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Crecimiento econdémico,
informacion asimétrica en
mercados financieros y
microcréditos
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ULises HERNANDEZ-RaMOSs™* *

Abstract

This paper presents a theoretical study about the relationship between the
development of financial institutions, the decrease of asymmetric infor-
mation and its impact on economic growth. Through the analysis of the
Solow model of economic growth and the theory of asymmetric informa-
tion and its consequences, i.e. adverse selection, moral hazard and credit
rationing by Stiglitz and Weiss, we conclude that the development of a
financial system has a high incidence on economic growth as pointed out
by other authors such Mackinnon and Levine.

Key words: microcredits, economic growth, asymmetric information, ad-
verse selection, moral hazard, credit rationing.

Resumen

Se presenta un articulo tedrico respecto a la relacién existente entre
desarrollo de instituciones financieras, reduccién de la informacién
asimétrica y su impacto en el crecimiento econémico. Mediante el
andlisis del modelo de Solow sobre la teoria del crecimiento econdmi-
coy la teorfa de la informacién asimétrica y sus consecuencias: selec-
cion adversa, riesgo moral y racionamiento de crédito de Stiglitz y
Weiss, se concluye que el desarrollo del sistema financiero tiene una
alta incidencia en el crecimiento econémico, como sefalan autores
como Mackinnon y Levine.

Palabras clave: microcrédito, crecimiento econémico, informacién
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Prolegémeno!

En el contexto de la teoria del crecimiento, el enfoque neoclasi-
co, al igual que la teoria evolucionista subraya el papel del pro-
greso técnico en el crecimiento econémico. Esta ultima destaca
el papel de la demanda en el crecimiento. Antes de la crisis fiscal
del Estado (Robinson, 2001), las politicas ponian especial énfa-
sis en el gasto de gobierno, cominmente en forma de subsidio y
transferencia directa. Esta forma de utilizar el gasto se hacia
mediante la banca de desarrollo, cuyos recursos se destinaban a
distintos proyectos sin que existiera una genuina preocupacion
por recuperarlos (Hernandez Trillo, 2003).

Actualmente, se postula que una forma posible de ejercer el
gasto, y en particular el gasto social, es por medio de institucio-
nes microfinancieras de acuerdo con el esquema de microcrédi-
to, para que mediante su uso se alivien las caidas en los ciclos
econémicos (Mansell, 19955 Esquivel, 2006b).

Esta afirmacion se sustenta en el hecho de que durante los
altimos siete afos, las instituciones auxiliares de crédito, arren-
dadoras financieras, sociedades de ahorro y préstamo, uniones
de crédito y, principalmente, las cajas de ahorro y crédito popu-
lar, asi como las sociedades financieras de objeto limitado (Sofo-
les), han experimentado en lo general un crecimiento significati-
vo, aun cuando la crisis de 1995 generd una contraccién de todo
el sector financiero, especialmente en el ramo de las uniones de
crédito (Ruiz Duran, 2002).

El esquema de microfinanciamiento ha crecido, pero paradé-
jicamente, hasta el ano 2000 lo hizo sin el apoyo gubernamen-
tal.? A escala mundial, este sector se compone en su mayoria de
organismos no gubernamentales (ONG), seguidos de uniones de
crédito y bancos comerciales. En México, predominan las unio-
nes de crédito, con un total de 169, seguidas de los Sofoles (34)
y de las sociedades de ahorro y préstamo 11 (Ruiz-Duran, 2002).

Sin embargo, existe un nimero considerable de estas socie-
dades, mejor conocidas como cajas de ahorro, no registradas,
que movilizan la mayor cantidad de ahorro del pafs, con 11,000

U El presente articulo se realizé a partir de un proyecto de tesis doctoral.

2 A partir del afio 2000, el gobierno federal puso en marcha el Programa Nacional
de Financiamiento al Microempresario (Pronafim) por meido de dos fideicomisos:
Fideicomiso Nacional de Financiamiento al Microempresario (Finafim) y Fondo de
Microfinanciamiento a Mujeres Rurales (Fommur). Por su parte, el gobierno del Dis-
trito Federal, inicié una estrategia de otorgamiento de microcréditos por medio del
Fondo de Desarrollo Social del Distrito Federal (Fondeso).
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millones de pesos, contra 3,000 millones de las uniones de crédi-
to, 1,500 millones de pesos del Patronato del Ahorro Nacional, y
s6lo 1,400 millones de pesos de la banca comercial (Ruiz Duran,
2002: 33).

Los datos anteriores permiten afirmar dos cosas fundamen-
tales: primero, que el ahorro no ha estado ligado a una politica
macro de ahorro, sino a factores socioculturales del 4ambito lo-
cal y comunitario. Segundo, que el nivel de ahorro generado
por las sociedades de ahorro ha propiciado un circulo virtuoso
de ahorro-crédito.

En efecto, al 2002 se tenian registrados en la cartera de crédi-
to de estas sociedades, 8,000 millones de pesos, totalmente fi-
nanciados por la propia operacién institucional; es decir, se de-
sarrolla un proceso de intermediacién completa, lo que permite
un crecimiento mas sano de las instituciones, una politica mas
independiente sobre el tipo de proyectos a financiar, y una me-
nor dependencia de subsidios gubernamentales. Estos logros co-
bran mayor notoriedad si consideramos que las cajas de ahorro
se han desarrollado sin el apoyo del prestamista de tltima ins-
tancia, Banco Central, cuyos esfuerzos se han canalizado a un
sector bancario ineficiente y costoso.

Es necesario aclarar que en México existen pocas institucio-
nes especializadas en microcrédito. La vasta mayoria de las men-
cionadas se dedican a apoyar créditos a la microempresa, con
una metodologia tradicional o estandar (Mansell, 1995), lo cual
se distingue del microcrédito. Esto nos lleva a establecer una
primera diferencia importante: no es lo mismo hablar de crédito
a la microempresa que de microcrédito. El primero se enfoca al
apoyo de empresas micro, formalmente establecidas, mientras
que el microcrédito se enfoca a personas fisicas que ejercen o
inician alguna actividad productiva e incluso informal. Una se-
gunda diferencia entre un microcrédito y un crédito al consumo
consiste en el destino del crédito. Asi, un crédito al consumo de
una tienda comercial no es considerado un microcrédito; si lo
es, en cambio, un crédito (aun siendo del mismo monto) para
emprender un pequefio negocio.

El postulado central del esquema del microcrédito consiste en
financiar con ahorro las operaciones activas, lo que obliga a mane-
jar dos elementos principales; a saber: tasas de mercado que refle-
jen los costos reales de financiamiento, y la recuperacion de los
créditos para cubrir el pasivo bancario que implica el ahorro.
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Lo anterior (Esquivel, 2006a) nos lleva a dos cuestiones fun-
damentales. La de las tasas de interés, que reflejan los costos de
transaccion de las Instituciones microfinancieras (imr). Para re-
ducirlas, las tMr deben esforzarse para bajar sus costos y ser mas
competitivas. Por su parte, las autoridades regulatorias deben
fomentar condiciones de mayor competencia. Por otro lado, se
pone especial énfasis no en el proyecto, sino en la recuperacion
de recursos por parte de las iMF, esquema que permite utilizar
esos recursos en forma revolvente, con lo que se busca benefi-
ciar a un mayor nimero de personas y construir instituciones
autosostenibles.

Cabe mencionar que las instituciones que conforman la ban-
ca de desarrollo en México, concretamente Nacional Financiera
SNG, canalizaron durante el periodo de 1988 a 1994 recursos prin-
cipalmente por medio de uniones de crédito, lo que podria con-
fundirse con el esquema aqui planteado. Los recursos que cana-
lizaba la banca de desarrollo a través de las instituciones auxiliares
y de la banca comercial, se destinaban a distintos sectores vy, a
diferencia de lo que plantea el microcrédito, a personas fisicas y
morales con reconocimiento oficial y de acuerdo con esquemas
de crédito tradicionales; es decir, con garantias reales, estados
financieros, avales, etcétera.

