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INTRODUCCION

Latinoamérica e informalidad, Latinoamérica y pobreza, Latinoamérica y exclusioén, son
binomios que nos llevaron a ingresar al mundo de las microfinanzas. Pero ¢qué tienen que
ver las microfinanzas con las parejas propuestas? Sencillamente, que constituyen un
instrumento para contribuir a solucionar estos problemas aunque no podemos esperar que
funcionen y tengan las mismas consecuencias para todas las personas y en los diferentes
lugares en los que se desarrollan.’

Las microfinanzas en América Latina -entendidas como un conjunto amplio de servicios
financieros que pueden incluir (micro) ahorros, (micro) transferencias, remesas, (micro)
seguros, entre otros, y que tienen en comun el poseer caracteristicas particulares definidas
en funcién a sus usuarios (por lo general personas con bajos ingresos que trabajan en el
sector informal o autoempleados)- atienden en la actualidad a mas de 12 millones y medio
de personas en la region.” Su “producto estrella”, el microcrédito -por ser el origen de este
tipo de servicios financieros- es el servicio mas difundido y estudiado en cuanto a
tecnologias para su prestaciéon e impacto sobre los clientes. Los datos en la actualidad
indican que moviliza recursos por mas de 15 millones de ddlares al afio en la region.

Las microfinanzas, que en Latinoamérica empezaron a desarrollarse en la década de 1970, a
través de instituciones sin fines de lucro y con programas de muy pequenas dimensiones,
hoy en dia son identificadas como una estrategia importante de desarrollo en ambitos como
la inclusién financiera, lucha contra la pobreza y el sector informal o microempresarial.
Tales son sus dimensiones en la actualidad que ha pasado a formar parte del sistema
financiero regulado en una gran cantidad de paises de la region.

Su identificacién como estrategia de desarrollo y su incorporacién al sector financiero
regulado comporta un problema implicito que lleva a algunos autores a afirmar la existencia
de un cisma en el sector microfinanciero,” una divisién que escinde a los actores entre
aquellos que apoyan la comercializaciéon de las microfinanzas y aquellos que apoyan mas
bien un enfoque en el que prima el bienestar de los colectivos atendidos. Estos enfoques
tienen como diferencia esencial que en el primero se busca la auto sostenibilidad financiera
de las instituciones microfinancieras, y la consecuente independencia de subsidios y
donantes, a través de la busqueda de financiamiento en el sector privado; y en el segundo

I Morduch y Armendariz (2010) y otros muchos autores en la literatura afirman creer en que las microfinanzas pueden
tener una impacto real y positivo en la vida de las personas que se benefician de estos servicios, aunque aun no se cuenten
con andlisis de impacto que verifiquen esta afirmacion.

2 Pedroza (2011) calculé al 2011 que esta cifra era de 12.476.379 personas para 20 pafses de América Latina, y dado que la
cantidad de clientes es creciente en los ultimos aflos y que no se cuentan con los datos completos de todas las
instituciones que trabajan en el sector, calculamos que esta cifra debe haberse incrementado superando los 12 millones y
medio de personas.

3 Woller, Dunford y Woodworth (1999), Morduch (2000) y Rhyne (1998).



enfoque prima la atencién a un colectivo de personas especifico, definido por lo general
como muy pobre, aunque la institucion en un primer momento tenga que actuar en base a
subsidios. Pese a que la consecucion de estos dos objetivos de manera simultanea no es
incompatible, hemos de reconocer la dificultad de alcanzar de manera equilibrada ambos.

Mas recientemente en el sector con un enfoque comercial se ha identificado como
problema el tema de la pérdida de la mision (wision drift) de las instituciones
microfinancieras, argumentando que la comercializacion ha llevado a un énfasis excesivo en
la rentabilidad y al descuido del objetivo de alcance con relacién a la profundidad o llegada
a los mas pobres de los pobres, y con respecto a la expansion, esto es cantidad de personas
atendidas.”

