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I Las microfinanzas'y

Des femmes font la queue devant le guichet d’'une banque en Bolivie.

Elizabeth Littlefield y Richard Rosenberg

Las microfinanzas dan resultado porque:
permiten al pobre acumular activos, diversificar y
aumentar sus ingresos, y reducir su vulnerabilidad ante
crisis econdmicas. El microfinanciamiento es sostenible:
docenas de instituciones ya han demostrado que los
servicios financieros para los pobres pueden cubrir todos
sus costos, a través de adecuados mdrgenes diferenciales de
intereses, un implacable enfoque en la eficiencia, y el
impulso agresivo de una cultura de pago. En la
actualidad, un alto y creciente miimero de servicios
microfinancieros son ofrecidos a través de instituciones que
son rentables, aiin después de ser ajustadas por algin
subsidio que éstas puedan recibir. Sin embargo, hasta
ahora, el microfinanciamiento ha sido considerado como
un nicho especializado del desarrollo econdmico, el cual no
atania al gran mundo de los mercados vy sistemas
Muchas
microfinanciamiento es un sector para aquellas ONGs

[financieros. personas  creen  que el

los |

p : : £ : - - BN
Hacia la integracion entre las microfinanzas'y el sector financiero,formal

Cola frente a un cajero automatico en Bolivia.

con orientacion social, y no para bancos y otros jugadores
[financieros convencionales.

Pero hoy en dia, hay un saliente entendimiento de que
los paises tienen que crear  sistemas financieros mis
accesible para los pobres, y—lo que es mds importante—
que hay maneras pricticas de hacer que esto suceda.
Construir sistemas financieros que sirvan a clientes pobres
ha comenzado a concernir a toda clase de instituciones
[financieras que proporcionan una gran variedad de
servicios financieros. Los responsables de las politicas
[financieras, las agencias calificadoras convencionales, los
bancos comerciales y estatales, las companias de seguros, y
las centrales de riesgo estdn comenzando a jugar un rol
importante en el desarrollo de sistemas financieros solidos
y que sirvan a la mayoria de ciudadanos de mundo: los
pobres.  Las fronteras entre las microfinanzas y el sector
[financiero formal estdn desapareciendo.

Adapté de l'article d’Elizabeth Littlefield et de Richard Rosenberg : « La microfinance et les pauvres : la démarcation entre micro-
financement et secteur financier formel s'estompe », Finance ¢ Development 41, n° 2 (juin 2004), 38-40.




DIFERENCIA de lo que cree la gente, los
pobres necesitan y utilizan diversos servicios
financieros, como depdsitos y préstamos,
or la misma razén que todo el mundo:
para aprovechar una buena oportunidad, hacer
reformas en la casa, enfrentar un gasto grande o
solucionar una emergencia. Durante siglos, han
recurrido a fuentes de financiamiento muy distintas.
Aunque en su mayorfa no tienen acceso a bancos ni
otras instituciones financieras formales, en casi todos
los paises en desarrollo abundan prestamistas,
cooperativas de ahorro y crédito y mutuales de seguros.
Los pobres también pueden echar mano a otros
activos: ganado, materiales de construccién o dinero
debajo del colchén. Un agricultor pobre puede dar en
prenda la préxima cosecha para comprar abono a
crédito.

Sin embargo, desde el punto de vista del costo, el
riesgo y la comodidad, los servicios financieros para los
pobres suelen ser limitados. El dinero debajo del
colchén lo puede robar alguien o desvalorizarse con la
inflacién. No se puede cuartear una vaca y venderla de
a poco cuando se necesita un poco de efectivo.Ciertos
tipos de crédito, sobre todo de prestamistas, son
sumamente costosos. Las asociaciones de ahorro y
crédito rotatorio son poco seguras y no suelen ser muy

flexibles en cuanto al monto ni al plazo de los depdsitos
y los préstamos. Las cuentas de depdsito exigen un
minimo y pueden ser estrictas en cuanto a las
extracciones. Las instituciones formales por lo general
exigen garantfas de préstamo fuera del alcance de la
mayoria de los pobres.

Frente a ese vacio, en las tltimas tres décadas han
surgido instituciones microfinancieras (IMF) que
atienden a clientes de pocos ingresos. En un principio,
la mayorfa funcionaba como organizaciones no
gubernamentales sin fines de lucro y con vocacién
social. Inventaron técnicas de crédito: en vez de
garantfas  prendarias, reducfan el  riesgo
mancomunando garantias, valorando el ingreso del
hogar o limitando los primeros préstamos a sumas
pequenias. La experiencia ha demostrado que los pobres
devuelven fielmente los préstamos sin garantia y estdn
dispuestos a absorber el costo total de otorgarlos: para
ellos, el acceso es mds importante que el costo.