Como se ha sefialado, el esquema de microcrédito plantea algo
muy distinto, pues sus destinatarios son personas fisicas, princi-
palmente mujeres, que no cuentan con garantias reales, mucho
menos estados financieros, y que no son sujetos de crédito para
la banca comercial y los sectores tradicionales. El fundamento
que subyace a este enfoque es ayudar al pobre a ayudarse a si
mismo (Conde, 2000).

El impacto que ha tenido el microcrédito ha despertado el
interés del sector formal y del sistema financiero, bancos, unio-
nes de crédito y banca de desarrollo, por atender a este segmen-
to que se calcula mayor a los 360 millones de hogares y a 1,200
millones de personas en el mundo (Ruiz Duran, 2002). La meta
pactada en la Cumbre Mundial del Microcrédito, que se llevé a
cabo en febrero de 1997 en la ciudad de Washington, era alcan-
zar los 100 millones de familias pobres en el 2005. Sin embargo,
el reto de abatir la pobreza permanece como un objetivo por
cumplir. De ello se hablé en noviembre del 2006, en Halifax,
Nueva Escocia, en Canada, donde se discutié6 el estado actual del
movimiento mundial de microfinanzas en el marco de la Cumbre
Mundial del Microcrédito.
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1. Microcréditos

La primer pregunta que debemos hacer es para qué sirven los
microcréditos y cudl es el problema que atienden. Si su funcién
es fomentar el crecimiento econémico o combatir la pobreza.
Algunos autores (Lacalle, 2002) sugieren que medir el impacto
de los microcréditos en el crecimiento econémico es dificil por
dos razones: Primero, el microcrédito es una corriente relativa-
mente novedosa; formalmente surgi6 en los afios setenta, por lo
que no se cuenta con informacién estadistica suficiente ni en
calidad ni en cantidad para medir su impacto en la macroecono-
mia. Segundo, los microcréditos son pequenos financiamientos
que se destinan a atender a personas en grado de pobreza y po-
breza extrema mediante una serie de instituciones que en su
mayoria no son reguladas, lo que genera un problema de infor-
macién asimétrica tanto para quien da el crédito como para quien
se encarga de regular la actividad financiera en este segmento.

Asi pues, al estudiar el tema del microcrédito, instituciones y
beneficiarios, el principal problema con el que nos enfrentamos
es el de la informacién. Por ello, creemos que el problema se
debe estudiar desde varias perspectivas, a fin de subsanar la falta
de informacién que se tiene por un lado, con informacién adicio-
nal que se obtiene de otra fuente.

En este sentido, una forma de medir el impacto de los micro-
créditos consiste en evaluar el desempefio de las instituciones
microfinancieras (iMr). Medir el éxito de las instituciones que
otorgan este tipo de financiamientos y evaluar la tasa de recupe-
racién de los créditos. La revolvencia de los empréstitos funge
como un indicador del desempefio de acreditados e 1mF.

Por lo que se refiere a las imMF, existe evidencia (Mansell, 1995
Yunus, 1998) de que las instituciones que emplean el ahorro como
fuente principal de recursos tienen un mejor desempeno que las
que solo otorgan crédito, pues en el caso de estas ultimas, sus
fuentes son transferencias y donativos temporales que en cuanto
se agotan, inevitablemente ponen en riesgo su viabilidad como
instituciones.

En México se ha reconocido la existencia de los microcrédi-
tos como una fuente de financiamiento utilizada por distintos
sectores. También se ha reconocido la falta de informacién y la
escasa regulacién como rezagos importantes en esta materia. La
Ley de Ahorro y Crédito Popular y la creacion del Banco Nacio-
nal de Servicios Financieros (Bansefi), en sustitucién del Patro-
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nato del Ahorro Nacional, que datan del ano 2001, son avances
que apuntan hacia la regulacién de este sector, cuyo crecimiento
ha sido explosivo en los ultimos diez afios.

Las iMr (Conde, 2000) se han dedicado mas a la practica cre-
diticia que a la documentacion de experiencias, lo cual es natural
si se considera que su negocio consiste en prestar y en algunos
casos también captar los recursos de pequefos ahorradores. La
labor de documentacién de experiencias y disefio de metodolo-
gias de evaluacion de impacto recae mas en los analistas y dona-
dores, que desean saber si las microfinanzas fungen con su co-
metido de generar crecimiento y reducir la pobreza.

Aunado a lo anterior, la inexistente regulaciéon que habia has-
ta junio de 2001, y que a la fecha persiste, desemboca en el pro-
blema informativo del que se ha hablado. En efecto, el problema
de informacion se presenta en dos niveles: para las autoridades,
que no saben exactamente qué estan haciendo muchas de las 1vr,
especialmente las no reguladas, y para las imF, que desconocen el
uso que los acreditados y beneficiarios de este tipo de programas
hacen de los recursos.

La importancia de estudiar el microcrédito obedece pues a
por lo menos dos razones: primero, la necesidad existente de
desarrollar una metodologia que contribuya a evaluar el impacto
de los microcréditos y, segundo, continuar con los ain incipien-
tes avances documentales (destacan los trabajos de Mansell, 1995;
Sckertchly, 2000 y Conde, 2000) que hay en la materia, de mane-
ra particular en México, donde hemos experimentado el escep-
ticismo imperante entre profesionales de las ciencias sociales so-
bre este tema.

2. Fundamentos tedricos del microcrédito: el problema de la
informacién asimétrica

La informacién asimétrica es un factor clave en el proceso de
intermediacién financiera. Existe informacién asimétrica cuando
una de las partes no cuenta con informacién relevante sobre las
caracteristicas del prestatario. El acreedor no puede saber ‘a
priori’ si el acreditado utilizara los recursos en la forma acor-
dada o bien, si los empleara para gasto de consumo (Bebczuk,
2000).

Este factor es un incentivo para que el deudor oportunista
disfrace la naturaleza de un proyecto y aplique los recursos a un
destino diferente al anunciado. Desde luego, este problema no
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existiria si el acreedor contara con informacién completa o con
medios infalibles de deteccién y determinacion de riegos.

Para combatir este problema, el acreedor endurece sus politi-
cas o bien, sube la tasa de interés, con lo cual afecta a los deudo-
res honestos. La dinamica del problema de la informacién asi-
métrica es la siguiente: el prestatario busca extraer un beneficio
de la falta de informacién con que cuenta el acreedor; éste reac-
ciona imponiendo una mayor tasa de interés, por lo que, en el
equilibrio final, los deudores de buena calidad terminan subsi-
diando a los de baja calidad, con lo que se tiene un equilibrio
pooling (Armendariz y Morduch, 2000).

Tal es el planteamiento basico de la informacion asimétrica.
No obstante, existen algunos factores adicionales que es necesa-
rio ponderar. Un supuesto importante del cual se parte, es que
los individuos tienden a maximizar sus beneficios, dejando al
margen la dimensién ética.

Por tanto, la informacién asimétrica altera el funcionamiento
eficiente del mercado de crédito provocando, en un caso extremo,
que como medida de proteccion, los acreedores interrumpan el
crédito, dando lugar al racionamiento de crédito. Sin embargo, es
mas probable que el prestamista acuda al alza de tasas de interés
como primera medida de protecciéon mediante el incremento de lo
que se denomina spread o margen de intermediacion.

No obstante lo anterior, la elevada tasa de interés puede inci-
dir negativamente en algunos proyectos cuya rentabilidad o be-
neficio esperado no alcanza a cubrir la tasa activa; es decir, la
tasa que el intermediario financiero cobra por un crédito. Esto
puede llevar a algunos prestatarios de bajo riesgo a alejarse del
mercado de crédito, dando origen al mecanismo llamado selec-
cién adversa, que no es sino el efecto paradéjico del incremento
de tasas. <Quién esta dispuesto a pagar un precio mas alto? De
acuerdo con esta teoria, lo haran aquellos acreditados que por
su mala calidad sélo pueden acceder a empréstitos mas caros.

