que tambi@n puede mejorar la gesti n del riesgo; 3) tiempos de maduraci n mé#s largos que permiten
una mayor diversi caci n de las ofertas de producto; 4) costos nancieros potencialmente més bajos
a trav@s de la movilizaci n del ahorro y de instrumentos nancieros como las emisiones de bonos; y
5) una mejor rentabilidad proveniente del aumento en el apalancamiento. EI aumento en el acceso a
los mercados nancieros tambi@n puede dar lugar a un cambio de donante o de nanciaci n peblica a

nanciaci n en tdrminos comerciales, a trav@s de las nanzas basadas en el mercado.

Hay meltiples dimensiones de desarrollo del sector nanciero de base amplia. Una importante es:
las diversas maneras en las que muchos tipos de instituciones (por ejemplo, los Bancos, el ahorro y los
prdstamos, las compaz as de inversi ny de seguros, los fondos de pensiones) participan en el sector

nanciero y pueden servir de intermediarios de los fondos a trav@s del mismo. Otra es la forma en la



Cap tulo 1V: Acceso a los mercados nancieros: un reto para las instituciones de micro nanzas 85

Oi000omnCon
I 00 R

0
N 8

000000000000000ma0
00000I0000I0010000000010 0000000000100 000i00

N O00000000I000000000

0iboooCa DDDDDDDDDDDDDDDD>

O000000miroonea

1
1000000

A4

[ |

Fuente: WWB, 2004, pkg.1.

que los diversos actores en el sector nanciero se encuentran vinculados desde el punto de vista de la
infraestructura. Se ha presentado tambi@n una extensa discusi n de la expansi ny la integraci n de las
relaciones nancieras para poder intermediar mejor los fondos provenientes de una comunidad nan-
ciera mks amplia a instituciones que atienden a las personas pobres y de bajos ingresos. La discusi n
apunta al centro en la gama de posibles alianzas y v nculos para poder intermediar mejor los fondos
provenientes de una comunidad nanciera mks amplia, y el papel de los fondos internacionales y de los
Bancos comerciales internacionales en estas relaciones.

Lououionm
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Un sector nanciero robusto, con un fuerte desempezo de las instituciones nancieras y activos
nancieros en crecimiento, puede ayudar a fortalecer los servicios nancieros para las personas pobres
y de bajos ingresos. Un sector nanciero d@bil muy a menudo limita la provisi n de servicios nancie-
ros formales para los pobres a las instituciones peblicas y de propiedad de los miembros. Ademés, la
debilidad del sector nanciero puede restringir y desanimar el desarrollo de IMF sostenibles y puede
limitar su enfoque a actividades de cr@dito. La fuerza del sector nanciero es fundamental para que exis-
tan v nculos e intermediaci n a travds del sector nanciero, para que haya competencia, y para lograr
la nanciaci ny capitalizaci n de toda una gama de instituciones nancieras. En algunos pa ses, las
micro nanzas operan dentro de un sector nanciero robusto, en otros, dentro de uno d@bil.

¢Quf tanto importa la fortaleza del sector nanciero para que las IMF tengan acceso al capital para
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crecimiento? Las IMF pueden operar en sectores nancieros ddbiles, y a menudo lo hacen. En algunos
contextos, se vuelven mucho més importantes a medida que las instituciones nancieras formales tienen
un mal desempezo y atienden una base de clientes limitada. Sin embargo, estas IMF son en su mayor a
instituciones s lo de crddito, solamente capaces de operar con base en los fondos de los donantes y con
recursos generados internamente. Operan aislada e independientemente de los mercados nancieros
m#s grandes. Una vez las IMF demuestran la necesidad, la voluntad y la capacidad de diversi car los
pasivos, las debilidades en el sector nanciero a menudo limitan su habilidad de lograr esta diversi ca-
ci ny de crecer de manera acorde.

En muchos pa ses en v as de desarrollo y pa ses en transici n, los sectores nancieros son pequeos.
Peroenla nanzas, serpequezo muy raravezese caz (Caprio, Honohany Di Vittas, 2004, pkg. 95).
Como los sectores nancieros pequezos no pueden demostrar las mismas econom as de escala que las
de los pa ses mks grandes, las opciones para las IMF de acceder a los mercados nancieros tienden a
ser més limitadas, menos e caces y méks caras. Es méks dif cil diversi car el riesgo y atraer y manejar la
liquidez. Es probable que los sectores nancieros peque®os sean menos competitivos y estdn incom-
pletos, simplemente porque carecen de algunos servicios nancieros e instrumentos cr ticos. Ademés,
la reglamentaci ny la supervisi n son caras en base a transacci n por transacci n debido a la falta de
econom as de escala.