Estos debates con respecto al desempefio de las instituciones orientadas mas hacia lo
comercial, instituciones que a su vez son plenamente identificables con las instituciones
reguladas (salvo algunas excepciones)’, son el centro de nuestros cuestionamientos.
Haciendo uso de la regulacién aplicable a este sector nos preguntamos sobre la presencia
de este doble objetivo, alcance y rentabilidad, en el sector regulado. ¢Es posible que la
regulacion de las microfinanzas en América Latina refleje estos objetivos? ¢Es aconsejable?
¢Existen modelos de regulacion identificables a través de los marcos normativos definidos
por los paises Latinoamericanos, cuyas instituciones a nivel internacional tienen como
caracteristica comun el haber alcanzado un mayor nivel de comercializacion? ¢Es posible
evaluar si la regulacion tiene algin impacto en la misioén de las entidades microfinancieras?

Estas entre otras preguntas han sido el germen para realizar la presente investigacion, y nos
han embarcado en este analisis exhaustivo de los diferentes marcos normativos aplicables a
las microfinanzas en América Latina y en un intento de comprension panoramica del
desarrollo de los mercados correspondientes. Asi pues, el objetivo general de la presente
investigacion es identificar como son reguladas las microfinanzas en América Latina, y
como esta regulacion determina o afecta el desarrollo de sus correspondientes mercados
microfinancieros. Cuando hablamos de regulacién nos referimos a las normas aplicables a
las instituciones del sistema financiero y que por lo general provienen de la Autoridad de
regulacion y supervision del mismo, por tanto no analizamos las normas aplicables sobre
las instituciones microfinancieras “no reguladas” por lo general pertenecientes a la vertiente
“no comercial” del sector.

La regulaciéon de las microfinanzas desde un punto de vista global o comparado ha sido
sujeto de estudio en casos concretos, que abordaron algunos cuantos paises de diferentes
regiones.” Asimismo, algunos organismos internacionales han hecho intentos para su
estandarizacion, entre ellos el Comité de Supervision Bancaria de Basilea (CSBB), el Grupo
Consultivo de Ayuda a las Pobres (CGAP) y, a nivel regional, la Asociacién de Supervisores

4 Véase Morduch y Armendariz (2010).

5 La gran mayorfa de instituciones han de convertirse en sociedades con fines de lucro de manera previa a su ingreso al
sector regulado, por imperativo legal. Las pocas excepciones que no estan obligadas a cumplir con estos requisitos son las
cooperativas de ahorro y crédito reguladas, y algunas instituciones especializadas como las Instituciones Financieras de
Desarrollo (IFD) en Bolivia o las Organizaciones Privadas de Desarrollo Financiero (OPDF) en Honduras.

¢ Véase por ejemplo Staschen (2000), Hanniq y Omar (2000), Meagher (2002) entre otros.



Introduccién

Bancarios de América Latina (ASBA). Este es el primer estudio, dentro de nuestro
conocimiento, que analiza de manera detallada y comparada la regulaciéon de 17 paises de
América Latina: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El
Salvador, Honduras, Guatemala, México, Nicaragua, Panama, Paraguay, Peru, Republica
Dominicana y Uruguay. Aunque el objetivo inicial fue incorporar a todos los pafses de la
region, la ausencia de datos (detalle de la regulaciéon publicada) y el contexto politico de
algunos pafses (como en el caso de Venezuela) nos llevo a dejar de lado algunos cuantos.

Para poder llevar a cabo este analisis hemos tenido en consideracion las guias de regulacion
creadas por los organismos internacionales antes mencionados como un punto de partida,
extrayendo a partir de ellas criterios consensuados para ser evaluados en los distintos
paises. Este marco de referencia inicial nos ha permitido analizar sistematicamente la
regulaciéon microfinanciera, incluida generalmente en la regulacién financiera pero con
algunos aspectos que se sitian fuera de ella. Otros problemas encontrados consisten en que
muchas veces no se hace alusién expresa a las microfinanzas o productos microfinancieros
en los textos juridicos o el hecho de que cada pais probablemente ha implementado
normas, definiciones e instituciones segun sus propios usos y el nivel de desarrollo de sus
mercados, lo que hace que las denominaciones para un mismo aspecto juridico puedan
variar incluso entre paises vecinos. Como aspecto negativo, la utilizaciéon del marco de
referencia mencionado conlleva dejar de lado algunas iniciativas que resultan innovadoras
en algunas regulaciones,” cuyas implicancias son dificiles de analizar por ser de
relativamente reciente incorporacion en los marcos juridicos y que para los fines de un
analisis comparado resultan dificiles de contrastar.