En términos generales, la teoria establece tres perfiles de acre-
ditados o inversionistas de acuerdo con la recurrencia de sus com-
promisos de deuda: conservadores, especulativos y arriesgados
(Ponzi). Los acreditados que se encuentran financieramente cu-
biertos —conservadores— se definen como inversionistas que ad-
quieren compromisos de pago menores a los ingresos esperados.

Los segundos, que se caracterizan por ser especulativos, ad-
quieren compromisos de pago en un esquema donde, en prome-
dio, la deuda ocasiona compromisos sincronizados con los in-
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gresos esperados, con excepcion del primer periodo, cuando re-
quieren las obligaciones exceden a los ingresos y, cuando requie-
ren de financiamiento adicional para cubrir las amortizaciones
de la deuda. Sin embargo, pasada esta fase generan ingresos sufi-
cientes para cubrir las obligaciones.

Finalmente, los acreditados denominados arriesgados, o Pozn-
zi, se definen como aquellos inversionistas que necesitan de refi-
nanciamiento no sélo para cubrir sus amortizaciones en la fase
inicial, sino incluso para pagar los intereses.

Un mecanismo adicional con el que se cuenta para enviar se-
fiales de seguridad al acreedor es la garantia. Esta constituye una
sefal efectiva de la seguridad de un proyecto. Mas adelante ve-
remos qué sucede cuando se carece de este factor de seguridad,
como sucede con los microcréditos.

Veamos cémo funciona el elemento de la garantia en la deter-
minacién de la seguridad de un proyecto y su relacion con el
mecanismo de seleccién adversa.

Normalmente, las personas solicitan créditos con la expecta-
tiva de obtener un rendimiento o ganancia mediante la compra o
ampliacién de sus instalaciones productivas; esta ganancia debe
ser superior a la tasa de interés vigente en el mercado y debe
incluir, ademas, una cierta prima de riesgo a partir de que las
ganancias son esperadas y anticipadas; es decir, no son valores
ciertos sino esperados. En términos formales, esta idea quedaria
representada de la siguiente manera:

P=gK-¥YK-r"K >0

Esta ecuacién nos indica que la ganancia total esperada neta de
intereses, que hemos simbolizado como P, debe ser positiva. Di-
cho en otras palabras, la ganancia total esperada (g¥K, donde g
es la tasa de ganancia como proporcién del capital fijo), deduci-
do el riesgo en que se incurre por realizar la decisién de la com-
pra de bienes de capital o de ampliacién productiva (riesgo que
hemos simbolizado como P*K, donde ¥es la tasa de riesgo como
proporcion del capital), debe ser mayor que el monto de interés
que podria obtenerse si esos recursos se hubieran destinado a la
compra de activos financieros seguros. Este monto de interés
esta representado por 7*K, donde 7 es la tasa de interés vigente.

A partir de esta idea se puede precisar la determinacién del
monto de recursos que el acreditado esta dispuesto a solicitar
para la compra de bienes de inversion. Este puede establecerse a
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partir de la condicién de maximizacion matematica de la funciéon
e la ganancia; esto es:
del t

Aplicandolo a nuestra ecuacién de ganancia total, obtenemos:

—=g-¥Y-r=90
ak ¢

Lo cual significa que: g - ¥ = r; es decir, el monto de recursos
solicitados que se traducird en inversion llegara al punto en que
la tasa de ganancia esperada, menos la prima de riesgo, sea equi-
valente a la tasa de interés.

Podemos representar esta idea mediante el siguiente grafico,
en el cual hemos colocado, en el eje de las ordenadas, la tasa de
ganancia g, la tasa de riesgo ¥, y la tasa de interés 7; mientras que
en el eje de las abscisas esta representado el monto de inversién:

Grifica 1
Tasa de ganancia y tasa de riesgo en crédito

gll

N
\"

Fuente: Elaboracién propia.

Una primera conclusion a este respecto, es que ninguno de los
mecanismos que se han citado soluciona el problema de la infor-
macién asimétrica, sélo consiguen aliviar algunas de sus conse-
cuencias. Un instrumento adicional es el de la reputacion o his-
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torial crediticio del prestatario; si mediante ese historial se de-
muestra que el solicitante ha cumplido favorablemente con sus
compromisos, es muy probable que sea sujeto de crédito. Por el
contrario, si el prestatario tiene una historia crediticia cuestio-
nable, es altamente factible que los probables acreedores se mues-
tren reacios a prestarle, o bien, que lo hagan a una tasa o costo
muy elevado para él.

El resultado de la informacion asimétrica se traduce entonces
en racionamiento de crédito, seleccion adversa y altas tasas de
interés, tanto para proyectos seguros o prestatarios cumplidos
como para los que no lo son. Sin embargo, existen mecanismos
que ayudan a mitigar las consecuencias de la informacion asimé-
trica. Los bancos son instituciones especializadas que tienen ele-
mentos como el historial crediticio para comprobar la calidad de
un prestatario (véase Freixas y Rochet, 1997, cap. 5).

Es importante sefialar que los efectos de la informacién asimé-
trica también surgen respecto a los ahorristas, quienes son los acree-
dores de la banca. En este caso, las instituciones financieras, inter-
mediarios, pasan de victimas a victimarios, pues cuentan con
informacién de la que carecen los depositantes. De ahi, la impor-
tancia de la supervision prudencial que deben ejercer los gobier-
nos sobre las instituciones de crédito, ya sea en la forma de audito-
rias, regulaciones o reservas preventivas que deben generar los
propios bancos para garantizar parte de sus operaciones.

La asimetria informativa adopta entonces cualquiera de las
modalidades sefialadas; recapitulando, diremos que son: selec-
cién adversa, cuando el acreedor no es capaz de distinguir entre
proyectos con diferentes niveles de riesgo; riesgo ético, que es la
habilidad del deudor para aplicar los fondos a un fin distinto al
acordado con el acreedor, amparado en la falta de informacién
con que éste cuenta, y finalmente, costos de monitoreo, que se
vinculan con una accién oculta por parte del deudor para decla-
rar ganancias inferiores. Estos tltimos y el riesgo ético suceden
una vez que se han entregado los recursos.

Cuando las llamadas fricciones informativas (Bebczuk, 2000)
llegan a un extremo, se corre el riesgo de caer un racionamiento
de crédito, donde el acreedor se excluye unilateralmente hasta de
los proyectos mas seguros. Un paso intermedio hacia esa medida
es el incremento de la tasa de interés activa, con lo que el prestata-
rio honesto termina subsidiando los proyectos mas riesgosos.
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3. Crecimiento econémico, informacién asimétrica y sistema
financiero

El sistema financiero concentra los recursos de millones de aho-
rristas que tienen excedentes de liquidez y canaliza esos recursos
hacia prestatarios que desean llevar a cabo proyectos para los que
no cuentan con la totalidad o con una parte de los recursos.

La cualidad de un sistema financiero eficiente es que realiza
las operaciones de intermediacién que a los ahorristas les seria
imposible llevar a cabo. Al hacerlo genera, mediante las econo-
mias de escala, un ahorro asociado a disminuciones de los costos
de transaccién y de informacion.

Los costos de transaccion (Schettino, 2000) estan ligados a la
comunicacién entre las partes y a la transferencia del dinero.
Tienen que ver con los costos de analizar, administrar y evaluar
un proyecto. Los costos de informacién incluyen las averigua-
ciones sobre el proyecto y sobre quién lo lleva a cabo, asi como
el monitoreo durante la vigencia del contrato.

Las economias de escala surgen cuando el costo unitario cae
con la escala o volumen producido, en presencia de costos fijos,
aquellos que no varian independientemente del volumen de pro-
duccién, v. gr., renta, luz.