Los sectores nancieros en desarrollo tambi@n tienden a ser liderados por el sector bancario: las
bolsas de valores son pequezas con pocos valores cotizables, y las instituciones nancieras que no son
Bancos, como las compaz as de seguros y los fondos de pensiones, no juegan un papel activo. Las emi-
siones de bonos corporativos son limitadas, y el activo nanciero que se comercializa mks activamente
son los papeles del Estado, principalmente las letras del tesoro a corto plazo. Los sectores nancieros
con un rango limitado de instituciones, recursos totales limitados en el sistema bancario con respecto al
PIB, y los mercados nancieros subdesarrollados probablemente tienen menos probabilidad de ofrecer
acceso a los mercados nancieros mediante las IMF.

La fuerza del sector bancario, con su papel predominante en muchos sectores nancieros en desa-
rrollo y un marco regulador que permite la admisi n de las IMF fuertes al sector, se convierte en el m#s
importante para las nanzas incluyentes. Esto resalta la importancia de la pol tica de reforma y compe-
tencia del sector, as como la importancia de estructuras reguladoras y del desempeeao de instituciones
individuales.

Un sector nanciero fuerte disemina el riesgo a lo largo y ancho de la econom a a esas personas e
instituciones més capaces y deseosas de manejarlo. Los sectores nancieros dgbiles, y los Bancos ddbiles
dentro de ellos, tambi@n llevan a un alto riesgo representado por un pas. La integraci n en mercados

nancieros internacionales, que es cr tica para el desarrollo del sector nanciero global, depende de la
evaluaci n del riesgo que representa un pa s. Un riesgo alto (o soberano) de pa s afecta directa e indirec-
tamente el desarrollo de las nanzas incluyentes: directamente al in uir en el acceso y en el precio de la
captaci n comercial de recursos internacionales, e indirectamente por el efecto negativo en los ujos de
capital que llegan del extranjero a los mercados nancieros nacionales, y 1os ujos que van de los ahorros
nacionales a pa ses de riesgo mé&s bajo.

La intermediaci n de los fondos privados en tdrminos competitivos, para las instituciones que atien-
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den a los pobres requiere algen grado de fuerza del sector nanciero, incluyendo la capacidad para eva-
luar y manejar el riesgo. Cuando el sector nanciero es d@bil, las oportunidades de las IMF de explotar
los fondos nacionales a travds del mercado y el crddito para los hogares sergn limitadas, y las empresas
pequezas se desarrollan m#s despacio y en una base limitada. Entre méks robusto sea el sector nanciero
y la infraestructura en la cual se apoya, es mAs probable que las IMF puedan acceder a los mercados

nancieros y usar los instrumentos cada vez mks so sticados. Entre menos robusto sea el sector nan-
ciero dom@stico y méks fragmentada se encuentre la infraestructura que lo apoya, es m&s probable que
las IMF dependan del gobierno y de donantes internacionales y de las mejoras de crgdito que ofrecen.
Las IMF més fuertes tambi@n buscar£n licencias que les permiten obtener los recursos directamente de
la econom a local a trav@s de la movilizaci n de dep sitos, haciendo @nfasis en la importancia de una
postura pol tica global hacia las nanzas incluyentes y el marco regulador que lo hacen posible

ogooog
I o o

Una variedad de factores impide que las IMF puedan obtener recursos nancieros del sector nanciero.
Algunos est£n relacionados a la poca profundidad del mercado, otros a las capacidades limitadas de las
IMF, y otros a las percepciones del mercado, que es m&s un mito que una realidad.

0 A A D
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Una gesti ny una capacidad operativa d@bil a nivel institucional son una raz n fundamental para que
las IMF no puedan acceder a los mercados nancieros. De hecho, generalmente existen unas pocas IMF
gue pueden cali car para obtener los recursos de los mercados nancieros. Esto se debe en gran parte
a la poca con anza que el mercado tiene en el desempezo nanciero de estas instituciones. De igual
manera, las estructuras de gobernabilidad no convencionales de las IMF, su habilidad limitada para ma-
nejar el riesgo, la falta de transparencia (incluyendo los estados nancieros auditados y los datos de su
desempezo) y la debilidad de sus balances, con frecuencia hacen que los mercados nancieros miren a
las IMF con cautela. Dicho de manera simple: La restricci n es el nemero de instituciones que pueden
cali car para obtener los recursos, no la cantidad de los recursos (Miembro de una red internacional).
Tal como agrega un gerente de un fondo internacional: El dinero estf a la caza de las cincuenta mejores
IMF. El reto es la capa que se encuentra debajo.

