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En las Ultimas dos décadas |a microfinanciacion ha sido con-
siderada un importante instrumento para luchar contra la po-
breza, ya que a facilitar el acceso de los hogares pobres a
servicios financieros formales puede contribuir a mejorar sus
condiciones de viday promover €l desarrollo econémico. Ade-
maés, muchos consideran que es eficiente, dado que algunas
instituciones creadas por la conversién de organizaciones no
gubernamentales en microbancos (upscaling) han mostrado
gue es posible dar servicio financiero a esos hogaresy alavez
cubrir los costos, e incluso, lograr una moderada rentabilidad.
Sin embargo, en varios estudios recientes se percibe cierto
escepticismo frente a este enfoque, ya que las instituciones de
microfinanciacion rentables son més bien excepcionales. Para
reproducir en mayor escala esos pocos excelentes resultados
se precisan innovaciones ingtitucionales. Este articulo pretende
hacer una primera incursion en las potencialidades de dos al-
ternativas relativamente nuevas. la creacion de departamentos
de microfinanciacion en bancos con fines de lucro existentes

(downscaling), o la fundacién de bancos de nuevo cufio.
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Motivacion: ¢pueden hacerse realidad las

potencialidades de las microfinanzas por la

via de crear instituciones adecuadas?

Cerca de mil millones de personas en todo el mundo pertenecen a familias
cuyo ingreso per capita es inferior a un délar diario. Los encargados de
formular politicas y los especialistas que han estado intentando mejorar las

condiciones de vida de esas personas enfrentan obstaculos enormes...

En medio de fracasos desalentadores, se estan cifrando muchas

expectativas en un conjunto de instituciones financieras poco comunes que
estan prosperando en lugares muy apartados del planeta, especialmente en

Bangladesh, Bolivia e Indonesia. Lo que se espera es mitigar una parte
importante de la pobreza y transformar profundamente las estructuras

econdémicas y sociales, proporcionando servicios financieros a los hogares

Dificilmente puedailustrarse de manera més vivida el
atisho de esperanza despertado por las potencialidades
de las microfinanzas que en los parrafos arriba citados,
con loscuales seiniciad articulo de fondo de Morduch
sobre este tema publicado en el Journal of Economic
Literature de diciembre de 1999. Ese trabajo bien
merece ser considerado como un hito en la bibliogra-
fia sobre la microfinanciacion, por dos motivos:

— En primer lugar, durante afios tanto los especia-
listas en desarrollo como los politicos habian pres-
tado considerable atencion al tema de las
microfinanzas. Sin embargo, hasta la aparicion del
articulo mencionado €l tema sdlo habia concita-
do €l interés de un circulo bastante hermético de
cientificos. El logro de Morduch fue presentarlo
auna amplia gama de estudiosos de la economia.

— En segundo lugar, en ese estudio se sefida clara-
mente que, a pesar de que durante mas de dos dé-
cadas los donantes han dedicado y siguen dedi-
cando millones de ddlares de ayuda a la creacion
de instituciones microfinancieras, *...|as enormes
potencialidades de la microfinanciacion alin no
son realidad y las afirmaciones mas audaces en
ese sentido no resisten un andlisis riguroso’!
(Morduch, 1999, p. 1571).

1 En este articulo, las citas que aparecen entre comillas simples han
sido traducidas del original.

de bajos ingresos. Estas instituciones, unidas bajo el pabelléon de las
microfinanzas, comparten la voluntad de prestar servicios a clientes

excluidos del sector bancario formal... (Morduch, 1999, p. 1569).

¢De qué estamos hablando al referirnos a las po-
tencialidades de la microfinanciacion? Hasta ahora,
¢qué esperanzas han sido defraudadas? El concepto
basico de la microfinanciacion es relativamente sim-
ple. Al desarrollar el mercado financiero por lavia de
abrir servicios financieros formales a los hogares de
bajos ingresos y, lo que es mas importante, a los pe-
quefios empresarios y los microempresarios, se da a
estas personas la posibilidad de ayudarse a si mismas.
Ellas pueden superar la pobreza reduciendo las fluc-
tuaciones de sus patrones de consumo y obteniendo
préstamos para inversiones que les permitan mejorar
Sus negocios Y, de esta manera, aumentar 10s ingresos
delafamilia, contribuir alacreacion de puestos de tra-
bajo y fomentar tanto el desarrollo de un sector de
pequefias empresas muy dinamico como el crecimien-
to econdmico en general. Ademés, y éste parece ser €l
rasgo mas atrayente de la microfinanciacion, dar ac-
ceso a los servicios financieros para combatir la po-
breza promete ser un procedimiento relativamente efi-
ciente, es decir, eficaz en funcidn de los costos. Se cree
gue tras una etapa inicial de desarrollo institucional
subsidiado, las instituciones de microfinanciacion pue-
den alcanzar 1a sostenibilidad financiera.? Quienes pro-
mueven las microfinanzas estan convencidos de que es
posible organizar servicios financieros paralos pobres

2 Véase Krahnen y Schmidt (1994).
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gue cubran los costos, permitiendo que las institucio-
nes que brindan tales servicios sobrevivan en e mer-
cado sin un apoyo financiero permanente y que hasta
logren una rentabilidad moderada. Si esto realmente se
pudiera hacer, la microfinanciacién se convertiria en
una solucién en la que todos saldrian ganando, ya que
beneficiaria tanto a la clientela pobre como a los pro-
pietarios de las instituciones microfinancieras. Sin ne-
cesidad del combustible adicional representado por los
subsidios permanentes, las fuerzas comerciales del
mercado financiero podrian continuar la lucha contra
la pobreza como un mévil perpetuo.

La evidencia examinada en el trabajo de Morduch
genera cierto escepticismo sobre la viabilidad real de
la microfinanciacion. En lo que se refiere a sus efec-
tos sobre la pobreza, existen muy pocos estudios em-
piricos en los que realmente se analice s existen sesgos
en los datos relativos a los clientes de las institucio-
nes microfinancieras.® En consecuencia, més alla de
algunos estudios de casos ilustrativos, hay escasa in-
formacion empirica que demuestre que la microfinan-
ciacion hatenido un impacto positivo en las condicio-
nes de vida de los clientes y la creacién de empleo.
Asimismo, parece haber buenas razones para poner en
duda que la microfinanciacion, al cabo de un periodo
limitado de desarrollo institucional subvencionado,
pueda convertirse en un arma de costo cero para com-
batir la pobreza. Si bien muchas de las instituciones
dedicadas a esta actividad pueden exhibir muy buenos
resultados en la evaluacion del riesgo crediticio de
micraclientes que supuestamente carecian de las con-
diciones necesarias para incorporarse al sistema ban-
cario, ‘raravez las tasas elevadas de devolucion de los
créditos se han traducido en beneficios para los
prestadores, como sugiere la publicidad’” (Morduch,
1999, p. 1571). El suefio de que las instituciones de
microfinanciacion puedan convertirse en una solucién
en la que todos ganan y que la comercializacion se
transforme en una fuerza impulsora de la lucha contra
la pobreza parece estar muy alejado de larealidad. De
los varios miles de entidades de microfinanciacion
existentes en el mundo, s6lo un pufiado de institucio-
nes paradigméticas estan cumpliendo con su doble
mision de servir a los pobres y a mismo tiempo ser
sostenibles en términos financieros.

A laluz de estos datos, que invitan alareflexion,
Morduch concluye que es preciso ser més redlista fren-
te alas potencialidades de las microfinanzas, pero sin

8 Véase Khandker, Samad y Khan (1998); también Morduch (2000).

descartarlas. La idea de promover la autoayuda por
medio del acceso a servicios financieros es demasiado
atractiva como para degjarla de lado, aunque mas no sea
porque la historia de la microfinanciacion ha demos-
trado que es posible lograr mejoras importantes si se
aprende de los errores cometidos. Los resultados de la
primera generacion de proyectos de microfinanciacion,
gue surgieron en €l decenio de 1970 y consistian en
créditos subsidiados a manerade “regalo” alos pobres
gue no reunian las condiciones necesarias para ingre-
sar al sistema bancario, fueron un fracaso estrepitoso.*
Se perdieron cuantiosas sumas porque muy pocos de
esos préstamos fueron devueltos.® Ademés, como los
créditos subsidiados resultaban atractivos para todos,
en muchos casos el dinero ni siquierallegaba a miem-
bros de los grupos destinatarios.® Como resultado de
las ensefianzas dejadas por estos fracasos surgio un
nuevo enfoque de la microfinanciacion, que apuntaba
a no seguir confundiendo préstamos con obsequios.
Los“regalos’ financieros no ayudaban a desarrollar 1os
mecanismos del mercado financiero, sino que mas bien
habian contribuido a distorsionarlos. Por consiguiente,
se generd un enfoque de la microfinanciacion orienta
do a mercado: los hogares de bajos ingresos que no
tenian acceso a los bancos fueron vistos como clientes
capaces de devolver los préstamos si la institucion
microfinanciera hacia hincapié en una disciplina de
pago; ademés, las tasas de interés de los microcréditos
no debian ser menores que las de mercado para los
créditos de mayor cuantia, con el fin de no concitar €l
interés de personas gjenas a grupo destinatario. A
partir de ese momento, la microfinanciacion dejo de
considerarse un instrumento de transferencia de riqueza
alos pobres para convertirse més bien en un mecanis-
mo de desarrollo de los mercados financieros.