Supongamos un costo bancario fijo de $100.00 por concepto
de gastos de personal (administrativos), infraestructura edilicia
y gastos de informatica, y un costo variable de evaluacién y mo-
nitoreo por acreditado de $10.00. El costo unitario depende del
nimero de préstamos del banco. Si éste hiciera un préstamo te-
nemos:

Costo unitario = (costo fijo + costo variable)/ ntimero de
préstamos

CU= (100 + 10)/1 =110,
Si el banco realizara dos préstamos tenemos:
CU = (100 + 10)/ 2 = 60

Lo mismo sucede por el lado de las operaciones pasivas; es decir,
de ahorro, donde el ahorrador funge como acreedor del banco.
En presencia del sistema financiero, la sociedad ahorra por con-
cepto de costos de transaccion e informacién en los que tendria
que incurrir cada ahorrador si prestara directamente.
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No obstante lo anterior, las microempresas, entendidas como
pequeiias entidades de uno a 10 empleados, con o sin registro
fiscal, dificilmente tienen capacidad de generar economias de
escala. Peor atn, no generan economias de alcance, que consiste
en la capacidad de una empresa para diversificar su produccion.

La situacion se agrava cuando esas empresas deben enfrentar
marcos juridicos que no estan disefiados para propiciar la com-
petencia econémica sino que la dificultan y encarecen las tran-
sacciones; este aspecto fue demostrado por Hernando de Soto
(1987) en su estudio empirico titulado El otro sendero. Si ade-
mas deben afrontar altas tasas de interés, que es el castigo que la
banca comercial impone por pertenecer a un sector poco com-
petitivo y de alto riesgo, claramente se percibe la desventaja en
que se encuentra este sector.

De acuerdo con Bebczuk (2000), una forma de mitigar los
efectos de la informacién asimétrica es mediante la diversifica-
cién de la cartera de crédito.

Tenemos que el sistema financiero, por una parte, permite a
la sociedad ahorrar, y, por la otra, disminuye el riesgo mediante
la sofisticacion de sus métodos de evaluacién y la diversificacion
de su cartera. Existe, sin embargo, un riesgo adicional al propio
de la operacién de crédito: se trata del riesgo sistémico que im-
plican las catéstrofes naturales.

En la teoria del crecimiento econémico, se trata de maximi-
zar el bienestar de los habitantes con el incremento de la pro-
duccién. Son tres los factores del crecimiento: el capital, la mano
de obra y el progreso técnico.

La mano de obra aumenta tanto la produccién como el name-
ro de habitantes; el producto per capita se mueve en funcién del
capital per capita. El mismo volumen de capital puede generar
distintos niveles de produccién dependiendo de su productivi-
dad. El progreso técnico, a su vez, genera crecimiento con del
uso de nuevos procesos de produccion.

La importancia de estos factores en la teoria del crecimiento
econémico puede resumirse con el modelo de Solow (Romer,
2001). A grandes rasgos, el modelo de crecimiento de Solow
muestra c6mo el ahorro, el crecimiento de la poblacién y el pro-
greso tecnoldgico afectan el nivel de produccién de una econo-
miay su crecimiento con el paso del tiempo.

La oferta de bienes y la funcién de produccién viene dada por: Y
= F(K, L). Se supone que la funcién de produccién mantiene rendi-
mientos constantes a escala, por lo que se cumple: Y = F(zK, zL).
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Al dividir esta ecuacién por la cantidad de trabajo I. disponi-
ble, obtendremos las unidades de produccion por unidad de tra-
bajo; nuestra nueva ecuacion sera: y = f(k, 1). La pendiente de
esta funcion de produccién indicara cuanta produccion adicio-
nal genera un trabajador con una unidad adicional de capital, o,

en otras palabras, representara el producto marginal del capital,
PMgK:

PMgK = flle+1) — f()

A su vez, la demanda de bienes procede del consumo y de la
inversién; es decir, la produccién por trabajador (y) se divide
entre el consumo por trabajador (¢) y la inversién por trabajador
(D):y=c+1.

El modelo supone que todos los afios la gente ahorra una pro-
porcién s de su renta y consume otra proporcion (1 — s); esto es:

c=(1-s)y
0<s<1

Sustituyendo nos queda: y = (1-s)y +i ® i =sY, delo cual
se deduce que la inversién serd igual al ahorro.

Con estos elementos, ahora podemos establecer que: i = sf(k).

Esta ecuacion relaciona el stock de capital existente, k, con la acu-
mulacién de nuevo capital, 7. En términos graficos nos quedaria:

Griafica 1
Relacién entre capital existente y acumulacién

yl\

w

Fuente: Elaboracién propia.
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Para tomar en cuenta la depreciacién en el modelo, suponemos
que todos los afios se desgasta una determinada proporcién 6, del
stock de capital. Donde d representa la tasa de depreciacién, por
lo que la cantidad de capital que se deprecia cada afo serd: 6*K.

La influencia de la inversién y de la depreciacién en el stock
de capital también puede ampliarse con las influencias de la tasa
de crecimiento poblacional (n); esta tasa altera la cantidad de
capital por trabajador, ya que el crecimiento poblacional hace
que disminuya el capital por trabajador. Finalmente se puede in-
troducir un tercer elemento que influye en la tasa de acumula-
cién de capital, derivada de la utilizacién del capital; es decir, la
eficiencia del trabajo (g). Este factor refleja los conocimientos
de la sociedad sobre los métodos de produccién: a medida que
mejora la tecnologia existente, la eficiencia del trabajo aumenta.

Reunidos todos estos elementos, podemos establecer que la
ecuacion que muestra la evolucién de k con el paso del tiempo es:

Ak = sf(k)— (S +n+g)k

Esta ecuacién nos dice que, para mantener constante k, es nece-
sario 0*k para reponer el capital depreciado, es necesario 7*k
para proporcionar capital a los nuevos trabajadores, y es necesa-
rio g*k para proporcionar capital a los nuevos trabajadores efec-
tivos creados por el progreso tecnolégico. Todos estos elemen-
tos pueden resumirse en la grafica m:

Griéfica m
Acumulacién de capital en estado estacionario

[E+n+g)k

k)
=(Gtng) fm—————

L J

k™ k

Fuente: Elaboracion propia.
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En la grafica m, k* representa la acumulacién de capital en el
estado estacionario, y, de acuerdo con el modelo de Solow, esa
acumulacion sélo puede modificarse si existe un cambio tecno-
l6gico importante que obligue a un incremento en el nivel de
inversion, y, en consecuencia, una modificacién en la tasa de aho-
rro de la economia. De conformidad con lo anterior, la canaliza-
cion de los niveles de ahorro hacia el sistema financiero sera
crucial para el crecimiento econémico.

4. Sistema financiero y crecimiento econdémico

La relacién del crecimiento econémico con el sistema financiero
se da de la siguiente forma: para aumentar la cantidad de capital
fisico y humano es necesario ahorrar una fraccién del ingreso
corriente y traducirlo en inversion (tal es el enfoque de la teoria
neoclasica y su planteamiento del ahorro previo).

El sistema financiero permite establecer una conexién entre
los individuos que gastan por debajo de su ingreso y los que lo
hacen por encima de sus posibilidades. La responsabilidad del
sistema financiero consiste en incrementar la cantidad y la cali-
dad de la inversion.

En principio, se parte del hecho de que el ahorro es igual a la
inversion. De este modo, tenemos que ingreso (Y) = consumo
(C) + inversién (I).

El ahorro es la diferencia entre el ingreso y el consumo. Tene-
mos entonces que: ingreso — consumo = ahorro = inversién. Y —
C=S=1L

La transformacion del ahorro en inversion se logra mediante
el sistema financiero que para lograr esa transformacién incurre
en gastos y costos de transaccién, con lo que:

Inversién = ahorro — costos de transaccién e informacion.

Es debido a la existencia de economias de escala que el sistema
financiero logra reducir estos costos, elevando la inversion y el
crecimiento.

Existe evidencia empirica (Levine, 1998) que proporciona
validez al planteamiento teérico que vincula el desarrollo finan-
ciero y el crecimiento econémico. El resultado de analisis esta-
disticos y econométricos demuestra que el sistema financiero tiene
influencia en el crecimiento de los paises. Un indicador que da
cuenta de ello es el del volumen de crédito a empresas no finan-
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cieras como porcentaje del producto interno bruto (pm). Igual-
mente, un aumento de un punto porcentual en el volumen del
crédito a esas empresas (Bebczuk, 2000:122) eleva la tasa de
crecimiento anual en alrededor de un punto porcentual.