El analisis de la relacion entre regulacion y desarrollo de los mercados ha sido también una
tarea dificil por la escasez de informacién sobre las instituciones reguladas, sobre los
productos microfinancieros que se ofrecen en cada mercado y sobre la poblacién atendida
por este segmento.

El trabajo comienza con un primer capitulo en el que se revisan los conceptos
fundamentales para comprender el sector microfinanciero, incluyendo una evaluacion
general de la realidad econémica, financiera y microfinanciera de América Latina, region
objeto de estudio. Iniciamos nuestro analisis abordando la definicion de las microfinanzas,
su evolucién con respecto al microcrédito, describiendo los “microproductos” existentes y
los actores en el mercado y los roles que cumplen. Este dltimo punto esta centrado en las
instituciones que proveen de servicios microfinancieros y en los riesgos diferenciados
especificos que la provision de este tipo de servicios implica en relacion a las actividades
tipicas de los proveedores de servicios financieros. Asimismo, repasamos de manera breve
las caracteristicas de los sistemas financieros de América Latina, como han hecho frente a la
crisis internacional y los retos pendientes para su mejor desarrollo, sobre todo con respecto
al disefio de politicas. Finalmente concluimos con un analisis panoramico del desarrollo de
las microfinanzas en los paises latinoamericanos, con énfasis en el desempefio de los
proveedores de servicios microfinancieros y en los retos pendientes en cuanto a la demanda

7 Un claro ejemplo de ello es la regulacién de las metodologias crediticias de Banca Comunal, microcrédito productivo y
grupos solidarios en Bolivia.



de estos servicios. También contrastamos de manera superficial las diferencias
fundamentales del modelo de microfinanzas latinoamericano frente a las otras regiones en
el mundo, y terminamos analizando los desafios y tendencias del mercado para los

proximos afos.

En el segundo capitulo analizamos los aspectos teoricos de la regulacion que recae sobre el
sector microfinanciero, fundamentalmente en base a los documentos elaborados por las
instituciones internacionales antes sefaladas. Empezamos haciendo una breve
diferenciacion entre sector regulado y no regulado, explicamos la importancia de la
regulacién, hacemos una breve resefia de los documentos de CGAP, el Comité de Basilea y
ASBA antes mencionados y analizamos de manera detallada cada una de las areas que
abarca la regulacion. Estas areas estan separadas en tres grandes grupos: la regulacion
prudencial, la regulaciéon no prudencial y la supervision, y dentro de cada uno de estos
grupos analizamos en detalle los diferentes puntos a ser regulados. Este analisis es
fundamental para comprender posteriormente los analisis regulatorios llevados a cabo
sobre los paises elegidos.

El tercer capitulo consiste en un analisis por pais del mercado microfinanciero y su
regulacion, contextualizandolo segiin su entorno macroeconémico y su sistema financiero.
Con ello se busca dar un marco general de comprension al entorno en el que la actividad
microfinanciera es llevada a cabo. El analisis del mercado microfinanciero de cada pafs ha
intentado ser minucioso para conocer sus dimensiones y alcance, los oferentes y los
destinatarios de estos servicios. Si algo hemos de destacar en este proceso ha sido la
dificultad para encontrar informacién equivalente y estandarizada para los 17 paises
considerados.

Para la evaluacién de la regulacion microfinanciera existente en cada pais hemos seguido la
divisioén presentada en el capitulo II, evaluando aspectos prudenciales, no prudenciales y de
supervision de manera detallada. La informaciéon presentada se sustenta en un analisis
previo de las normas aplicables al sector microfinanciero y proporciona un panorama
bastante completo de la forma en que se regula al sector en cuanto a las instituciones de
regulaciéon y supervision, los productos y las instituciones proveedoras de servicios
microfinancieros. El analisis se basa en una evaluaciéon del marco juridico aplicable a las
microfinanzas para cada pafs, realizado siguiendo un mismo formato para todos los paises
para facilitar las comparaciones entre todos los casos analizados, y esta detallado en el

anexo de la presente investigacion.