Fue esta primera ola de innovacion institucional,
centrada en latecnologia del crédito y en unarelacion
institucién-cliente, lo que condujo al logro de altas
tasas de reembolso por las actuales instituciones
microfinancieras. Este éxito, que al menos en algunos
casos notorios de instituciones de esta indole les permi-
tio recuperar los costos, obtener beneficios y registrar-
se como entidades financieras formales (algo conside-
rado imposible algunos afios atrés), dio pie a suefio

4 Véase Vogel (1984).

5 ‘El més importante elemento de subsidio a crédito no eran las
tasas artificialmente bajas, sino e hecho de que prestatarios avispa-
dos (e influyentes) tenian muchas posibilidades de evadir por com-
pleto el pago de los préstamos’ (Krahnen y Schmidt, 1994, p. 20).
6 Véase Adams, Graham y Von Pischke, 1984.
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de la solucién “beneficiosa paratodos’. Si este suefio
ain no se ha hecho realidad en gran escala, Morduch
y otros’ aconsejan mejorar la configuracién
institucional de las entidades microfinancieras. Se de-
ber4 ‘volver a analizar con detenimiento las estructu-
ras de gestion y el disefio de los mecanismos a fin de
reducir los costos, manteniendo al mismo tiempo la
amplitud de la cobertura. No sera sencillo lograrlo, pero
resulta dificil imaginar logros significativos si no se
encara una segunda gran ola de innovacion’ (Morduch,
1999, p. 1609).

En realidad, en los dltimos afios se ha innovado
considerablemente en este campo, esta vez haciendo
hincapié en el marco instituciona de las entidades y
en su estructura de propiedad y de gestiéon. En su gran
mayoria, las instituciones existentes sobre cuyo andli-
sis Morduch baso su evaluacion todavia conservan la
estructura de ong 0 bien iniciaron sus actividades como
tales. Las de mayor éxito quizas hayan modificado su
estructura juridica durante el proceso de conversion en
un banco formal especializado en microfinanzas
(upscaling), como lo hicieron las instituciones
paradigmaticas del movimiento de microfinanciacion
en Bolivia: e BancoSol y la Casalos Andes.g Inspira-
dos por tal éxito y por el suefio de comercializar
microcréditos, los donantes comenzaron a experimen-
tar con soluciones institucionales distintas de la con-
version de onG. LOs proyectos para crear departamen-
tos de microcréditos en instituciones financieras for-
males existentes (downscaling) fueron una de las in-
novaciones con las que se experimentod en la década
de 1990. A fines de esa década, |os donantes adopta-
ron un nuevo enfoque. En lugar de convertir alas ong,
se crearon bancos de nuevo cufio (greenfield banks),

especializados en microfinanciacion, pero que conta-
ban desde un principio con licencia para operar como
entidades bancarias. Se constituyeron como sociedades
andnimas y sus accionistas fueron las instituciones
donantes e inversionistas privados. Por lo demés, una
empresa de inversiones especializada en acciones de
cartera de las instituciones microfinancieras fue la que
lidero el proceso de creacion de esos nuevos bancos.
Tales innovaciones institucionales tienen mas puntos
de contacto con una actividad financiera“real” que el
largo proceso de convertir a las ong —cuyo objetivo
original es ayudar a los pobres— en una institucion
bancariaformal. Cabe preguntarse si ha comenzado fi-
nalmente la era de lamicrofinanciacion comercia y si
las innovaciones institucionales descritas pueden ha-
cer realidad la microfinanciacion a mayor escala. En
las secciones siguientes se intentard responder a estos
interrogantes.

La seccion |l incluye una clasificacion de las al-
ternativas institucionales para crear entidades de
microfinanciacion, a saber, la conversion de ong, la
creacion de departamentos especializados dentro de
bancos existentes o la creacién de bancos de nuevo
cufio. Esa clasificacion pretende servir en cierto modo
de base tedrica para identificar no sdlo las distintas ca
racteristicas institucionales de estos tres enfoques, Sino
también para obtener los primeros indicios sobre sus
ventgjas y desventgjas potenciales. En las secciones |11
y 1V se proporciona informacion empirica sobre agu-
Nnos proyectos para crear departamentos de microfinan-
ciacion en bancos existentes o de fundar bancos de
nuevo cufo, afin de transmitir una primeraimpresion
sobre sus posibilidades. Por Ultimo, enlaseccion V se
formulan algunas conclusiones preliminares.

Incorporar la microfinanciacion en un banco

comercial, estrategia opuesta a convertir una

ONG en microbanco

Convencer a un banco comercial tradicional de que
ofrezca microcréditos por su propia cuenta, sin que el

7 Como Banerjee (2002), y Hulme y Mosley (1998).
8 \Véase Rhyne (2001).

gobierno haya puesto en vigor normas para esa activi-
dad, solia considerarse una iniciativa totalmente inttil.
Después de todo, la idea de las microfinanzas como
instrumento de desarrollo econdmico habia surgido
porgue esos bancos no tenian ningln interés en prestar
servicios a clientes de bajos ingresos. Hasta los exper-
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tos que conocian bien los éxitos de lamicrofinanciacion
orientada al mercado en el decenio de 1980y principios
de la década de 1990 eran mas bien escépticos frente a
proyectos en ese sentido. Hulme y Mosley (1996,
p. 157), quienes publicaron los resultados de sus inves-
tigaciones sobre la creacion de instituciones de
microfinanciacion en 1996, Ilegaron a la conclusién
siguiente: ‘La observacion mas significativa debe ser
gue las ingtituciones sin fines de lucro (incluidas las
del sector publico y las organizaciones no gubernamen-
tales) parecen tener ventajas comparativas frente alas
instituciones con fines de lucro para prestar servicios
financieros formales alos pobres'. Esta aseveracion se
basa en tres argumentos centrales:

— El primero es de caracter empirico: practicamen-
te ninguna de las instituciones encuestadas era una
empresa dedicada exclusivamente a las activida-
des con fines de lucro. *...la Gnica empresainclui-
da en nuestro estudio que prestaba ese tipo de
servicios, y que habia alcanzado una situacién de
madurez relativa, era BancoSol. Se habia origina-
do en PrRODEM, Una organizacion no gubernamen-
tal’ (Hulmey Mosley, 1996, p. 157).

— Losotros dos argumentos tienen un carécter més
bien tedrico, vinculado con la estructura de ges-
tion de lasinstituciones. El primero de ellos es que
‘las empresas privadas sencillamente no estan
dispuestas a aportar capital de riesgo para prestar
servicios experimentales a prestatarios (y
ahorristas) de bajos ingresos... El segundo tiene
gue ver con la premisa errénea de que algunas
caracteristicas de la gestion del sector privado
esenciales para la prestacion eficaz de servicios
financieros (determinacion de costos y precios,
recuperacion de costos, promocién en el persona
de una mentalidad orientada a obtener resultados)
solo se encuentran en las empresas con fines de
lucro’ (Hulme 'y Mosley, 1996, pp. 157 y 158).
Sin embargo, ninguno de los tres argumentos es

en realidad convincente. En primer lugar, €l que no se

haya intentado hacer algo no significa que no pueda
hacerse. En segundo lugar, quizas las empresas priva-
das no estén dispuestas a invertir capital de riesgo en
la esferade la microfinanciacion, pero también es cier-
to que los donantes no esperan que lo hagan. Una de
las caracteristicas de los proyectos de crear departa-
mentos de microcréditos en bancos formales es que una
institucién donante subsidie |os costos de la puesta en
marcha de tales departamentos. En tercer lugar, los
autores citados sin duda tienen razon al creer que las
técnicas de gestion empleadas en el sector privado

pueden aplicarse en las organizaciones sin fines de
lucro. La conversion de ong en microbancos supone
precisamente eso y eslo que explica el éxito del enfo-
gue de mercado de la microfinanciacion. Sin embar-
go, quizés un criterio tanto 0 mas eficaz para crear estas
instituciones microfinancieras sea aprovechar €l incen-
tivo “natural” de las empresas con fines de lucro a
cubrir los costos, en lugar de transformar una institu-
cion sin fines de lucro, concebida para ayudar a un
determinado grupo destinatario, en una organizacion
que respete las limitaciones presupuestarias y los re-
quisitos de eficiencia econémica.