Si se compara el caso de un pais subdesarrollado cuya rela-
cién crédito-producto es de 16% con el de los paises desarrolla-
dos, que ronda 25%, y se hace una pequena estimacién, tenemos
que de contar con una relacién similar a la de un pais desarrolla-
do, la economia en desarrollo agregaria 1.1% a su tasa de creci-
miento, la que, segtin los datos (Bebczuk, 2000), fue de sélo 1.8%
en el periodo 1960-1995.

Para apreciar la diferencia, veamos un ejemplo aritmético:

Supongamos que el piB per capita del pais subdesarrollado es
de $100.00, creciendo a 1.8% anual. Al cabo de un afo tene-
mos:

100 * 1.018 = 101.8. En el segundo aio:
101.8 * 1.011 = 102.9. y en 20 afios, el riB per capita habra
pasado a:

100 * 1.08 ~ 20 = 142.9.

Ahora bien, si ese pais gozara de un nivel de desarrollo financiero
igual al del promedio de los paises desarrollados, su tasa seria 1.8
+ 1.1=2.9%, y al cabo de 20 afios, su piB per capita seria de $177.1.

Hasta hace relativamente poco tiempo, muchos investigado-
res rechazaban la idea de que el sistema financiero fuera un mo-
tor del crecimiento econémico. Sostenian que el crecimiento era
funcién de las inversiones que se hicieran, no de cémo se las
financiara. No fue sino hasta 1969, con los trabajos de Goldsmi-
th, que se demostré la relacion positiva entre el desarrollo finan-
ciero y el crecimiento econémico (Hermes y Lensink, 1996: 7).

Con los estudios de Mckinnon (1973) se reconocié la rela-
cién entre el desarrollo de los mercados financieros y el creci-
miento econémico y se introdujo el analisis del tema en la agen-
da de los investigadores interesados en los paises en desarrollo.
Actualmente existe una idea muy difundida acerca de la partici-
pacién del Sistema Financiero en el crecimiento econémico. Las
técnicas econométricas llevadas a cabo en los altimos 12 anos
validan esta interpretacion.

Hemos visto cémo los problemas de informacién asimétrica
inciden negativamente en el desarrollo del sistema financiero y
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en la configuracién de una serie de costos asociados al problema.
Por ello, los mecanismos para reducir la informacién asimétrica
en las relaciones financieras constituyen el cimiento del sistema.

Cuanto mas profundos sean los problemas informativos, mas
fragil es el sistema financiero y mas proclive a una crisis. Las
crisis financieras han afectado a diversos paises (México 1995,
Corea del Sur 1997, Argentina 2000), siendo mas comunes y
severas en los paises en desarrollo. Una causa muy difundida, ha
sido la falta de un cimiento informativo fuerte y un sistema fi-
nanciero consolidado.

5. Flujos internacionales de capitales

El flujo externo de capitales es otro tépico asociado a los meca-
nismos de informacién asimétrica. La inversién nacional se fi-
nancia originalmente con el ahorro nacional a través de la inter-
mediacién financiera. En una economia abierta, el ahorro
extranjero puede complementar al ahorro interno. Los paises en
desarrollo tienen en teoria mejores oportunidades de inversién
que los paises desarrollados. Esto se debe a la productividad
marginal decreciente y a que el ahorro es mayor en estos paises.

Al existir una mayor abundancia de capital este se torna mas
barato dentro de estos paises. A cambio, reciben una mayor tasa
de interés en los paises en desarrollo donde el capital es escaso.
De esta manera, los paises desarrollados obtienen un mayor be-
neficio al lograr un rendimiento mas elevado para su ahorro. Esta
diferencia entre ahorro e inversion se conoce en la contabilidad
nacional como déficit o superavit de la cuenta corriente de la
balanza de pagos (Herrera, 1987; Hernandez Trillo, 2003).

El déficit de la cuenta corriente, tan comtn en paises en vias
de desarrollo se puede entender como el exceso de inversion
sobre ahorro. Bien como exceso de gasto sobre produccion na-
cional o como senala Schettino (2000) de demanda sobre oferta,
lo que en economia cerrada conduciria a inflacién pero que al
contar con fronteras abiertas encontramos que ese diferencial se
cubre con importaciones, que se traducen a su vez en una mayor
oferta de productos, precios bajos y déficit de cuenta corriente.

La cuenta corriente es igual a las exportaciones menos las
importaciones, menos pagos netos por servicios factoriales y
no factoriales al exterior (intereses, turismo, utilidades, segu-
ros, dividendos).
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CC=X-M-NS

Donde: CC = cuenta corriente, X = exportaciones, M = impor-
taciones, NS = pagos netos por servicios al exterior.

Cuando M + NS es mayor que X, tenemos un déficit de la
CC, en cuyo caso debe equilibrarse con mayor endeudamiento o
atraccion de inversion extranjera, sea por via directa o indirecta.

Este exceso de gasto sobre ingreso es igual que el exceso de
inversién sobre ahorro. Es equivalente aris = C + 1T + CC, don-
de: C = consumo, I = inversién.

Rescribiendo tenemos:

S-I=X-M-NS
S-1=CC

Donde S = ahorro, I = inversion.

Cuando S es mayor que I, tenemos un superavit de CC, indi-
cando que el ingreso supera al gasto. Esta diferencia se destina a
otros paises que financian el déficit en CC con mayor inversion.

Cuatro factores marcan la importancia de los mercados fi-
nancieros internacionales en los tltimos afios:

e Mayor integracién financiera.

o Escalada de crisis cambiarias.

o Volatilidad financiera.

o Incapacidad de los argumentos econémicos tradicionales
para explicar los fenémenos actuales.

Hemos visto que el problema de la informacién asimétrica es fun-
damental. En el caso particular que nos ocupa, el de financiamien-
to de microcréditos, no existe una forma tradicional para que los
deudores den senales de certeza sobre un proyecto, toda vez que
no se cuenta con garantias reales y muy cominmente tampoco
existen antecedentes crediticios. Por ello, se hace necesario recu-
rrir a otro tipo de explicaciones y respuestas al problema.

6. Microcrédito

En el caso de los microcréditos, es mas dificil atin para el presta-
mista saber si el deudor aplicari el crédito en aquel proyecto que
ha sefialado o si lo utilizara para un fin distinto. Este es un pro-
blema que la banca tradicional subsana elevando la tasa de inte-
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rés y realizando exhaustivas evaluaciones de crédito que pueden
pagar sus clientes en virtud del tamano de las operaciones. Sin
embargo, en el caso de los microcréditos seria muy caro realizar
evaluaciones individuales de cada solicitud de crédito, pues el
costo de la investigacion crediticia rebasaria incluso el tamafio
del crédito (Esquivel, 2006a).

Ademas, la gran mayoria de las personas que componen este
mercado no cuentan con referencias bancarias, antecedentes credi-
ticios o referencias comerciales, por lo que ademas de costoso re-
sulta imposible verificar y evaluar con los criterios tradicionales.

El mercado de los microcréditos resulta un caso muy claro en
el que los acreedores trabajan con informacién asimétrica.
¢<Cémo, entonces, las instituciones microfinancieras mas cono-
cidas han podido trabajar con indices de recuperacién mas altos
que los de muchos bancos tradicionales? Para dar respuesta a
esta pregunta debemos realizar un analisis de esta metodologia
de crédito.

7. Microcréditos y pobreza

Durante los dltimos treinta afios, ha surgido una metodologia de
crédito enfocada a la atencién de grupos marginados sin experien-
cia crediticia y sin garantias reales. El microcrédito es un instru-
mento de financiacion, o créditos en pequefia escala cuyos montos
van de 60 a 600 délares, en su mayoria, y que se destinan princi-
palmente a mujeres en grado de pobreza y pobreza extrema.