Los pobres necesitan y utilizan una amplia variedad
de servicios financieros, como cuentas de depdsito,
seguros y transferencias de fondos a sus familias en el
extranjero. Ahora sabemos que es posible brindar esos
servicios a largo plazo y con rentabilidad, y a veces a

hecho, las

microfinancieras bien administradas pueden superar a

gran  escala. De instituciones

Saldo medio

No. de de los Rendimiento Cartera en
IMF Pais Ano prestatarios préstamos por del activo riesgo - mas
activos cliente (US$) ajustado de 30 dias
ASA Bangladesh 2002 1976 473 71 11,50% 0,2%
BRI Indonesia 2002 3 056 103 440 5,60% 4%
Banco Sol Bolivia 2002 42 290 1910 0,40% 7%
ACLEDA Camboya 2002 85 598 331 0,30% 2%
Mibanco Pert 2002 101 470 910 6,90% 3%
Finca Ky Kirguistan 2002 20 466 213 25,50% 1%
ABA Egipto 2002 35 823 323 2,70% 2%

Fuente: Microfinance Network, 2002 Financial Statistics (a partir de datos de MBB)




GRAFICO 2 Rentabilidad en comparacion con los bancos

Comparacioén entre las IMF de mejor desempefo y los bancos mas rentables
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Bankscope.

los bancos comerciales tradicionales desde el punto de
vista de la calidad de sus carteras. En algunos paises, las
instituciones microfinancieras lideres son mds rentables
que el banco comercial local mds préspero.

En momentos de caos, el microfinanciamiento ha
sido mds estable que la banca comercial. La crisis de
1997, por ejemplo, golped las carteras de los bancos
comerciales indonesios, pero el reembolso de los
préstamos de los 26 millones de microclientes del Bank
Rakyat Indonesia apenas se redujo.Durante la reciente
crisis bancaria de Bolivia, las carteras de las IMF se
vieron afectadas, pero mucho menos que las de los
bancos comerciales.

Hoy, el microfinanciamiento no satisface mds que
una pequefa fraccién de la demanda estimada de los
hogares pobres. Cientos de instituciones han
demostrado que es posible ofrecerles servicios
sostenibles a gran escala, pero aun asi la mayorfa es
frigil, depende mucho de los donantes y tiene pocas
probabilidades de crecer o independizarse. Son
tnicamente las organizaciones profesionales y
financieramente sélidas las que tienen posibilidades de
competir para ganar, conseguir préstamos comerciales,
estar habilitadas para recibir depdsitos, y crecer en
escala e influencia. Para lograr su méximo potencial, el

microfinanciamiento debe dejar de ser un servicio
especializado en los paises en desarrollo y pasar a
integrarse plenamente al ndcleo de su sistema
financiero.

Hay sefales alentadoras. En algunos paises se estd
derrumbando  la  muralla  que separa al
microfinanciamiento del sector financiero formal. El
éxito  comercial de algunas instituciones
microfinancieras ha comenzado a atraer a operadores
tradicionales. Se estdn forjando alianzas y se estd
aprovechando y compartiendo la infraestructura y los
conocimientos del sector pablico y privado. Las nuevas
tecnologfas estdn reduciendo el costo y el riesgo de
atender a los pobres. La calidad y comparabilidad de
los informes, calificaciones y auditorias financieras
estdin mejorando, y los inversionistas nacionales e

internacionales estdn encauzando fondos al sector.

ZQué hay en juego?

Aunque es costoso y metodolégicamente dificil
medir con exactitud el efecto de los servicios
financieros en el bienestar de los hogares, hay cada vez
mds estudios serios que llevan a pensar que el
microfinanciamiento puede mejorar indicadores como
la estabilidad y el crecimiento, la escolaridad, la




GRAFICO 3

Sector bancario de Bolivia e IMF bolivianas califi-
cadas por MicroRate
Cartera en riesgo — mas de 30 dias, 1999-2003
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Fuente: Damian van Stauffenberg y colaboradores, Gréafico 5, en The Finance of

Microfinance (Arlington, Va.: MicroRate, 2003); y Supertendencia de Bancos y
Entidades Financieras de Bolivia.

alimentacién y la salud. También tiene ampliamente
reconocido el mérito de haber elevado la condicién de
la mujer, permitiéndole contribuir mds al ingreso y los
activos del hogar y ddndole asi mds control de las
decisiones que afectan a su vida. Por supuesto, ha
despertado un entusiasmo considerable entre
especialistas y gobiernos, y naturalmente se han
exagerado algunas de sus virtudes.