No obstante, los argumentos de Hulmey Mosley
dan la clave para comprender |la diferencia fundamen-
tal entre los enfoques alternativos de desarrollo
ingtitucional (cuadro 1). Dichos autores establecen la
comparacion entre las instituciones de microfinan-
ciacion con fines de lucro y aquellas sin fines de lu-
cro, en lugar de comparar el enfoque basado en la
conversion de onG en microbancos (lo que se conoce
como upscaling) con & enfoque basado en la creacion
de departamentos de microfinanzas en bancos existen-
tes (conocido como downscaling). Al hacer alusion a
tamario de la institucidn o a una modificacion ascen-
dente o descendente de escala, las expresiones
upscaling y downscaling, surgidas en la bibliografia
sobre microfinanciacion para caracterizar a dos estra-
tegias opuestas en materia de desarrollo institucional
son, en el mejor de los casos, engafiosas. Lo que inte-
resa en la construccion de tales instituciones no es tanto
su tamafio. La diferencia fundamental radica en la es-
tructura de propiedad y de gestion caracteristica de la
institucion que se utiliza como punto de partida. En los
proyectos de conversion de onG en microbancos por
lo general se parte de una onG pequefia perteneciente
al sector financiero informal o semiformal. En cambio,
parala creacion de departamentos de microfinanciacion
en bancos formal es generalmente se busca una entidad
mas grande, ya registrada como entidad financiera
formal. No obstante, en este Gltimo caso las condicio-
nes esenciales son los objetivos comerciales y la es-
tructura de propiedad del banco comercial. Para que
haya un auténtico proyecto de downscaling, lainstitu-
cion pertinente debe ser un banco con fines de lucro
del sector privado. Si se trata de un banco estatal, sus
caracteristicas seran similares alas de una ong, por més
que seaformal y de gran tamafio. Por el contrario, un
prestamista privado, aunque sea pequefio e informal,
comparte las caracteristicas principal es de |os bancos
comerciales privados. Visto de esta manera, la crea-
cién de un banco de nuevo cufio en realidad no es una
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CUADRO 1

Alternativas institucionales para las actividades de microfinanciacion

Sin fines de lucro ? Con fines de lucro
Institucién Instituciones Banco estatal que lleva a Banco de propiedad privada
grinde formales cabo politicas sectoriales U
Ingtitucion financiera Conversion de una ONG U
v formal que presta en microbanco Banco de nuevo cufio Creacion de un departamento
Servicios a un grupo (upscaling) (greenfield bank) de microfinanciacion en un
Vv destinatario o banco formal
(downscaling)
v Semiformal i
ONG
Pequefia Informal Fondos de iglesia Prestamista

Fuente: Elaboracion propia.

alternativa adicional.’ Més ala de que la creacion de
un banco nuevo permite ahorrar € tiempo que toma-
riatransformar una entidad existente y en cambio exi-
ge € esfuerzo de crear unainstituciéon desde cero, las
caracteristicas institucionales de los bancos de nuevo
cufio pueden corresponder alas de instituciones con 0
sin fines de lucro, seglin cual sea su estructura de pro-
piedad y de gestion, cosa que es preciso examinar (Cua-
dro 1).

¢Cudles son las diferencias mas importantes en
materia de estructura de propiedad y de gestion de las
instituciones con o sin fines de lucro, que determinan
los distintos problemas que habra que resolver para
transformarlas en instituciones de microfinanciacion
formales? Los prejuicios mas comunes sobre las difi-
cultades fundamentales que debera enfrentar en su
desarrollo institucional una entidad de microfinancia-
cién para cumplir la doble funcion que le corresponde
podrian dar los primeros indicios. Si bien una institu-
cion sin fines de lucro se dedicaria, por sus propias
caracteristicas, a prestar servicios a grupos pobres, es
comun suponer que le resultara dificil asegurar la efi-
cienciay realizar |los esfuerzos necesarios para cubrir
los costos. En contraposicion, un banco privado su-
puestamente haré por su propia cuenta todo o posible
por asegurar la eficienciaen funcién delos costosy la
rentabilidad. El mayor problema en materia de desa-
rrollo institucional sera convencer a banco de que
preste servicios a microclientes.

Indudablemente, estas visiones son demasiado
simplificadas. Para dar un solo ejemplo, aungue impor-

9 Véase Baydas, Graham y Valenzuela, 1997.

tante, puede decirse que tanto las instituciones de
microfinanciacion sin fines de lucro como los bancos
con fines de lucro generalmente son dirigidos por ad-
ministradores designados. Estos podrian estar utilizan-
do (indebidamente) la institucién para lograr ciertos
objetivos personaes en lugar de dedicarse a satisfacer
las necesidades del grupo destinatario o maximizar las
utilidades. En consecuencia, no se puede dar por senta-
do que en una organizacion sin fines de lucro los fon-
dos se utilizarédn exclusivamente en favor del grupo
destinatario, ni que la eficiencia en funcion de los cos-
tos sea la caracteristica fundamental de una institucion
bancaria con fines de lucro. No obstante, los prejuicios
mé&s comunes no carecen total mente de fundamento. De
hecho, €l principa desafio para e disefio de una es-
tructura de gestion de unainstitucion sin fines de lucro
—trétese de una onG 0 de un banco estatal— es esta-
blecer restricciones presupuestarias estrictas que le im-
pidan perder dinero. Las mayores dificultades para es-
tablecer restricciones presupuestarias etrictas en lasins
tituciones sin fines de lucro derivan de la estructura de
la propiedad y del control: s se dona capital a unains-
titucion o se diluye su estructura de propiedad, como
ocurre con frecuencia en los bancos estatales, no habra
un propietario que tenga interés personal en gercer los
derechos de control y que a mismo tiempo deba res-
ponder por los resultados (financieros) positivos o ne-
gativos de la institucién (cuadro 2). En ta sentido, no
hay duda de que las empresas privadas poseen una ven-
tgja. Los propietarios no sdlo tienen un incentivo para
multiplicar el valor de sus acciones, gercitando sus
derechos de control, sino que tales empresas enfrentan
€l riesgo de insolvencia s pierden su capital (un riesgo
gue también obliga a los administradores designados
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CUADRO 2

Los desafios del desarrollo institucional: instituciones

con o sin fines de lucro

Sin fines de lucro Con fines de lucro
Sostenibilidad Mecanismo “trasplantado” Mecanismo “natural”

Cobertura de los costos

Eficiencia

Orientacién a grupo destinatario

Subsidios

Temporales

Por un plazo indefinido

Control gjercido por los donantes

Riesgo de insolvencia si se interrumpe la
corriente de donaciones

Prevencion de la laxitud organizativa mediante
la imitacién de las técnicas de gestion de las
instituciones con fines de lucro o el control
gjercido por los donantes

Control ejercido por los donantes para evitar
que la administracion abuse de la institucion
para su propio provecho

Para cubrir las pérdidas hasta que la institucion
pueda solventar los costos y conservar €l
capital

Equivalentes a la rentabilidad del capital en una
inversién aternativa

Por un periodo indefinido o hasta que se haga
la transicion a una empresa con fines de lucro

Riesgo de insolvencia porque los fondos de los
propietarios son limitados

Técnicas de gestion de las instituciones con
fines de lucro; competencia; gestion realizada o
controlada por el propietario

Control gjercido por los donantes para evitar
que los propietarios usen los subsidios en
actividades més lucrativas gjenas a las
necesidades del grupo destinatario

Para lograr que la actividad en beneficio del
grupo destinatario cubra los costos (incluidos
los costos de oportunidad del capital)

Hasta que las actividades en beneficio del grupo
destinatario sean tan rentables como otras

inversiones

Fuente: Elaboracion propia

a ser mas cuidadosos). Por Ultimo, aungue no por ello
menos importante, las empresas privadas generalmen-
te deben hacer frente ala competencia, lo que restrin-
ge el margen de ineficiencia que cada una de ellas
puede permitirse. Para que las organizaciones sin fi-
nes de lucro compensen sus debilidades en materia de
sostenibilidad financiera, pueden imitar las técnicas de
gestion de las entidades con fines de lucro, como se-
fialan Hulme y Mosley (1996).