Como se ha explicado exhaustivamente (Mansell, 1995; Con-
de, 2000; Ruiz Duran, 2002; Esquivel, 2006a), la metodologia
de microcrédito surgi6 formalmente en 1976, en Bangladesh, con
el conocido Grameen Bank o banco del pueblo. Su director ge-
neral y diseiador, Muhamad Yunus, un economista graduado en
Estados Unidos y laureado en octubre de 2006 con el premio
Nobel de la Paz, detect6 que los pobres del medio rural y urbano
son capaces de iniciar y mantener negocios pequenos siempre y
cuando cuenten con el financiamiento necesario.

Su estrategia se convirtié en el mayor banco comercial dedica-
do a las microfinanzas.> De haber iniciado otorgando crédito en

3 En la actualidad existen muchas otras experiencias famosas que emplean la meto-
dologia de grupo solidario del Grameen Bank, o bien, una metodologia diferente, como
puede ser la de banco comunal que disefié el Dr. John Hatch, fundador de la Founda-
tion for Internacional Community Assistance. Algunas de esas instituciones son: la
Association for Social Advancement (asa), el Banco Rakyat de Indonesia (Bri), el Badan



792 Esquivel-Martinez, H. y Herndndez-Ramos, U.: Crecimiento econémico...

forma directa, hoy el Grameen Bank cuenta con mas de mil sucur-
sales y con mas de 4 millones de acreditados, 94% de los cuales,
son mujeres, registrando un indice de recuperacion de 98%.*

8. Microcrédito contra programas asistenciales

El microcrédito es un enfoque heterodoxo, a diferencia de la
visién tradicional, segtin la cual los pobres siempre lo seran y por
tanto es necesario otorgarles un subsidio permanente, ya sea con
un crédito barato o bien con transferencias directas.

El microcrédito postula que el pobre requiere financiamiento
rapido y en condiciones de mercado. No porque asi lo demande,
sino porque la experiencia anterior demostré que una vez agota-
dos los recursos iniciales, se agotaba el programa, dado que no
habia ninguna recuperacion o ésta era insignificante comparada
con los gastos operativos y de administracion.

Los programas gubernamentales anteriores al enfoque de mi-
crocrédito basaban su estrategia en la promocién y el fomento de
grandes bancos de desarrollo que canalizaban recursos en forma de
subsidio (Robinson, 2001; Esquivel, 2006b). No tenian una estrate-
gia definida para recuperar los recursos, ademas de que la tasa de
interés que se cobraba, por debajo de la de mercado, introducia
distorsiones en el proceso crediticio. Con lo que se llegaba a un
circulo de crédito, escasa recuperacion, y pérdida de patrimonio.

El enfoque de microcrédito introdujo al menos dos diferen-
cias sustanciales: cobro de tasas de mercado e introduccién de
esquemas de ahorro; es decir, intermediacion completa para los
pobres, con lo que se obtenia un alto grado de compromiso por
parte de los acreditados y, en segundo término, un elevado indice
de recuperacion.

9. Estrategias de microcrédito
Una limitante muy significativa para que la banca tradicional otor-

gue financiamiento a este segmento, es que los pobres no cuentan
con antecedentes crediticios ni con garantias. Por ello, el Grameen

Kredit Kamata (Bkk), el BRAC de Bangladesh, el BancoSol de Bolivia, o el recientemente
autorizado banco Compartamos de México. Lo comin entre ellas es su basqueda de
esquemas de sostenibilidad financiera. Véase Selvavinayagam (1995).

4 En toda América Latina, el mercado atendido por todas las iMF no llega siquiera
a la mitad de lo que atiende el 6B, lo que evidencia el potencial de crecimiento que
tenemos en este campo.
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Bank y otras instituciones como Accion International y Fundacién
Internacional para la Asistencia a las Comunidades, han disefiado
metodologias especificas para la atencién a los mas pobres.

Existen tres enfoques principales utilizados por este tipo de
instituciones: el grupo solidario, el banco comunal y el enfoque
tradicional de crédito individual.

9.1. Grupos solidarios

El mas conocido es el de grupos solidarios, metodologia que fue
diseniada por el Grameen Bank (Yunus, 1998) y que consiste en
la formacion de pequefios grupos de entre cinco y 10 personas
que se garantizan mutuamente la operacion del crédito. Cada
miembro responde por el crédito de los otros integrantes; si uno
de ellos incumple, los demas cubren su adeudo.

Los créditos no se otorgan en forma simultinea a todos los
miembros del grupo; primero lo reciben los dos miembros mas
necesitados, y si cumplen estrictamente con las reglas del banco,
entonces se le concede el crédito a otros dos, y asi sucesivamen-
te hasta completar todo el grupo.

Los créditos son montos pequeiios, empleados principalmen-
te para capital de trabajo, aunque en la metodologia no esta esta-
blecido que se deba destinar el crédito a un solo fin; es decir,
cada miembro lo utiliza para desarrollar la actividad productiva
que desee.

Dentro de este enfoque se considera como un componente
muy importante el ahorro. En principio, éste es obligatorio, que-
dando cada miembro en destinar a un fondo comiin, 5% del monto
recibido. Los plazos van hasta un afio y las tasas de interés ron-
dan 20% anual.

No existe mas garantia que el aval social de todos los miem-
bros del grupo, el cual no puede estar integrado por personas de
distinto sexo ni por familiares, ademas de estar apegado a 16
reglas que el banco establece. Por ello, antes de recibir un crédi-
to, cada grupo es introducido a la metodologia y forma de traba-
jar del banco.

9.2 El esquema de bancos comunales
Cada banco comunal se compone de 30 a 50 miembros de una

misma comunidad. Al igual que en el caso del enfoque de grupos
solidarios, se trabaja con grupos de personas de un mismo sexo,
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preferentemente. Se nombra una junta de administracién encar-
gada de administrar el banco.

Una vez que el banco se ha constituido conforme a estatutos
que los propios miembros establecen, recibe un monto de alguna
institucién de apoyo como la Agencia de los Estados Unidos para
la Ayuda Internacional (usaip) o la Fundacién Internacional de
Ayuda a las Comunidades (FiNca). Se otorgan los recursos de
acuerdo con los requerimientos individuales por un plazo de hasta
un ano. Son en su mayoria créditos para apoyo a capital de tra-
bajo y la puesta en marcha de pequeinos negocios.

Esta metodologia fue disefiada por John Hatch en 1986 (Man-
sell, 1995). Es utilizada por FINca, una organizacion civil encar-
gada de brindar apoyo a comunidades, con sede en Virginia, Es-
tados Unidos, y con una serie de oficinas en paises en desarrollo
como México.

Existe otra institucién muy famosa en el mundo de los micro-
créditos: Accion Internacional, Estados Unidos, que es una oNG
con sede en Massachussets, esta ligada a diversas instituciones
microfinancieras en el mundo, algunas de ellas graduadas como
bancos comerciales. Tal es el caso del BancoSol, de Bolivia, que
es la principal institucién microfinanciera en ese pais y el banco
especializado en microcréditos mas grande de América Latina.

En el mundo, existen instituciones de este tipo con caracter
de bancos de desarrollo, como el Banco Rakyat de Indonesia (Brr)
y el Badan Kredit Kamata (k). Este banco es la mayor institu-
cién de microcrédito de ese pais. Su metodologia es la de crédi-
tos individuales. Sin embargo, su caracteristica mas sobresalien-
te es que ha logrado algo que para toda institucién
microfinanciera es fundamental: la autonomia financiera y la sos-
tenibilidad. Esto quiere decir que sus recursos, como los de cual-
quier banco sano, provienen de fuentes tradicionales: el ahorro
y el reembolso de créditos con un interés competitivo.

Este interés debe ser suficiente para cubrir los costos de ope-
racion de dichas instituciones. Para lograrlo, ademas de cobrar
tasas de mercado es indispensable abatir los costos operativos.
Un banco con grandes oficinas, extenso personal administrativo
y bajo grado de especializacion, dificilmente podra alcanzar la
sostenibilidad, lo que en el largo plazo implica su desaparicion,
una vez que las fuentes gubernamentales o los subsidios interna-
cionales se suspenden.