Las instituciones j venes enfrentan barreras especiales para acceder a los mercados nancieros. A
menudo no pueden demostrar un historial de buen desempezo y rentabilidad, aen cuando estén cre-
ciendo con fxito. Poder alcanzar la rentabilidad puede demorarse por varias razones que incluyen,
principalmente, la necesidad de ampliar las funciones esenciales de gesti n y operaci n. Adem#s, es
probable que la inversi nen lainnovaci n de producto y en aumentar el alcance a trav@s de la amplia-
ci nde las redes de sucursales reduzca los ingresos durante la fase inicial de crecimiento, como lo harkn
los errores operacionales y directivos. MEs aen, la orientaci n sin £nimo de lucro y el enfoque social de
algunas IMF pueden verse como algo incompatible con una cultura comercial. Los gerentes pueden no
tener la experiencia nanciera adecuada, su experiencia comercial general puede ser limitada y tal vez
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nunca han creado o dirigido una empresa exitosa, escalable.

Tambi@n se observa que los principiantes en el mercado de fondos privados, asumiendo que logren
ser aceptados, pagarin méks por la obtenci n de fondos que los gerentes que cuentan con una historia
exitosa que los apoya. En parte, esto se debe a las percepciones de riesgo de los inversionistas, pero
tambi@n al hecho de que los prestatarios 0 empresarios més nuevos tendrkn un poder de negociaci n
relativamente inferior. A partir de ahora, s lo un nemero limitado de instituciones con trayectoria com-
probada se encuentran en posici n de escoger entre varias fuentes de nanciaci n. Afortunadamente,
la experiencia aumenta el nivel de bienestar: los mercados nancieros brindan t@rminos razonables
una vez han superado sus temores iniciales y se sienten ¢ modos con las IMF con las que trabajan
(Gerente, organizaci n de red internacional).

La mayor a de las IMF no han desarrollado aen las habilidades para manejar sus activos y pasivos
para el riesgo del mercado el riesgo de p@rdida debida a los cambios en las tasas y los precios del mer-
cado. Esto incluye riesgo de liquidez, riesgo de tasa de inter@s y riesgo cambiario (Schneider-Moretto,
2005, pkg. 4). El riesgo cambiario se trata en el Punto 3, m&s adelante.

Riesgo de liquidez. De nido de manera simple, la gesti n de la liquidez es la habilidad de cum-
plir con las obligaciones que se vencen haciendo que los activos y los pasivos concuerden apro-
piadamente para cubrir las obligaciones a medida que se vence la fecha de pago. Las IMF més
pequezas no tienen a menudo liquidez de respaldo o I neas de sobregiro para la captaci n de
recursos a corto plazo para lograr esto. EI manejo activo de la liquidez requiere de habilidades
nancieras espec cas y sistemas para la concordancia de los activos/pasivos para controlar la ex-
posici n al riesgo. Las operaciones de las instituciones mks pequeas no son los su cientemente
amplias, profundas o diversas para garantizar sistemas so sticados. Aunque la naturaleza a corto
plazo y rotativa de sus carteras de micro nanzas brinda algunas oportunidades de recortar los
pr@stamos si la liquidez se reduce, la mayor a de las IMF echan de menos el no tener acceso al
mercado de dinero a corto plazo o al crgdito bancario para nes de gesti n de la liquidez.

El riesgo de la tasa de interfs. El riesgo de la tasa de inter@s se re ere a la exposici n de la
instituci N nanciera a los movimientos adversos en las tasas de interfs. Esto puede afectar la
cantidad pagada en el servicio de la deuda de la instituci n y por consiguiente las ganancias
netas. A pesar de que el riesgo de la tasa de inter@s es ms importante en las transacciones cada
vez mks so sticadas de los Bancos mks grandes, tambifn es pertinente para las instituciones
m#s pequezas porque tienden a prestar a tasas jas y piden prestado a tasas otantes. Ademdés,
el riesgo se torna més cr tico cuando las IMF otorgan pr@istamos a plazos méks largos a tasas  jas
ya que no pueden renovar los contratos de pr@stamo en s lo unos meses a una tasa m#s alta. Se
debe prestar especial atenci n a este riesgo en pa ses donde las tasas de interfs no estkn siendo
reguladas y donde los proveedores de micro nanzas ofrecen pr@stamos a tasas jasy a plazos m#s
largos para vivienda u otras necesidades nancieras.