Aunque €l “trasplante”’ de estas técnicas utiliza-
das por las ingtituciones con fines de lucro funcionara
bastante bien (y existe un buen nimero de ejemplos
de lo contrario),'°toma mucho tiempo y es caro, como
lo demuestra el lento y prolongado proceso de conver-
sion de onG.

Es indudable, por lo tanto, que la estructura de
propiedad de un banco con fines de lucro tiene sus
ventajas respecto de la cobertura de los costos, en tan-

10 Basta pensar en todos los intentos fallidos de reformar bancos
estatales.

to factor que garantiza la sostenibilidad de la institu-
cion. Las principal es dificultades estriban (y aqui nue-
vamente cobran validez los prejuicios més frecuentes
contra las entidades con fines de lucro) en hacer que
estas instituciones se orienten al grupo destinatario. El
mayor obstaculo no radica en los costos de puesta en
marcha, porgue las instituciones donantes estan dis-
puestas a subsidiar |0s costos de ingreso. Son las pers-
pectivas comerciales de largo plazo para servir a
microclientes lo que podria hacer que entidades con
fines de lucro fuesen inadecuadas como instituciones
de microfinanciacion.

Si bien una entidad con fines de lucro se hace
sostenible tan pronto como logra cubrir 10s costos
operacionales y financieros y evitar la descapitaliza-
cion, ni el departamento de microfinanzas de un ban-
co comercial ni una institucion de microfinanciacion
con fines de lucro alcanzara alavez e punto de equi-
librio y la sostenibilidad. Para que lamicrofinanciacion
Sea un negocio y que una institucion con fines de lu-
cro continlie en esa actividad, aunque se vayan elimi-
nando los subsidios de los donantes y los controles
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concomitantes que ellos gjercen, no solo debe ser ren-
table, sino que debe tener la misma rentabilidad que
cualquier actividad que compita por los recursos limi-
tados de un propietario de banco. Este punto de refe-
rencia, que determina la sostenibilidad de la microfi-
nanciacion en los bancos con fines de lucro, ha sido
denominado en la bibliografia especializada como “la
plena sostenibilidad financierd’. Ella involucra, entre
otras cosas, la necesidad de cubrir los costos de opor-
tunidad del capital del propietario.

Este umbral es ineludible para las entidades con
fines de lucro, pero carece de toda significacion para
la supervivencia de las instituciones sin fines de lucro.
Se considera que una empresa privada que es parte
integrante del mercado debe maximizar los beneficios
y enfrentar la competencia utilizando con la mayor €fi-
cacia posible los escasos recursos de que dispone. Las
instituciones sin fines de lucro no estén sujetas de igual
manera a estas fuerzas del mercado. Las reglas que ri-
gen su supervivencia son atras porque, por definicion,
sus motivaciones no son meramente financieras. El solo
hecho de que el capital de una onG provenga de
donaciones la libera de la necesidad de cubrir los cos-
tos de oportunidad del capital. Mientras no genere pér-
didas, puede sobrevivir casi eternamente aungue la

rentabilidad del capital sea significativamente menor
gue la de un banco con fines de lucro.

Por ese motivo, la microfinanciacion en un ban-
co con fines de lucro es la piedra de tope para sopesar
las potencialidades de la microfinanciacion: si las
microfinanzas pueden convertirse en una actividad
realmente rentable para un banco comercial, se hace
innecesario subsidiar en forma permanente a institu-
ciones sin fines de lucro. Aun si los subsidios solo se
aportan como donacion de capital, siempre sera nece-
sariala supervision de los donantes para evitar su mal
uso por laxitud organizativa.l*

Las entidades con fines de lucro cuentan con
ventajas efectivas para desempefiarse como institucio-
nes microfinancieras, siemprey cuando la microfinan-
ciacion pueda convertirse en una solucién que benefi-
cie atodas las partes interesadas en un periodo acota
do de tiempo. Cabe preguntarse s las innovaciones en
la estructura de tales instituciones —a saber, la creacion
de departamentos de microfinanzas en bancos con fines
de lucro y la fundacion de bancos de nuevo cufio—
real mente suponen una experimentacion con las estruc-
turas de propiedad de las entidades con fines de lucro,
y en ese caso, S ofrecen la posibilidad de materializar
las expectativas puestas en la microfinanciacion.

¢Vale la pena intentar que bancos

con fines de lucro incorporen departamentos

de microfinanciacion?

Se han hecho intentos en tal sentido, y aunque algu-
nos de los bancos comerciales involucrados eran esta-
tales, existen efectivamente casos en que los bancos
pertinentes eran privados y por lo tanto constituian
gjemplos tipicos de entidades con fines de lucro.

1. América Latina: un ensayo en Paraguay

El Programa Microglobal fue un proyecto bastante
destacado de incorporacion de departamentos de

11 Este problema ha sido recurrente en la trayectoria de las cajas de
ahorro de Alemania. Luego de 200 afios de su fundacién como
instituciones estatales y municipales sin fines de lucro, siguen es-
tando organizadas como onG sin fines de lucro.

microfinanciacién en entidades financieras, iniciado en
Paraguay en 1995 con el financiamiento del Banco
Interamericano de Desarrollo (sip).12 Participaron en é
ocho ingtituciones, de las cuales slo una era un ban-
co estatal. Todas las demés eran entidades financieras
privadas, conocidas como “financieras’, y se habian
especializado hasta entonces casi exclusivamente en
créditos de consumo. En todas estas instituciones se
cred un departamento de microcréditos con el apoyo
de donantes que aportaron asistencia técnica. Se capa-
citd alos empleados que cumplirian funciones de ofi-
ciales de microcréditos para que pudieran otorgar prés-

12 véase Schor (1997).
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tamos individuales a microempresarios, utilizando la
tecnologia de microcréditos habitual: una evaluacion
cuidadosa de la capacidad de pago de los clientes, €l
otorgamiento de un crédito de corto plazo pagadero en
cuotas, y unaestrecha vigilancia de la disciplina de pago,
seguidos de préstamos de més largo plazo o de mayor
monto s € cliente resultaba ser confiable. Ademés, e
donante ofrecia una linea de crédito, distribuida por un
banco de segundo nivel, para financiar nuevos negocios.
Sin embargo, esta linea de crédito no se otorgaba en
condiciones concesionarias a banco prestador de primer
nivel. La Unica ventgja de aceptarla era disponer de
refinanciamiento a plazos algo mayores de los que
podian obtenerse en el mercado financiero.

Hasta fines de 1996 cinco instituciones habian
estado muy activas en el nuevo negocio: habian acu-
mulado carteras de entre 0,5 y 6 millones de dolares y
otorgado créditos por un promedio de 1.300 dolares
con plazos medios de vencimiento de poco més de un
afo. Aungue el banco estatal era uno de esas cinco, tras
dos afios de iniciado €l programa ya exhibia diferen-
cias notables con las financieras privadas. El monto
medio de los préstamos que habia otorgado casi du-
plicabael de dichasfinancieras (2.120 dolares en com-
paracion con 1.000 ddlares), €l plazo de vencimiento
era considerablemente més largo (22 meses en com-
paracion con 12,5 meses) y la tasa de interés ascendia
al 3,3% mensual, siendo menor que lade lainstitucion
privada més barata (4,8%) e inferior ala mitad de la
gue cobraba la financiera méas cara (6,8% men-
sual).® Estas cifras parecen indicar que el banco esta-
tal tenia menos interés en generar utilidades, aunque
hasta ese momento ninguna de las cinco instituciones
habia alcanzado €l punto de equilibrio. Sin embargo,
se informo que las dos mas grandes se estaban acer-
cando a la zona de rentabilidad.