Precisamente, la gran leccién del enfoque del microcrédito es
que efectivamente ayuda a combatir la pobreza de los beneficia-
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rios y se constituye en una opcién financieramente viable. De
otro modo, la supuesta ayuda que proporciona a los que reciben
un crédito de este tipo se convierte en una simple transferencia
de recursos que a lo més alcanza a distorsionar el mercado, ofre-
ciendo recursos a los que corrompen de algtin modo la estructu-
ra de crédito o tienen algtn contacto al interior de la organiza-
cién que les permite recibir los recursos.

9.3 Otras metodologias e instituciones de microcrédito

Ademas de estos tres enfoques mencionados, existen otras muy
extendidas que incluso trascienden a las instituciones microfi-
nancieras: los fondos rotatorios, conocidos coloquialmente como
tandas, fondos de garantia que son una valiosa herramienta cuan-
do un acreditado requiere de mayores recursos que los que pue-
de recibir de un programa de microcrédito.

Las uniones de crédito cuentan con una metodologia propia
basada en el ahorro forzoso de sus miembros. Estas institucio-
nes atienden a sus socios, y generan con ello una relacién arrai-
gada y de largo plazo con cada uno de ellos.

Si bien se pueden encontrar mas metodologias, las més carac-
teristicas son las sefialadas. Por lo que toca a las instituciones de
microfinanzas, existen de todo tipo. Las mas comunes son las
ONG, pero son también las mas limitadas, ya que al no estar regu-
ladas por las instituciones de gobierno, no pueden legalmente
atraer ahorro y por tanto reducen su funcién a la de crédito.
También se encuentran en este espectro los bancos comerciales,
como el propio Grameen Bank, el BancoSol o Compartamos, en
México, asi como bancos de desarrollo como el Briy el Bkx. En-
contramos también asociaciones civiles como Santa Fe de Gua-
najuato, en México y Uniones de crédito y cooperativas. La ca-
racteristica comin a todas ellas es que con distinto grado de éxito
y de desarrollo, buscan lograr la viabilidad financiera para aten-
der a un mayor nimero de pobres.

10. Estructura de un banco especializado en microcrédito

Uno de los graves problemas con el que se enfrentan muchas
instituciones que esperan especializarse en microfinanzas, es que
no dejan atras viejas practicas y terminan por combinar lo peor
de dos mundos (Lacalle, 2002); a saber: una estructura burocra-
tizada propia de los bancos de desarrollo, y esquemas de crédito
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y financiamiento de la banca comercial tradicional, que se enfo-
can a un mercado cualitativamente distinto al de los pobres. De
este modo, tienen estructuras muy grandes, pesadas y con pro-
cesos lentos y métodos de evaluacion de crédito que no respon-
den a la dindmica de una institucién microfinanciera.

El Grameen Bank tiene mas de 1,400 sucursales que cubren
casi todo el territorio de Bangladesh. Cada sucursal tiene auto-
nomia de gestién y se encuentra descentralizada. Determina los
créditos que otorga y sélo reporta periédicamente a una oficina
de 4rea que tiene a su cargo alrededor de quince sucursales. Existe
una oficina regional responsable de varias oficinas de area arriba
de la cual solo esta la oficina central, que se encarga de la Direc-
cién, el control de presupuestos, asesoria, evaluacion, investiga-
cién y desarrollo de nuevas metodologias, formacién de perso-
nal y relaciones publicas.

Se trata de integrar estructuras que respondan a los requeri-
mientos de la poblacién objetivo. Tal es el caso del modelo asa,
una organizacién famosa por su eficiencia en el control de cos-
tos y por su método estandarizado de crédito, lo que le ha permi-
tido ofrecer financiamiento a tasas muy competitivas. Es comtn
observar que las instituciones microfinancieras que no siguen un
patrén de austeridad, y sobre todo de estructuras que se adapten
a las caracteristicas del mercado, fracasen sin remedio (Meehan,
2004).

Esto se debe a que cuando los recursos que provienen de fuen-
tes externas se agotan y las iMF no han bajado significativamente
sus gastos de operacién y elevado sustancialmente la recupera-
cién de créditos, la estructura se vuelve una carga que consume
incluso los recursos que originalmente se habian destinado al
crédito. Esta es una situacién que se vive en diversas institucio-
nes en México, algunas de ellas gubernamentales y otras priva-
das que no se autorregulan.

11. Panorama actual de las instituciones microfinancieras

La mayoria de las MF se especializan en el crédito a la mujer, por
diversas razones, algunas de caracter ético, pero las mas impor-
tantes son de caracter econdémico, toda vez que el criterio que
prevalece ante cualquier organismo es el de la eficiencia y la
maximizacion del beneficio.

Se ha comprobado que las mujeres utilizan, en un mayor por-
centaje, los recursos prestados en actividades que repercuten en
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el mejoramiento del nivel de vida de los hogares. Al mismo tiem-
po, la evidencia demuestra que la tasa de recuperacién de los
créditos a mujeres es mas elevada que la de los hombres (Yunus,
1998; Conde, 2000). Las razones de caracter humanitario desta-
can la desventaja que tiene la mujer en el medio social frente al
hombre, dando por resultado que no tenga las mismas oportuni-
dades de acceder a un trabajo remunerado.

12. Algunas criticas al enfoque de microcréditos

Las principales criticas que se han hecho al enfoque del micro-
crédito sefialan que éste tiene mucho de idilico. No existe atin
evidencia empirica suficiente para determinar si el microcrédito
incide favorablemente y de forma determinante en el mejora-
miento del nivel y calidad de vida de las personas. No obstante,
muchos de los estudios hechos hasta ahora sugieren que es asi.

La evidencia muestra que en un nivel microeconémico, los
microcréditos coadyuvan a mejorar las condiciones de las per-
sonas y los pequefios negocios que se han beneficiado de ellos.
No obstante, en un nivel macro existe un escepticismo muy
generalizado adn sobre la incidencia del microcrédito en el de-
sarrollo y el crecimiento. Debemos insistir que mucho de ello
se debe a que este instrumento crediticio es ain muy reciente
como para contar con datos suficientes que permitan validar la
informacion.

Lo que también se ha demostrado en los estudios de impacto
es que las familias que se han beneficiado de microcréditos han
mejorado su nivel de vida en comparacién con aquellas que no lo
han hecho. No obstante, esta informacién se considera sesgada,
toda vez que no se basa en selecciones aleatorias de los grupos
analizados, llamados de control y de intervencion.

Finalmente, para acceder a evidencia empirica y estadistica
suficiente que permitiera evaluar el impacto macroeconémico
del microcrédito, se requeriria de series de tiempo muy largas,
de entre 30y 50 anos, de las que todavia no se dispone (Hulme y
Mosley, 1996).

No obstante, los logros de este enfoque comienzan a obser-
varse, sobre todo con la viabilidad de las instituciones que lo
practican, con la insercién de nuevos actores en el sistema finan-
ciero y con la mayor penetracién que se tiene, fundamentalmen-
te en sectores sociales anteriormente soslayados por el sistema
financiero tradicional.
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Conclusiones

Se ha destacado la importancia del microcrédito como un instru-
mento que han empleado gobiernos, instituciones privadas, ban-
cos comerciales, ONG, uniones de crédito, cajas de ahorro y cré-
dito popular, asociaciones civiles, etc., con el objetivo inicial de
combatir la pobreza de los grupos de apoyo.

Originalmente, los microcréditos surgieron de manera practi-
ca, durante los afos setenta y ante el fracaso evidente del modelo
anterior, basado en el crédito subsidiado, principalmente por me-
dio de bancos de desarrollo. Esa metodologia se fundamentaba en
la idea de que allegando recursos a mayor ntimero de agentes, se
combatia la pobreza. Sin embargo, la introduccién de esquemas
subisidiados bajaba artificialmente las tasas de interés, lo que por
un lado fomentaba el acceso a estos esquemas crediticios a grupos
que no lo requerian pero que encontraban una oportunidad para
allegarse recursos baratos, y, por otro lado, otorgaba a las institu-
ciones pocos incentivos para alcanzar la eficiencia.