O 0 A N

MEs allk de las preocupaciones generales con respecto a la trayectoria de las IMF, los Bancos y otras ins-
tituciones nancieras han sido lentos en demostrar con anza en las instituciones nancieras especializa-
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das. Estas instituciones operan de manera muy diferente a las instituciones nancieras mks tradicionales.
Por ejemplo, los prestamistas comerciales son renuentes a permitir que las IMF no reguladas apalanquen
su patrimonio més allk de | mites bajos; ellos les prestar£n una cantidad més pequeza con respecto al pa-
trimonio de lo que le prestar an a una instituci n regulada, lo cual es una sezal de menor con anza.

Aungue como requisito no es muy comaen, a menudo s es pol tica de los prestamistas prestarle sola-
mente a las instituciones reguladas, omitiendo as a muchas IMF s lidas y exitosas. El per | de riesgo de
las instituciones reguladas es simplemente més atractivo para los prestamistas potenciales. En algunos
casos, esta percepci n del riesgo de las IMF no reguladas re eja una renuencia de comprometerse con
un tipo diferente de organizaci n o de ajustar la metodolog a de evaluaci n de crédito existente; en
otros casos, la percepci n de riesgo es justi cada.

La propiedad. El estado de muchas IMF como instituciones sin £nimo de lucro les di cultaa anzar los
prgstamos. Las ONG que no se encuentran legalmente establecidas como corporaciones no tienen una pro-
piedad clara ni una base de capital que sea formalmente la propiedad de los duezos y que se pueda apalan-
car para obtener deuda. Cuando hay duegos privados, el Banco sabe a quidn puede hacer responsable del
pr@stamo. Sin esta garant a, es mé&s dif cil pedir prestado de un Banco. Cuando las instituciones sin £nimo
de lucro se dan cuenta de los retos y di cultades que enfrentan para acceder a los mercados nancieros, con
frecuencia se ven motivados a transformarse en corporaciones. Tal como se expresa en e Finance of Mi-
cro nance de MicroRate: ;Por qu@ cualquier IMF sensata cambiar a una existencia ¢ moda, sin vigilancia
gubernamental ni tributaci n, por la carga de ser intermediario nanciero regulado? La respuesta es simple:
las IMF est£n creciendo tan rEpidamente que han desarrollado un apetito voraz por la nanciaci n (Von
Stau enberg, 2004, pkg.5)

Sin embargo, no existe ningen acuerdo general sobre qud tipos de estructura de propiedad es mejor o
méks e caz bajo qud tipos de circunstancias. La mayor a de las estructuras sin £nimo de lucro ser an conside-
radas no atractivas para los prestamistas del mercado. No obstante, el caso de la Fundaci n WWB Colom-
bia en Cali demuestra que una instituci n sin £nimo de lucro con un fuerte desempe®o nanciero puede
acceder a los mercados de capitales. La organizaci nlanz unaemisi n de bonos con gxito en Colombia sin
garant a, basada en cambio en su fuerte reputaci ny en la cali caci nde su grado de inversi n. Mientras
algunos a rman que el estado legal y la estructura de propiedad son factores de nitivos, otros a rman que
la reputaci ny el desempezo son méks importantes. Un Banco comercial, como los compradores de bonos,
mira el equipo gerencial, el riesgo de crgdito y la trayectoria de un prestatario potencial, as como la estruc-
tura de propiedad y el rango de productos y mercados sobre los cuales estk extendiendo su riesgo.

Evaluaci n del riesgo. En contraste con los pr@istamos bancarios, el solicitar pr@stamos en los mercados
crediticios requiere de evaluaciones de riesgo independientes para ayudar a guiar a los compradores de los
bonos. Cuando se realizan las evaluaciones de riesgo de las IMF, a menudo son desfavorables, en parte por-
que las agencias cali cadoras no tienen el conocimiento adecuado de las IMF y de los productos y servicios
que ofrecen. Ademés, los inversionistas y los Bancos que no hacen negocios en forma regular con las IMF
probablemente no est&n familiarizados con sus operaciones y con sus estructuras y m@todos exclusivos.