Al finalizar el programa, en la primavera de 2001,
las cuatro financieras privadas participantes estaban a
punto de ser rentables. Las dos més grandes habian
creado carteras de créditos entre 8 y 12 millones de
délares,** 10 que constituia una proporcién significati-
va (25% y 70%) del volumen total de su cartera'y
generaba una parte importante de | os beneficios (entre
75% y 60%).1° Todas estas instituciones continuaron
con €l negocio de la microfinanciacion, y en una de
€llas los microcréditos constituyen lalinea de negocios

mas importante, a tal punto que utiliza la siguiente
consigna publicitaria: “La macrosolucion para la
microempresa’.'® EI monto medio de los préstamos se
mantuvo en 1.000 délares alo largo del tiempo y, por
lo tanto, es indudable que estas instituciones prestan
servicios a microclientes. La tasa de interés real para
los préstamos en moneda local 1lega hasta 60% anual,
una cifra bastante alta s se considera que la inflacién
en Paraguay es inferior a 10%. No obstante, tasas asi
no son inusuales en € pais.

Lo antedicho es una prueba clara de que es posi-
ble crear departamentos de microcréditos en las insti-
tuciones financieras con fines de lucro de América
Latina y lograr plena sostenibilidad financiera. Por
ende, las instituciones seguiran en esta actividad des-
pués de que se hayan eliminado los subsidios otorga-
dos para ingresar al mercado. El caso paraguayo, sin
embargo, puede no ser representativo de toda Améri-
ca Latina. Paraguay no es €l tnico pais donde se han
Ilevado a cabo experiencias de este tipo. De hecho, €l
Programa Microglobal se aplic en varios paisesy sin
duda Paraguay fue uno de los casos més exitosos y
probablemente sea el mejor gemplo de un auténtico
proceso de downscaling en América Latina.t’

2. Europa oriental: el caso de Kazajstan

Pasando a otro continente y echando una mirada a
Europa oriental, una especie de campo de pruebas para
la innovacion institucional en las microfinanzas, la
historia de los proyectos dirigidos a establecer activi-
dades de microfinanciacion en los bancos comerciales
privados es en general mucho més breve, pero cabe
esperar que se estén desarrollando proyectos tipo com-
parables a las experiencias realizadas en Paraguay. El
Programa de Pequefias Empresas de Kazajstan, pues-
to en marcha en 1998 con el apoyo del Banco Euro-
peo de Reconstruccion y Desarrollo (Berp), puede ser
un excelente gjemplo.® Participaron siete bancos co-
merciales privados, o privatizados en 2001. Parafines
de 2002, habian desarrollado una cartera de
microcréditos de 73 millones de ddlares. El promedio
de los créditos otorgados es de 5.100 délares y el sal-
do medio de las deudas asciende a 4.200 ddlares. Es-
tos valores son cuatro a cinco veces mayores que los
del gjemplo paraguayo. No obstante, cabe aclarar que

13 véase Schor (1997).

14 v éase Mommertz (2001), p. 8.

15 Informacion verbal obtenida del consultor encargado de asesorar
el programa.

16 éase @ sitio web www.vision.com.py.

17 Para més informacion, véase Wenner y Campos (1998).

18 | nformacion recopilada durante una visita del programa. Fuente
de los datos: www.ipcgmbh.com.
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€l monto medio de los préstamos habituales en todos
los proyectos de microcréditos de Europa oriental es
considerablemente mayor que en los de América L ati-
na. Todavia no se puede decir mucho de la rentabili-
dad de estos departamentos de microcréditos, ya que
los subsidios para €l desarrollo institucional ain no se
han eliminado y las cifras sobre la contribucion a los
beneficios no han sido publicadas. Sin embargo, en las
entrevistas personales con ejecutivos de los bancos
participantes, éstos expresaron su compromiso de lar-
go plazo con € negocio de lamicrofinanciacion, ya que
las perspectivas comerciales son buenas. Ademas, €l
banco comercial mas importante de Kazajstan
(Kazkommertshank) no sélo es uno de los bancos par-
ticipantes sino que también ha desarrollado una de las
carteras de microcréditos mas importantes (16,9 millo-
nes de ddlares). Estos son indicios bastante confiables
de que la microfinanciacion perdurara cuando los or-
ganismos donantes las dejen.

Sin embargo, cabe sefidar que en Kazgjstan hay
claros indicios de que los microcréditos, especialmen-
te los de montos mas bajos, no parecen ser considera-
dos por los bancos como el negocio mas atractivo para
asignar sus recursos propios. En primer lugar, la ma-
yoria de los bancos prefiere los préstamos individua-
les medianos y grandes, otorgados en el marco del
Programa para la Pequefia Empresa. Incluso, algunos
bancos querrian que se elevarael limite superior de los
créditos otorgados en virtud de ese programa. Los
donantes que aportan los fondos, en cambio, tienen
especial interés en que el programa llegue a los
microclientes méas pequefios. En segundo lugar, gene-
ralmente |os empleados que han sido capacitados como
oficiales de créditos en e Programa para la Pequefia
Empresa suelen ser ascendidos por los bancos a otras
funciones de mayor responsabilidad. Pareciera que las
microfinanzas se aprecian porque el programa ofrece
capacitacion y transferencia de conocimientos, quetie-
nen valor en si mismos, aungque €l negocio de los
microcréditos propiamente dicho sea menos atractivo
que las transacciones con clientes més importantes. Lo
maés probable es que la sangria de recursos humanos
no se detenga hasta que los recursos escasos destina-
dos a microfinanciacion permitan generar la misma
rentabilidad que otras lineas de negocios. Esto puede
ocurrir en el futuro cercano, porque el sector financie-
ro de Kazgjstan se caracteriza por un elevado nivel de
competencia.

Es indudable que Kazgjstan reline todas las con-
diciones necesarias para que el enfoque basado en la
incorporacion de las microfinanzas en bancos se con-
vierta en un éxito resonante. Sin embargo, al igua que
en América Latina, no todos los proyectos de este tipo
en Europa oriental estan dando resultados igualmente
buenos. Después de un comienzo relativamente lento,
el de Ucrania parece tan promisorio como el de
Kazgjstan. El proyecto de Rusia, €l mas antiguo de
Europa oriental, seinicié en 1994 pero sufrié los gra-
ves embates de la crisis financiera rusa. Esta no solo
afect6 lacaidad de la cartera de créditos, sino que llevo
a la insolvencia a varios bancos participantes. Solo
quedd en pie uno de €ellos, cuya estructura juridica es
la de una sociedad accionaria en la que el principal
accionista es €l gobierno y que, en consecuencia, no
puede clasificarse como una verdadera institucion con
fines de lucro. Existen varios otros proyectos, como los
de Armenia, Macedonia y Rumania, pero son dema-
siado recientes como para permitir un pronostico, 0 son
menos prometedores que el de Kazajstan.

Si bien lainformacion presentada se reduce a dos
gjemplos bastante exitosos, es posible extraer algunas
conclusiones preliminares sobre las posibilidades de
crear departamentos de microfinanciacion en institu-
ciones financieras con fines de lucro:

— Existen gjemplos exitosos, pero (todavia) son
pocos.

— Esos giemplos exitosos tienen en comin las si-
guientes caracteristicas:

 El mercado financiero en los dos paises consi-
derados es muy competitivo y las instituciones
con fines de lucro existentes siempre estan
buscando nuevos negocios.

e El mercado financiero para microclientes no
esté bien cubierto por las instituciones sin fi-
nes de lucro existentes, que ofrecen el mismo
producto pero que tienen la ventgja compara-
tiva de ser, precisamente, sin fines de lucro.

En resumen, es posible realizar actividades de
microfinanciacion a través de las instituciones con fi-
nes de lucro, pero hasta ahora las experiencias exitosas
no permiten inferir que se haya iniciado la era de la
microfinanciacion comercial .1

19 Mommertz (2001) y Berger (2000) llegan a una conclusién si-
milar.
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Creacion de bancos de nuevo cuio:

una solucion intermedia entre las

instituciones con y sin fines de lucro

La muestra de bancos de nuevo cufio que se examina
en este articulo abarca alos més importantes, pero cier-
tamente no al total de los que puedan haberse creado
en e mundo. Todas las instituciones de microfinancia-
¢ién mencionadas aqui pertenecen aunamisma*“red de
microfinanzas’, integrada por instituciones de donantes,
una empresa de inversiones en microfinanciacion, una
empresa de consultoria especializada en financiamiento
para € desarrollo y los propios microbancos. En esta
muestra, la creacion de bancos de nuevo cufio para la
microfinanciacion partid en los paises en transicion de
Europa oriental. El primero fue el Banco para la
Microempresa, en Bosnia 'y Herzegovina, que se cred
en 1997. Muy poco después le siguio € Banco FerAD,
en Albania. Entretanto, |a idea de los bancos de nuevo
cufio se ha extendido a Africa, América Latinay Asia,
aungue en estos continentes solo existen una o dos de
tales instituciones. A la fecha, la mayoria de los 15
bancos de nuevo cufio parala microfinanciacion que se
han creado se encuentran en Europa oriental.