Fue en ese contexto que surgié esta nueva metodologia, con-
siderando ademas como elemento adicional a la eficiencia ope-
rativa, el combate a la pobreza. El microcrédito surgi6 de la prac-
tica académica del profesor Yunus, “el pensamiento es accién”,
parafraseando a Nietzsche. En principio, el microcrédito fue una
accion en respuesta a la labor que venian realizando los bancos
de desarrollo que dependen de los recursos fiscales que canali-
zan los gobiernos. El microcrédito o, mas ampliamente, las mi-
crofinanzas, incorporan ademas el ahorro como fuente de recur-
sos para financiar las operaciones de las mvF.

En México, la practica del esquema subsidiado ha tenido un
sonado fracaso que se difundié en 1995 ante la crisis financiera. Si
bien el microcrédito ya existia atin antes de esa fecha, era poco
conocido, de lo que da cuenta Mansell en su texto Las finanzas
populares en México (1995), donde realizé una recopilacién de las
principales metodologias sobre microfinanzas y puso a discusién
un tema totalmente relegado hasta entonces. El libro en cuestion
es mas famoso hoy que cuando se publico, pues salvo un pequenio
grupo de interesados en la materia, pasé desapercibido.

Lo mismo sucede con el Grameen Bank, que hace seis afios
era una instituciéon totalmente desconocida en México. Hoy es
referente obligado para cualquier institucion financiera, fideico-
miso o gobierno, en sus tres niveles, que pretenda desarrollar un
esquema similar. No obstante, el Grameen Bank nacié en 1976y
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Accién International existe desde los afios sesenta, aunque no
como institucién microfinanciera sino filantrépica.

El resultado hasta hoy es que la filantropia y la banca de desa-
rrollo estan cediendo mas terreno al microcrédito. Las razones
son, primero, que el fundamento de estas dos opciones consiste
en el otorgamiento de recursos a fondo perdido, lo que en pala-
bras de Yunus se traduce del siguiente modo: “la caridad no re-
suelve el problema, sostiene la pobreza”. En contradiccién con
esa postura, la metodologia del microcrédito se basa en el fon-
deo de las operaciones de crédito con ahorro principalmente,
con el fin de garantizar, en el largo plazo, viabilidad a las institu-
ciones de microcrédito.

En segundo término, las iMr deben otorgar financiamiento con
tasas de mercado que permitan cubrir el costo financiero y los
gastos de operaciéon. Ademas de apegarse a otras normas esta-
blecidas como: respetar el enfoque de género, es decir, grupos
de hombres o grupos de mujeres, pero no grupos mixtos. Los
montos no deben exceder la capacidad de pago de los acredita-
dos, los plazos deben ser cortos y debe respetarse la metodolo-
gia, sea individual, de grupo solidario o de banco comunal.

El éxito de las imr depende de tres factores basicos:

o El indice de dependencia de los subsidios; éste toma valo-
res entre cero y cien, siendo cero total independencia y
cien indicando que habria que subir las tasas en 100% para
no depender de fuentes exégenas (Yaron, 1994).

o La cobertura de un programa de microcréditos debe ser
amplia (miles de créditos) para abatir costos unitarios, su-
poniendo que tenemos costos fijos, para asi generar eco-
nomias de escala.

o El impacto del programa es el tercer factor; indica qué tan
benéfico resulta el programa a los beneficiarios en térmi-
nos de su calidad de vida; dicho de otra forma, si un pro-
grama de microcréditos no redunda en un mejoramiento
de las condiciones de vida de la gente, aun cuando ésta siga
por debajo de la linea de pobreza, entonces el programa
no estd funcionando.

Brevemente explicaremos esto tltimo: de acuerdo con algunos
teéricos de la pobreza (Boltvinik y Hernandez Laos, 1999), exis-
ten tres elementos que miden la pobreza; a saber: la incidencia,
que mide la cantidad de pobres; la intensidad, que mide qué tan
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pobres son los pobres, y finalmente, el tercer elemento —que in-
trodujo el premio Nobel de Economia 1998, Amartya Sen, quien
en 1976 publicé su famoso articulo “Poverty: An Ordinal Appro-
ach to Measurement”, en el que desarroll6 un nuevo indice para
expresar la situacion agregada de la pobreza en una sociedad-,
conocido como el Indice de Sen, que incorpora la distribucién
del ingreso entre los pobres.

De este modo se explica por qué es benéfico para los pobres
recibir un microcrédito que les permita mejorar su situacién de
vida aun cuando sigan estando por debajo de esa linea de pobre-
za. Por otra parte, los esquemas tradicionales han sido incapaces
de abatir el rezago en esta materia.

En el estudio del microcrédito se deben considerar algunas
ventajas y desventajas. Sobre las primeras, puede decirse que
este enfoque es un campo atn novedoso, por lo que casi cual-
quier veta que se toque presenta informacion fresca, desconoci-
da incluso para los versados en cuestiones financieras. Esto se
debe en parte al escepticismo con que se mira, pero también a
una cuestiéon temporal.

A pesar de ello, su estudio presenta serias desventajas: como
dijimos, no existe informacién oficial y ptblica que nos dé senales
sobre el comportamiento de este esquema de financiamiento. No
tenemos informacién cuya consulta permita ver el impacto de los
microcréditos a lo largo de 30 o 40 afos, pues ese esquema de
crédito es muy reciente. Tampoco contamos con analisis que de-
terminen el comportamiento de las instituciones microfinancieras
en el largo plazo. En este sentido, existe una gran dispersion del
sector, tanto por el tipo de figura legal que adoptan y laley o regu-
lacién a la que se someten, como en cuanto a su organizacion.

En México contamos con un sector de banca social en donde
participan 1MF en el sentido que hemos dado a esa definicién en
este articulo, como uniones de crédito, bancos, ONG o cajas de
ahorro y crédito popular, que no necesariamente hacen microfi-
nanzas; es decir, que no tienen entre sus objetivos combatir la
pobreza o ‘bancarizar’ a los mdas pobres para que mejoren sus
situacion financiera al acceder a fuentes de financiamiento para
sus proyectos de inversion. Se incluye en el sector a las organiza-
ciones por los montos de sus financiamientos, tanto a institucio-
nes que otorgan crédito al consumo como a aquellas que fomen-
tan la superacion de la pobreza.

A la fecha, s6lo contamos con datos y estudios aislados que
nos indican en qué medida han mejorado su situacién las fami-
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lias que han recibido microcréditos respecto a las que no los han
recibido. Sin embargo, son analisis sesgados, pues no se conside-
ran muestras aleatorias.

No obstante, algunos estudios mas serios (Khandker, 1998),
principalmente del Grupo Consultivo de Asistencia a los mas
Pobres (cGar), del Banco Mundial o del Programa de Naciones
Unidas para el Desarrollo (pNuD), concluyen que el microcrédito
ha tenido excelentes resultados. Asi lo confirman también los
datos que proporciona Accién International, o los de institucio-
nes como la Sociedad Financiera Popular, Fincomun, el banco
Compartamos, en México, los bancos comerciales como Banco-
Sol en Bolivia, o bancos de desarrollo como el Banco Rakyat de
Indonesia, que incluyen el ahorro como la parte complementaria
del crédito, o bien la Asociacién Civil Santa Fe de Guanajuato
(Skertchly, 2000).

También existen casos en que la mala aplicacion del enfoque
del microcrédito hace fracasar al programa, lo cual no se debe al
enfoque sino a la ejecucion. En estos casos hablariamos mas de
politicas publicas fallidas que de metodologias inviables. Estas
experiencias son hasta ahora bastante malas, pues generalmente
las ansias por obtener resultados rapidos, han dado paso a un
espejismo y a programas de corte asistencialista y clientelar.

Por dltimo, no podemos menos que reconocer lo que se seialé
en otras secciones. Los programas de microcrédito que han sido
evaluados, demostraron efectos positivos a nivel del ingreso y bien-
estar de las familias. Sin embargo, la evidencia para determinar su
impacto en el nivel macroeconémico es todavia insuficiente.
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