El microfinanciamiento no es una solucién mdgica
que hard que la pobreza —y sobre todo la pobreza
extrema — desaparezca. Pero no cabe duda de que los
pobres lo valoran enormemente, como lo demuestra la
fuerte demanda, la voluntad de absorber el costo total
de estos servicios y el estricto reembolso de los
préstamos, motivado mds que nada por el deseo de
conservar el acceso al crédito. Ademds, como el
microfinanciamiento es un servicio sostenible, sus
beneficios pueden perdurar mucho mds alld de los
subsidios publicos o particulares.

Las instituciones microfinancieras se insertan en un
espectro mucho mds amplio: el de las instituciones
financieras con vocacién social (IFVS), que incluyen a
nivel estatal bancos de desarrollo y crédito agricola y

cajas postales y de ahorro, asi como entidades mds

! Information about numbers of clients was not available in many cases.

pequefias como cooperativas de ahorro y préstamo. Se
trata de instituciones con vocacién social porque en su
mayorfa fueron creadas no para lograr un mdximo de
utilidades, sino para atender a los clientes que descuida
el sistema bancario comercial. Las IFVS tienen una
infraestructura y clientela gigantescas: segtin un estudio
reciente que no pretende ser exhaustivo, retinen mds de
600 millones de cuentas. Aunque no hay datos
concretos sobre la proporcién de clientes de las [FVS
que son pobres, debe de ser sustancial a juzgar por el
tamafio promedio de las cuentas.

Pese a su extenso alcance e infraestructura, las [IFVS
tienen considerables limitaciones. Algunas, sobre todo
las estatales, brindan servicios inferiores, son muy
ineficientes y no dejan de dar cuantiosas pérdidas. En
muchos paises, las autoridades financieras no
consideran a las IFVS como parte del sistema
financiero tradicional y no las supervisan con el mismo
rigor que a un banco comercial. Con la excepcién de
algunos paises, las IFVS captan un pequefio porcentaje
de los activos del sistema financiero y quizd no planteen
riesgos sistémicos. Pero en numerosos paises, muchos
— a veces la mayorfa — de los hogares que usan
servicios financieros lo hacen a través de las IFVS. En
Bolivia, por ejemplo, un 50% de las cuentas del
sistema financiero estdn abiertas en IFVS, y en Cote
d’Ivoire, un 65%.

Cuando se logra sanear IFVS grandes y darles
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Total de cuentas por tipo de instituciéon
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Microfinance, Occasional Paper No. 8 del CGAP (Washington, D.C.: CGAP, julio
de 2003), pag. 7.




orientacién comercial, los resultados pueden ser
asombrosos. En Mongolia, por ejemplo, el banco
estatal de crédito agricola se reestructurd, se dedicé al
microfinanciamiento y luego se privatizé. Ahora
atiende a la mitad de los hogares rurales mongoles a
través de 375 puntos de venta y es rentable. El Bank
Rakyat Indonesia es otra IFVS reestructurada que
ahora brinda servicios de gran calidad a una enorme
clientela pobre y produce pingiies ganancias.

Mayor orientacion commercial

Las principales instituciones microfinancieras
funcionan en su mayorfa como empresas, con
técnicas y disciplinas de las finanzas comerciales.
Invierten en sistemas de gestién e informacién mds
avanzados, aplicando normas contables
internacionales, y contratando a estudios de auditorfa
tradicionales y calificadoras de riesgo comerciales. El
afio pasado, calificadoras lideres como Standard and
Poor’s y Moody’s Investor Services evaluaron a mds
de 100 instituciones microfinancieras.

Crear sistemas financieros para los pobres implica
crear dentro del pafs intermediarios financieros
s6lidos capaces de movilizar y reciclar el ahorro
interno. El capital de los donantes e inversionistas
sociales extranjeros disminuye a medida que
maduran las instituciones y los mercados. Por eso
cada vez mds instituciones microfinancieras tramitan
la habilitacién como bancos o sociedades financieras
especializadas, lo que les permite autofinanciarse
ingresando a los mercados de capital y captando
depésitos de grandes inversionistas institucionales y
también de clientes pobres. Varias, sobre todo de
América Latina, han recurrido a los mercados de
deuda locales, generalmente a través de colocaciones
privadas que absorbieron en su mayorfa instituciones
financieras locales.