Pero la percepci n de alto riesgo de las IMF a menudo es justi cada. Esto se debe a que muchas IMF
no tienen un sistema de manejo de riesgo u otros sistemas operacionales importantes, bien establecidos y
de fcil comprensi n. Es mks, las normas contables y de auditoria que aplican las instituciones no regu-
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ladas a menudo no cumplen con las normas nacionales -mucho menos las internacionales de prkctica
leg tima. Un gerente de un fondo internacional expres su asombro ante lo que se permit a. Esto no
aumenta la con anza de los Bancos comerciales o de otros prestamistas o inversionistas en las IMF.

A los prestamistas potenciales tambi@n les preocupa que no puedan depender del sistema legal para
recuperar prstamos no pagados que podr an otorgarle a organizaciones que prestan a poblaciones de bajos
ingresos sin garant as. Esto se debe a una combinaci n de factores que incluyen debilidades inherentes del
sistema legal, la falta de protecci n de una ley de bancarrota, el miedo de una repercusi n pol tica negativa,
o simplemente la di cultad de recuperar los activos que se encuentran en manos de tantos prestatarios.

Hay otraraz n por la que los Bancos comerciales evitan prestarle a las IMF. Ellos creen que las carteras
de las IMF no se encuentran adecuadamente garantizadas y que por lo tanto las autoridades reguladoras
podr an exigirle al Banco tomar reservas adicionales, lo que se adicionar a al costo de prestar. Las agencias
cali cadoras que emiten las opiniones sobre los Bancos comerciales (debido a los t tulos valor que los
Bancos mismos venden al mercado) tambi@n ven las actividades de microcr@dito como arriesgadas. De all
que los Bancos con un porcentaje mks grande de este tipo de pr@stamos en sus carteras ser an cali cados
de una manera relativamente mala. Aungue no existe ninguna regla expl cita que le diga a las agencias que
deben asignar el riesgo de esta manera, es una prkctica comen. Los Bancos vacilan en prestarle a las IMF
especializadas porque no quieren ver que su propia cali caci n se vea disminuida y su capital regulador
aumentado por prestarle a las instituciones con carteras sin garant a prendaria.

Los altos cargos en los pr@stamos de los Bancos a las IMF tambifn provienen del tamazo pequeao
de los préstamos a algunas IMF. Sin embargo, las instituciones nancieras comerciales sienten al mismo
tiempo la presi n de mantener las tasas de inter@s bajas porque muchos de los clientes nales son pobres.
Aunque se podr a justi car el cobro de tasas superiores por razones de costo y gesti n del riesgo, los Ban-
cos comerciales con frecuencia no quieren que se les atrape cobrando tasas mks altas a las IMF que a los
prestatarios corporativos. Esto se debe a que el Banco se arriesgar a a la cr tica por prestar a tasas de interds
altas a los pobres. A menudo los Bancos pre eren no comprometerse con este mercado en lo absoluto,
en vez de cobrar las tasas que consideran necesarias para cubrir sus costos.

C mo equilibrar el doble resultado nal. La actitud de inversi n social establecida por las instituciones
de cr@dito comercial para aceptar un retorno més bajo sobre el crédito no estk difundida. Hay algunos
inversionistas sociales y otros prestamistas que aceptan renunciar a un rendimiento superior a cambio de
lograr los objetivos sociales o para contribuir al desarrollo del mercado nanciero en un plazo més largo.
Pero este sentimiento es relativamente raro, tal como lo anota un miembro de una organizaci n de la red
internacional: Muchos inversionistas internacionales en la industria micro/PYMES han rechazado opor-
tunidades de invertir, a menos que se tenga planeado un retorno en el rango del 15% al 25%  .La insis-
tencia de los inversionistas de obtener un retorno nanciero alto y rkpido no le ayuda a las instituciones a
crecer sino que por el contrario lastima su habilidad de crecer y operar sanay e cazmente.

toibboorboitnooibooutooal

Existen llamados continuos para fondos de garant as y otros mecanismos de garant a como un me-
dio de fomentar el acceso de las IMF a los mercados de capitales. Se argumenta que las garant as se
otorgan para corregir fracasos del mercado, tales como una evaluaci n inexacta del riesgo por parte