Finalmente, en el cuarto capitulo se presenta un analisis regulatorio transversal de las
normas previamente analizadas por pafs para los 17 casos de estudio, para relacionarlo a
continuacién con los resultados del mercado microfinanciero para cada pafs. En la primera
parte del analisis transversal se analiza la regulacion de productos microfinancieros segun
los criterios comunes extraidos de las normas analizadas y la teorfa presentada en el
capitulo II. En la segunda parte analizamos la regulacién de cada pais segun 64 criterios
definidos a partir de las gufas de regulacion propuestas por CGAP, ASBA y el Comité de
Basilea. Para este analisis utilizamos la divisiéon que separa las normas aplicables al sector en
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disposiciones prudenciales, no prudenciales y normas de supervision. Adicionalmente,
hemos disefiado dos clasificaciones adicionales, no excluyentes, aplicables la totalidad de las
normas: regulaciones orientadas hacia la proteccién o hacia la promocién, y disposiciones
con orientacion general o de caracter especifico (por institucion o por producto) para las

microfinanzas.

Por ultimo, se ha analizado el grado de similitud en la regulacién de los paises, lo que nos
ha permitido agruparlos segin el modelo de regulacién adoptada. En la investigacion se ha
identificado para el caso de América Latina la implementacién de ciertas normas comunes
que permiten determinar la existencia de cuatro patrones de regulaciéon diferenciados. El
primer patrén de regulacion ha sido identificado para las regulaciones de Bolivia, Ecuador y
Honduras, cuyos marcos juridicos se caracterizan por haber implementado de manera mas
intensa regulacion diferenciada en los diferentes temas que conciernen a las microfinanzas,
por tener un enfoque de regulacién que releva la importancia tanto de las disposiciones
para productos como para instituciones, y por supervisar a tipos especificos de
instituciones no lucrativas. El segundo patrén de regulacion identificado corresponde a un
conjunto de paises del que forman parte Colombia, Guatemala, Paraguay, Pera y Republica
Dominicana, y esta caracterizado por haber implementado normas especificas y de
aplicacion general sobre la cartera microcrediticia y otros productos microfinancieros, pero
a diferencia del primer grupo no distingue la regulacién para tipos especificos de
instituciones ni contempla dentro del sector regulado a instituciones sin fines de lucro,
salvo por las cooperativas. El tercer patron de regulacion identificado se caracteriza porque
pese a contar con regulacion especifica (directa o indirecta) para el microcrédito, su disefio
no tiene como finalidad establecer una gestion de riesgo estandarizada para la cartera
microcrediticia que sea de aplicacion a todas las instituciones reguladas. Los paises a partir
de los cuales identificamos este patrén de regulacion son Argentina, Brasil, El Salvador,
México y Panama. El dltimo patrén de regulacion identificado esta conformado por un
grupo de pafses que carecen de regulacion especifica para la microfinanzas, como es el caso
de Chile, Costa Rica y Uruguay. El analisis de la regulacién en este dltimo caso es util para
observar como el marco normativo general de estos paises serfa o no acorde con la
introduccién de normas especificas para el sector microfinanciero.

En la segunda y ultima parte de este capitulo contrastamos, mediante técnicas no
paramétricas, la naturaleza diferenciada de estos cuatro patrones de regulacion, vy
analizamos con el mismo tipo de técnicas la relacion entre la regulacién de cada pais y el
nivel de desarrollo de sus respectivos mercados microfinancieros, segun los indicadores
disponibles. La regulacién de cada pafs es representada a través de variables cualitativas que
se derivan de las clasificaciones y grupos antes descritos. El nivel de desarrollo de los
mercados microfinancieros es representado a través de variables que actian como proxy
para evaluar el alcance, la rentabilidad, eficiencia y calidad de cartera de las instituciones de
cada pafs, asi como algunas cuestiones relacionadas con el entorno en que se desempefian
estas instituciones. En el analisis se observa que la regulaciéon de las microfinanzas inserta
en el sistema financiero incorpora en ocasiones criterios con un claro propésito politico, en
términos de desarrollo y coherentes con la naturaleza de la materia regulada, las
microfinanzas. Ello responde a una de las preguntas planteadas inicialmente sobre si es
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posible que la regulacion refleje el doble objetivo que inspira a las instituciones calificadas
como de orientaciéon comercial: el alcance y la rentabilidad. Para responder a las demas
preguntas propuestas les alentamos a profundizar en las lineas siguientes.