Decenas de paises estdn estudiando leyes que
habilitaciones intermediarios

crearfan para

especializados en microfinanciamiento,
generalmente con minimos de capital mds bajos. Esta
es una tendencia favorable en lineas generales, pero
no exenta de riesgos. Los entes de supervisién que
apenas dan abasto con los bancos comerciales
podrian  tener dificultad para asumir la
responsabilidad de un nuevo grupo de instituciones

pequefias. Ademds, creando IMF especializadas a

veces se desaprovecha la oportunidad de hacer
participar en el microfinanciamiento a los bancos
comerciales tradicionales.

En paises tan disimiles como Haiti, Georgia y
México, las alianzas entre bancos comerciales e
instituciones microfinancieras son una alternativa a
que las IMF busquen habilitacién financiera propia.
Gracias a esas alianzas, las instituciones
microfinancieras pueden recortar costos y ampliar su
alcance, en tanto que los bancos pueden beneficiarse
de la oportunidad de explotar nuevos mercados,
diversificar los activos y aumentar los ingresos. Las
alianzas ofrecen distintos grados de participacién y
distribucién de los riesgos: desde una oficina central
compartida hasta bancos que hacen inversiones de
cartera e inversiones directas en el capital de
instituciones microfinancieras (véase el grifico).

En Africa, América Latina y Asia, algunas
instituciones financieras se estdn volcando a prestar
directamente servicios bancarios a particulares de
menos ingresos, ya que a causa de la globalizacién
financiera hay mds competencia con los bancos
internacionales por grandes clientes institucionales.
En Egipto, por ejemplo, el Banque du Caire entré al
hace dos ahora ofrece

mercado aflos 'y

microfinanciamiento, ademds de productos
tradicionales, en sus 230 sucursales. No es posible
todavia saber si los bancos se dedicardn en masa al
microfinanciamiento. Bien administradas, las
instituciones microfinancieras han demostrado ser
rentables, pero la atencién de este mercado exige
cambios a nivel de sistemas, personal y filosoffa que
plantean dificultades para los bancos tradicionales.

Como los clientes de menos ingresos tienen

Para lograr su maximo
potencial, el microfinanciamiento
debe dejar de ser un servicio
especializado en los paises en
desarrollo y pasar a integrarse
plenamente al nucleo de su
sistema financiero.




Las IMF estan empezando a aprovechar los mercados de deuda internos

Caracteristicas de cuatro emisiones de bonos

Mibanco Compartamos FinAmérica BancoSol
Afo de emision 2002 2002 2001 1997
Tipo de bono Clasico Clasico Convertible Clasico
Monto (USD) $6 millones(a) $15 millones (b) $2 millones $3 million (c)
Moneda Soles Pesos Pesos Bolivianos
Cupdn 12% CETES + 2,5% (d) DTF (e) 9%
Plazo 2 anos 3 anos 2 anos 2 anos
Mejoramiento de crédito  50% USAID Ninguno Ninguno 50% USAID

Mecanismo de venta Subasta a la baja (f)

Colocacion privada

Colocacioén privada Colocacién privada

Compradores Fondos de pensiones 70% institucionales Sélo accionistas Instituciones bolivianas
principales locales (82%) 50% individuales existentes
Calificadora Equilibrio, Apoyo & Standard & Poor’s Duff & Phelps / Fitch N/a

Asociados

Fuente: Entrevistas con ejecutivos de Mibanco, Compartamos, FinAmérica y BancoSol.

(a) Primera emisiéon de un programa de $30 millones planeado para los préximos anos.

(b) Dos emisiones separadas, la primera por $10 millones y la segunda por $5 millones. En la primera emisién, 70% de los inversionistas eran
individuales y 30% institucionales; en la segunda, la relacion entre inversionistas institucionales e individuales era 50/50.

(c) Tres emisiones separadas de $1 millén cada una.

(d) CETES son bonos del Tesoro mexicanos. Después de agregar impuestos y gastos, el costo final para Compartamos

fue del 13,08%.

(e) DTF: promedio de los certificados de depdsito a 90 dias del mercado.