Como desde el principio todas estas entidades
contaban con una licencia formal para redlizar activi-
dades bancarias o financieras, la mayoria de €ellas ya
esta ofreciendo (o al menos tiene proyectado ofrecer)
servicios bancarios completos. Ademés de los présta-
mos a las microempresas y las pequefias empresas y
de los depdsitos a plazos y de ahorro, tanto en mone-
dalocal como extranjera, estos bancos brindan servi-
cios de pago y algunos también emiten cartas de cré-
dito o cheques de vigjero. Evidentemente, estos ban-
cos ho desean que sus microclientes transfieran sus
operaciones a otros bancos formales cuando Ileguen a
ser empresas peguefias o medianas. Por el contrario,
su objetivo es convertirse en actores reconocidos en el
mercado financiero local.

El criterio para crear esos bancos siempre fue si-
milar. Se les conferia la condicién juridica de socie-
dades accionarias y se obtenia de los organismos do-
nantes el capital necesario para cumplir con las nor-
mas nacionales sobre requisitos minimos de capital
para fundar un banco.

En e cuadro 3 se ofrece una vision general de
la estructura de propiedad de los bancos considerados
y puede verse que |os donantes que aparecen como ac-
cionistas de todos ellos son més 0 menos los mismos:
e Ingtituto de Crédito para la Reconstruccién (kfw);
la Corporacion Financiera Internacional (cri) del Gru-
po del Banco Mundial; la Corporacién Financiera Ho-
landesa (Fmo); la Fundacién poen (Fundacién
Neerlandesa para € Desarrollo); y el Banco Europeo
de Reconstruccién y Desarrollo (Berp). Al mismo tiem-
po, la comunidad de donantes tiene una participacion
mayoritaria en casi todos estos bancos.

El hecho de que los donantes tengan una partici-
pacién mayoritaria permite extraer una conclusion im-
portante: aunque estos bancos estén constituidos juri-
dicamente como empresas privadas y posean la estruc-
tura de gestion de sociedades accionarias, con admi-
nistradores designados y un érgano de supervision, no
pueden considerarse “verdaderamente” privados. La
estructura juridica no es més que una herramienta que
emplean los donantes para experimentar con innova
ciones ingtitucionales en la esfera del financiamiento
para el desarrollo.

Sin embargo, el hecho de que la mayoria de los
accionistas de estos bancos esté constituida por insti-
tuciones sin fines de lucro no significa una ausencia
total de inversionistas privados. Uno de los accionis-
tas es una institucion financiera que actla exclusiva
mente con fines de lucro. Se trata del Commer zbank,
un importante banco comercial aleman. Curiosamen-
te, éste hainvertido exclusivamente en bancos de Eu-
ropa oriental, 1o que puede indicar que las perspecti-
vas comerciales de estos Ultimos los haga mas intere-
santes para los inversionistas privados que una parti-
cipacién en un microbanco de Ghana o Haiti.

Hay otro inversionista que aparece en todos los
bancos incluidos en el cuadro 3: laimi Ag. Estaes una
compafiia alemana de inversiones, que se especiaiza
en la participacion accionaria en microbancos.?® La

20 véase: Die imi Ag, http://www.imi-ag.de
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CUADRO 3

Mundo: Estructura de propiedad de los bancos de nuevo cufio

(Porcentajes)
Instituciones de desarrollo Mixtas Con fines Otras
(sin fines de lucro) de lucro (con o sin
Kfw CFI FMO DOEN BERD IMIAG Commerzbank fines de lucro)

Europa oriental
Banco de la Microempresa (MEB),

Bosnia 'y Herzegovina 8 23 12 - 23 22 12
Banco de Microfinanciacion, Georgia 20 16 10 - 10 29 15
Banco de la Microempresa, Kosovo 16 16 16 - 16 16 16
Banco FEFAD, Albania 25 20 - - 20 15 20
Caja de Crédito para la Microempresa, Moldova - 15 - 15 15 40 - 15
Banco de Microfinanciacién, Serbia 16 16 16 - 16 16 16
Banco de Microfinanciacién, Ucrania 20 20 - 10 20 10 - 20
Banco ProCredit, Bulgaria 20 20 - - 20 20 20
Banco MIRO, Rumania 20 20 10 - 20 10 20
América Latina
Microcrédito Nacional, Haiti - 20 15 - - 20 - 45
Sociedad Financiera Ecuatorial - - - 33 - 56 - 11
Resto del mundo
Nuevo Banco, Mozambique - 13 13 13 - 25 - 35
MEB, Filipinas - 10 10 20 - 20 - 40
Sikaman sLc, Ghana — 25 20 20 - 32 - 3

Fuente: Internationale Micro Investitionen Aktiengesellschaft (IMI AG), www.imi-ag.de

mayor parte de sus inversiones se concentran en ac-
ciones de estos bancos de nuevo cufio, pero también
tiene fondos invertidos en instituciones de microfinan-
ciacion creadas mediante la conversién de onG en
microbancos, como la Caja Los Andes de Boliviay la
Financiera Calpia de El Salvador. La condicion juridi-
cadelaivi ac eslade compafhia privada, pero con toda
razon se la considera una mezcla de empresa con fines
de lucro y empresa sin fines de lucro. Si se analiza su
estructura accionaria, se observa que es una copia casi
exacta de la de los propios microbancos, ya que la
mayoria accionaria estd en manos de las mismas insti-
tuciones sin fines de lucro. La sociedad de inversiones
Deutsche Investitions-und Entwicklungsgesellschaft
(oEc), perteneciente a kfw (una institucion alemana
para el desarrollo), posee el 14% de las acciones, la cri
el 16%, la Fundacion poen € 16%, larvo e 14,5%, la
Sociedad Belga de Inversiones para los Paises en Desa
rrollo (eio) € 7% y ProCrédito, una fundacion bolivia-
na que realiza actividades de microfinanciacion, el 6%.

Sin embargo, existen dos inversionistas total mente
privados, a saber: irc GmbH (19,5%) e irc Invest (7%).
El primero es una consultora privada, especializada en
servicios de consultoria para las actividades de
microfinanciacion, mientras que el segundo es un ins-
trumento de inversion de empleados de irc GmbH que

invirtieron alli sus propios ahorros. No hay duda de que
se trata de un grupo muy especial de inversionistas pri-
vados:. las inversiones son realizadas exclusivamente
por personas fisicas que al mismo tiempo obtienen sus
ingresos de las actividades de consultoria en la esfera
de la microfinanciacion y que, ademas, participan en
€l proceso de desarrollo institucional de los microban-
cos, ya que su empleador, irc GmbH, es contratado por
los organismos donantes para que preste servicios de
gestion a los microbancos durante la etapa inicia de
desarrollo institucional (gréfico 1). Con estos inversio-
nistas privados, que tienen una participacion accionaria
indirecta en los bancos de nuevo cufio a través de la

IMI AG, Se completa el panorama de la estructura

institucional de estos bancos.

La estructura institucional, tanto del banco como
la de la empresa de inversiones imi AG, €S realmente
innovadora:

— Traslafachada de empresa con fines de lucro hay
una mezcla de inversionistas con y sin fines de
lucro, la que puede gjustarse sin mucho esfuerzo
a las perspectivas comerciales de cualquier insti-
tucién de microfinanciacion local o entidad de
microfinanzas en general. Cuando la actividad
microfinanciera no sblo logra cubrir los gastos,
sino que también comienza a recuperar 10s cos-
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tos de oportunidad del capital, entonces el desem-
pefio del microbanco es suficientemente bueno
como para que se transforme en verdaderamente
privado. En ese momento la estructura de los
accionistas podria maodificarse por lasaidade los
donantes a través de la venta de sus acciones a
inversionistas privados. Del mismo modo, cuan-
do las inversiones en las instituciones de
microfinanciacién se hayan vuelto realmente com-
petitivas los donantes podrian salir de la imi AG,
que incluso puede convertirse en una empresa
cuyas acciones se coticen en bolsa.

— Lasimilitud en la estructura de propiedad de to-
dos estos bancos de nuevo cufio garantiza el in-
tercambio de informacion, la coordinacion y, por
lo tanto, el logro de economias de escala vincu-
ladas con el control de las inversiones y la acu-
mulacién de conocimientos.

— Ademés, € que la empresa de consultoria irc y
sus empleados tengan una participacion indirecta
en la propiedad de los microbancos y a la vez
trabajen para ellos —en el marco de un contrato
de servicios de gestion— constituye una variante
de un nuevo modelo de incentivos. Este modelo,
denominado “ consultoria a cambio de capital”, ha
surgido hace poco en los paises industrializados

GRAFICO 1

occidentales. El concepto basico es brindar un
incentivo a los consultores para que actien en
defensa de los intereses de los propietarios que
emplean sus servicios de consultoria. Si el servi-
cio da resultados positivos, |os consultores parti-
cipan del éxito, ya que el valor de sus acciones
aumenta. Si los consultores no logran resolver el
problema, su paquete accionario no les genera
beneficios.

¢Como ha funcionado estared institucional crea-
da en los dltimos cinco afios en torno a la fundacion
de estos bancos de nuevo cufio?

En materia de cobertura?’ y de orientacion hacia
los grupos destinatarios, el éxito de estos bancos es
impresionante, como muestra el cuadro 4.

Por cierto, el monto medio de los préstamos otor-
gados en Europa oriental es considerablemente mayor
que e que ofrecen, por gemplo, las instituciones de
AméricaLatina. Esto reflgjad diferente entorno delos
paises en transicion y tal vez una diferente definicién
de los grupos a los que apuntan los bancos de Euro-
pa oriental, cuyo objetivo no es prestar serviciosalos
mas pobres de los pobres. En todas |as instituciones

21 v/ éase Gonzélez-Vega (1998).

Estructura de gestién de la red de bancos de nuevo cufio

Instituciones donantes Inversionistas
privados
/ I
Empresa de inversiones ] |
N Contrato de 1
N Sefviciodegestion ]
- I ,
| 7/
> I
Gestion™s
empleados . vVV¥K
Empresade Junta de Supervision
consultoria e A Gestion
Banco de

microfinanciacion

Fuente: Elaboracion propia

accionista —_—)
Servicios de gestion eeeeeeeenaeaes >
control -—— =
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CUADRO 4

Bancos de nuevo cufio: Cobertura y orientacién hacia los grupos destinatarios

Diciembre de 2002

Monto total de los

Monto medio de los NUmero de préstamos

préstamos por pagar préstamos por pagar por pagar
(miles de euros) (euros)

MEB, Bosniay Herzegovina 33533 4513 7077
FEFAD, Albania 29 826 5 227 5434
MBG, Georgia 33098 1110 29 815
MEB, Kosovo 23 731 5018 4 504
MEC, Moldova 3992 3593 1111
ProCredit, Bulgaria 29 317 5 467 5 107
MFB, Ucrania 26 055 4 098 6 056
MFB, Serbia 40 133 3844 9 942
MIRO, Rumania 10 104 3 900 2 591
MCN, Haiti 2981 881 3383
SFE, Ecuador 6 746 1293 5217
Banco Nuevo, Mozambique 1998 277 7212
MEB, Filipinas 360 201 1794
Sikaman, Ghana 282 552 487
Instituciones de referencia®

Caja Los Andes, Bolivia 61 272 1200 51 073
Financiera Calpia, El Salvador 42 717 954 44 771
Financiera Confia, Nicaragua 15 023 736 20 418

Fuente: IMI AG.

2 Aquellas instituciones que ya habian pasado por un proceso de conversién de ONG a microbancos (upscaling).

consideradas la tasa de morosidad es muy baja (gréfi-
co 2), lo que concuerda con una moderada proporcién
de deudas incobrables. Pero ‘ ¢se tradujo en ganancias
la elevada tasa de reembolso? (Morduch, 1999, p.
1571).

El cuadro 5, que examina la rentabilidad del
capital lograda por los bancos de nuevo cufio, puede
dar una primera impresion al respecto, aunque no del
todo objetiva.

En sus estados contables oficiales, cuya auditoria
estuvo a cargo de empresas especializadas externas, la
gran mayoria de las instituciones de microfinanciacion
creadas hace més de dos afios informa haber obtenido
beneficios. Evidentemente, y para desgracia de los
estudiosos interesados en contar con cifras sobre el
éxito de este enfoque de desarrollo institucional, los
datos contables oficiales no indican en qué grado esas
instituciones todavia necesitan de subsidios. Es posi-
ble que ain los haya, ya sea con carécter de asistencia
técnica pagada por los donantes (tales pagos por ser-
vicios de gestion ni siquiera aparecerian en la conta-
bilidad de la institucién) o en la forma de préstamos
en condiciones concesionarias. Paralograr unaimagen
més realista seria necesario contar con datos de cuen-
ta corregidos a fin de incluir los subsidios —datos que
no estan disponibles publicamente. Sin embargo, la

informacion siguiente permitiria una primera aproxi-

macion:

— Al cabo de dos o tres afios, los bancos deberian
estar en condiciones de cubrir |0s costos adminis-
trativos, incluidos los salarios de los administra-
dores. Todos los bancos que habian iniciado sus
operaciones dos o tres afios antes, e incluso algu-
nos de iniciacion més reciente, habian logrado
cumplir con esta meta.

— Los subsidios necesarios para crear un banco de
nuevo cufio —incluidas una casa central y una o
dos sucursales— y para que éste alcance la
sostenibilidad, en el sentido de cubrir todos los
gastos, ascienden en promedio a entre 1,5y 2
millones de euros. Naturalmente, la cifra depen-
de del tamarfio del banco.

— Tres de los microbancos (el Banco Ferap de Al-
bania, el Banco de la Microempresa de Bosniay
Herzegovina 'y el Banco de la Microempresa de
Kosovo) ya han dejado de recibir subsidios direc-
tos. Los préstamos en condiciones concesionales
solo inciden en los resultados del banco de Bosnia
y Herzegovina.

Dos o tres de estos bancos, por lo tanto, apare-
cen como rentables aunque solo existen desde hace
muy poco tiempo. No obstante, no parece que la
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GRAFICO 2
Bancos de nuevo cufio: Préstamos en mora, diciembre de 2002
(Porcentajes)
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Fuente: M1 AG.
CUADRO 5
Mundo: Rentabilidad de los bancos de nuevo tipo
Diciembre de 2002 Afio de Rentabilidad Capital Beneficios
fundacién del capital (millones (millones de
(porcentajes) de euros) euros)
Europa oriental
Banco de la Microempresa (BEm), Bosnia'y Herzegovina 1997 8 7 0,56
Banco de Microfinanzas, Georgia 1999 -1 11 -0,11
Banco de la Microempresa, Kosovo 1999 53 7 3,71
Banco FEFAD, Albania 1999 15 7 1,05
Caja de Crédito para la Microempresa, Moldova 2000 -7 5 -0,35
Banco de Microfinanzas, Serbia 2001 -26 14 -3,64
Banco de Microfinanzas, Ucrania 2001 -1,9 10 -0,19
Banco ProCredit, Bulgaria 2001 1 7 0,07
Banco MIRO, Rumania 2002 -9 10 -0,9
América Latina
Microcrédito Nacional, Haiti 2000 27 2 0,54
Sociedad Financiera Ecuatorial 2001 10 3 0,3
Resto del mundo
Banco Nuevo, Mozambique 2000 -6 2 -0,12
Banco de la Microempresa, Filipinas 2001 -11 2 -0,22
Sikaman sLc, Ghana 2002 -5 2 -0,1
Instituciones de referencia utilizadas®
Financiera Calpia, El Salvador 1988 11 11 1,21
Financiera Confia, Nicaragua 1990 18 3 0,54
Caja Los Andes, Bolivia 1992 13 10 13

Fuente: Internationale Micro Investitionen Aktiengesellschaft (IMI AG), www.imi-ag.de

2 Aquellas instituciones que ya habian pasado por un proceso de conversién de ONG a microbancos (upscaling).
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rentabilidad del capital sea suficiente para cubrir los
costos de oportunidad en que basaria sus célculos un
inversionista privado, teniendo en cuenta el riesgo-palis.
Ademés, no basta la rentabilidad del capital por si sola
para comparar cuan lucrativas son las inversiones. Para
realizar una evaluacion de larentabilidad sobre la base
de valores netos actuales debe tenerse en cuenta el
costo total de las inversiones y el monto que puede
invertirse a una determinada rentabilidad media. Sin

V

embargo, los datos presentados sugieren que se han
hecho avances en el desarrollo de instituciones de
microfinanciacion, iniciado por estructuras de propie-
dad y gestion inteligentes e innovadoras.