) En una subasta a la baja, las ofertas se aceptan del interés mas bajo al mas alto, pero la tasa de interés més alta aceptada es la tasa pagada a

todos los inversionistas.

Fuente: Tor Jansson, Financiar las microfinanzas, Serie de informes técnicos del Departamento de Desarrollo Sostenible, MSM-118 (Washington, D.C.: Banco Interamericano de

Desarrollo, octubre de 2002), pag. 12.

cuentas y realizan transacciones mds pequefias, es
importante reducir los costos de transaccién. La
informdtica y la calificacién crediticia han abierto
muchas oportunidades importantes para atender a esta
clientela, de modo que en muchos lugares se estd
diluyendo la distincién entre el microfinanciamiento y
el financiamiento al consumidor. En algunos paises, los
minoristas, las instituciones de financiamiento al
consumidor y las sociedades de crédito hipotecario
estdn aplicando metodologfas de microfinanciamiento
a su infraestructura para explotar el nuevo mercado de
crédito personal, sin garantia colateral, a trabajadores
auténomos y hogares.

Las instituciones microfinancieras estin comenzando
a trabajar con agencias calificadoras de solvencia para
aumentar la productividad, mejorar la calidad de la

cartera y reducir el margen de intermediacién. Esto
aminora el riesgo de las instituciones microfinancieras
y permite a los clientes formar un perfil de solvencia
que los hace mds interesantes a los ojos de los bancos y
minoristas tradicionales. Por ejemplo, mds de 80
instituciones microfinancieras de Perd trabajan con
Infocorp, una empresa privada de informacién
crediticia. La nueva reglamentacién  sobre
microfinanciamiento del banco central de Rwanda
exige a las instituciones microfinancieras comunicar
datos sobre los prestatarios a un érgano recopilador.
Los avances en los canales de prestacién y tecnologia
de la informacién también prometen reducir el riesgo y
el costo. Los proveedores de microfinanciamiento estin
examinando la posibilidad de utilizar tiendas

minoristas, quioscos virtuales, correos e incluso




agencias de loterfa. Los sistemas de distribucién
actuales quizd permitan brindar servicios financieros a
menor costo y llegar a zonas mds pobres y menos
pobladas. En el plano tecnolégico, hay empresas en el
sur de Africa que estdn trabajando en servicios
bancarios de bajo costo por telefonia celular para
clientes pobres. Bolivia, México, India y Sudéfrica
estdn utilizando tarjetas inteligentes, lectores de huellas
digitales y  asistentes digitales  personales.
Naturalmente, estas nuevas tecnologfas y estrategias no
siempre funcionan en la prictica como se esperaba en
su momento, pero algunas ya han demostrado su valor

y seguramente seguirdn apareciendo otras.

GRAFICO 6

Surgen nuevos vinculos
Los bancos comerciales y las IMF estan forjando alianzas.
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RECUADRO 7

Pert: Hay mas de 80 IMF registradas a través de la
red COPEME para utilizar Infocorp, una central de
riesgo privada. De éstas, 34 son IMF no reguladas
(ONG que desarrollan operaciones financieras), 20 de
las cuales ya estan proporcionando sistematicamente
a la base de datos de Infocorp su informacion
negativa.

Rwanda: La nueva reglamentacion relativa a las
microfinanzas emitida por el Banco Nacional de
Rwanda (BNR) exige que las IMF proporcionen
informacion sobre sus prestatarios a una central de
riesgo. Rwanda Microfinance Forum (RMF), una ONG
sin fines de lucro que representa y apoya a varias
IMF, establecera y dirigira la central de riesgo con la
asistencia de donantes.

Veinte afios atrds, el principal reto era metodoldgico:
encontrar técnicas para conceder y cobrar préstamos
no garantizados a “microempresarios” y hogares
pobres. El reto actual es mds bien sistémico: lograr una
mejor integracién entre los variadisimos servicios de
microfinanciamiento y los sistemas y mercados
financieros tradicionales.Aunque no estd claro hasta
dénde llegard esa integracién, los primeros indicios son
alentadores. Los logros realizados hoy en el mundo
entero habrfan sido impensables hace una o dos
décadas.

Elizabeth Littlefield es presidenta del Consultative
Group to Assist the Poor (CGAP), una organizacion
integrada por un grupo de organismos donantes cuyo
propdsito es formar un vasto sector microfinanciero que
brinde a los pobres servicios financieros sustentables,
[lexibles y de gran calidad. Richard Rosenberg es asesor
ejecutivo en politicas del CGAP
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