Sin embargo, no seriajusto concluir que estas in-
novaciones institucionales han permitido acercarse
mucho més a hacer realidad las potencialidades de la
microfinanciacion. En la seccion siguiente se explica
por qué.

Conclusion y perspectivas

Las innovaciones institucionales fueron caracteristicas
de la “industria de las microfinanzas’ a fines de la
década de 1990 y principios del nuevo milenio. El
término “industria de las microfinanzas’ fue elegida
deliberadamente porque estas innovaciones sin duda
fueron llevadas a cabo por la faccién del movimiento
de microfinanciacion que considera que ésta es un
instrumento para desarrollar 1os mercados financieros
mas que una herramienta de desarrollo para combatir
la pobreza en formadirecta. De alli que se utilice como
principal indicador de éxito la duracién y grado del
subsidio necesario para dcanzar la sostenibilidad finan-
ciera, y no una medida de costo-beneficio del impacto
sobre la pobreza por cada délar gastado.

Si se aplicara este ultimo criterio de medicion
podria suceder que instituciones que llegan a clientes
mucho mas pobres, logrando mejorar sus ingresos,
fuesen mejor evaluadas que los bancos de nuevo cufio
mencionados en parrafos anteriores, aungue las prime-
ras siguieran dependiendo de subsidios (Morduch,
1999, pp. 1592 a 1595). No tiene mucho sentido efec-
tuar aqui un andlisis mas a fondo de este punto por-
gue —citando una vez més el articulo germinal de
Morduch— ‘lamentablemente, quienes formulan las
politicas tienen poco en qué basarse més alla de un
pufiado de estudios de casos y... g emplos tedricos a
favor y en contra’ (Morduch, 1999, p. 1595). En justi-
cia, cabe sefidar que ninguna de las fuentes analizadas
en el presente articulo sostiene que su misién sea pres-
tar servicios a los mas pobres entre los pobres, aunque
algunos de sus clientes sean integrantes de este segmento
de lapoblacion. El concepto de lamicrofinanciacion con
fines de lucro, asi como la fundacion de bancos de nue-
VO cufio, tiene por objeto desarrollar e mercado finan-

ciero llegando a aquellos clientes a quienes no se ha-
bia llegado antes, pero no de abajo hacia arriba sino
de arriba hacia abajo. Teniendo en cuenta esta meta de
desarrallo, €l tiempo y € dinero invertidos paralograr
la sostenibilidad financiera parece ser unamedida prag-
maética pero aceptable.

Utilizando esta medida —aunque como estima-
cién muy grosera ya que lainformacion es insuficien-
te— hay casos notables de desempefio bastante satis-
factorio de algunos departamentos de microfinanzas
creados en bancos existentes (downscaling) y de algu-
nos bancos de nuevo cufio. No es posible descartar, sin
embargo, que lamayor parte del éxito de estos Ultimos
se deba a la situacién econdémica especial de los pai-
ses en transicion en que se hallan. Y en cuanto a los
primeros, €l solo hecho de que haya pocos proyectos
exitosos de ese tipo y que |os donantes apoyen la crea-
cion de bancos de nuevo cufio de propiedad mixta,
incluso en algunos paises donde se apoya simultanea-
mente el downscaling, parece indicar que la
microfinanciaciéon como solucion que beneficia a to-
dos sigue estando muy algjada de la realidad. Por Ul-
timo, pero no por ello menos importante, cabe men-
cionar que el nuevo modelo institucional de esos ban-
cos puede generar problemas institucionales también
nuevos. Para referirnos a sélo algunos de ellos:

— El nuevo modelo de incentivos de “consultoria a
cambio de capital”, dirigido a alinear |os intere-
ses de los consultores y 1os donantes, ¢tiene a la
vez la capacidad potencia de generar nuevos pro-
blemas de incentivos? (Sties, 2003)?

— ¢Cud esd punto de salida éptimo paralos donan-
tes-propietarios de los bancos de nuevo cufio? &Y
cdmo se garantiza que esa salida se haga efectiva?
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— ¢Esposible que la fundacion de bancos de nuevo
cufio con una estructura de propiedad mixta cons-
tituya la futura barrera al ingreso de los bancos
privados a negocio de la microfinanciacion, con
€l efecto no deseado de que la creacion de institu-

ciones destinadas a desarrollar |os mercados finan-
cieros contribuyan a distorsionarlos?
Se necesitara mucha més investigacion para po-
der dar respuestas satisfactorias.
(Traducido del inglés)

Bibliografia

Adams, D.W., D.H. Graham y J.D. von Pischke (1984):
Undermining Rural Development with Cheap Credit, Boulder,
Colorado, Westview Press.

Banerjee, A. (2002): The Uses of Economic Theory: Against a Purely
Positive Interpretation of Theoretical Results, MIT Working
paper 02-24, Cambridge, Massachusetts, The MIT Press.

Baydas, M.M., D.H. Graham y L. Vaenzuela (1997): Commercial
Banks in Microfinance: New Actors in the Microfinance
World, Economics and Sociology Occasional Paper, N° 2372,
Columbus, Ohio, The Ohio State University.

Berger, M. (2000): Microfinance: An emerging market within the
emerging markets, en S. Sawers, D. Schydlowsky y D.
Nickerson (comps.), Emerging Financial Markets in the Glo-
bal Economy, Washington, D.C., American University.

Gonzéalez-Vega, C. (1998): Microfinance: Broader Achievementsand
New Challenges, Economics and Sociology Occasional Paper,
N° 2518, Columbus, Ohio, The Ohio State University.

Hulme, D. y P. Mosley (1996): Finance Against Poverty, vol. 1,
Londres, Routledge.

(1998): Microenterprise finance: Is there a conflict between
growth and poverty aleviation?, World Development, vol. 26,
N° 5, Oxford, Reino Unido, Pergamon Press, mayo.

Khandker, SR., H.A. Samad y Z.H. Khan (1998): Income and
employment effects of micro-credit programmes: village-level
evidence from Bangladesh, Journal of Development Studies,
vol. 35, N° 2, Londres, Frank Cass Publishers, diciembre.

Krahnen, J.-P. y R.H. Schmidt (1994): Development Finance as
Institution Building, Boulder, Colorado, Westview Press.

Mommertz, R. (2001): Micro Global en Paraguay, Internal Working
Paper, Frankfurt, IP)c GmbH.

Morduch, J. (1999): The microfinance promise, Journal of Economic
Literature, vol. 37, N° 4, Nashville, Tennessee, American
Economic Association.

(2000): The microfinance schism, World Development,

vol. 28, N° 4, Oxford, Reino Unido, Pergamon Press.

Rhyne, E. H. (2001): Mainstreaming Microfinance: How Lending to
the Poor Began, Grew and Came of Agein Bolivia, Bloomfield,
Connecticut.

Schor, G. (1997): Commercial Financial Institutions as Micro-Len-
ding Partners. Some Lessons of the Micro Global Program
in Paraguay, 1pc Working Paper, Frankfurt.

Sties, A. (2003): Ownership Sructure and Corporate Governance:
Consulting for Equity in Development Finance Projects,
Universidad de Heidelberg, inédito.

Vogel, R. (1984): The effect of subsidized agricultural credit on
income distribution in Costa Rica, en D.W. Adams, D.H.
Grahamy J.D. von Pischke, Undermining Rural Devel opment
with Cheap Credit, Boulder, Colorado, Westview Press.

Wenner, M.D. y S. Campos (1998): Lecciones en la penetracién de
la banca comercial en microfinanzas: El caso de Banco de la
Empresa, SA., 1IDB Working Paper, Washington, D.C., Ban-
co Interamericano de Desarrollo (BID).

INSTITUCIONES DE MICROFINANCIACION EN EL DESARROLLO DE MERCADOS FINANCIEROS « EVA TERBERGER