CAPITULO L. Las Microfinanzas en América Latina

I.1. Aspectos generales de las Microfinanzas

La evaluacion de la regulacion de las microfinanzas en Latinoamérica requiere un previo
repaso de las principales nociones vinculadas a este sector, asi como una visiéon panoramica
de la situacién econdémica y financiera de esta region y del nivel de desarrollo de su
mercado microfinanciero asi como sus rasgos principales. En consecuencia, en los
siguientes puntos analizaremos la definicion de microfinanzas, los productos y sujetos
relacionados con esta actividad, los objetivos que su desarrollo se propone, asi como los
principales riesgos que deben afrontarse. América Latina sera nuestro objeto de estudio en
la segunda parte de este capitulo. Examinaremos las caracteristicas principales de su
entorno macroeconémico, su evoluciéon en los dltimos afios, asi como el impacto de la
reciente crisis financiera internacional en las economias de la region. También analizaremos
los principales rasgos y desafios de sus sistemas financieros, y culminaremos con una
revision panoramica del desarrollo de las microfinanzas en la regién, que nos proporcione
nociones claras sobre cémo ha evolucionado la demanda y la oferta de servicios
microfinancieros en este conjunto de paises.

[.1.1. Definicién de Microfinanzas

LLa mayoria de autores e instituciones, entre los que se encuentran el Comité de Supervision
Bancaria de Basilea - CBBS (2010a) y las Naciones Unidas (2006), define las microfinanzas
como un conjunto variado y complejo de servicios mayoritariamente financieros
(actividades de intermediacién financiera) dirigidos a segmentos de la poblacion excluidos
del sistema financiero, generalmente por pertenecer a los colectivos con menores ingresos
o pobres.” Aun cuando no existe una cantidad determinada de servicios o productos
“micro”, la mayoria de autores entiende que en esta categoria se incluyen todos aquellos
productos financieros de poco valor. Estos servicios incluyen, entre otros, la oferta de
crédito, servicios de ahorros, seguros y remesas, que pueden adoptar el nombre de
microcréditos, microseguros o microahorros y asi para la diversidad existente de productos.

La doctrina también diferencia la definicién de microfinanzas de la de microcrédito. La
evolucion en la conceptualizacion de lo que puede considerarse dentro de estas actividades
“micro” es una respuesta a las necesidades de los colectivos atendidos en la practica.
Muchas instituciones que empezaron concediendo exclusivamente microcréditos -a grandes

8 La definicién de microfinanzas presenta dos problemas basicos hoy en dia: sus limites operativos no estan definidos, y
tampoco su naturaleza. En este ultimo caso la problematica radica en definirlas en funcién a criterios éticos o comerciales.
Véase La Torre, Mario y Gianfranco Vento (2006), pag. 1. Ademas, cuando hablamos de los tipos de servicios que incluye
podemos referirnos a servicios no financieros como educacién o capacitacién en negocios, teniendo en cuenta que estas
prestaciones sélo pueden ser otorgadas de manera complementaria a algin servicio financiero, lo que es aun mas
cuestionable dentro del sector regulado.
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rasgos, créditos dirigidos al sector con menos recursos de la economia- con el paso de los
aflos ampliaron sus actividades, hacia la provision de otros productos como los
microahorros, microseguros, remesas, etc.”

La definicién de microcrédito por sf misma también varfa entre los diferentes paises. Puede
tener un significado amplio en tanto incluya todas las actividades de otorgamiento de
crédito dirigido a los sectores mas pobres o excluidos de la poblacién, o puede estar
también restringida a los créditos que se dediquen a determinados fines: financiaciéon de
actividades productivas, a éstas y a las de consumo, entre otras. De hecho, el que la
definicién de microcrédito sea mas amplia o mas restrictiva es un indicador de como se
conceptualizan a las microfinanzas en dicho mercado. La definicién de los segmentos mas
pobres de la poblacién o de la cuantia maxima hasta la cual un crédito se considera como
microcrédito es otra diferencia evidente entre las legislaciones que dota de caracteristicas
particulares a la definicién de microcrédito.

La necesidad de llegar a un mayor nimero de clientes y el tipo de clientes a los que se
quiere atender, ha llevado a distinguir desde la década de 1990 dos enfoques de las
microfinanzas que muchas veces se convierten en formas antagoénicas de definir o
comprender este término. Por un lado, existe un enfoque de las microfinanzas desde el
sistema financiero que esta concentrado en la intermediaciéon financiera de caracter
comercial, dirigida fundamentalmente a prestatarios pobres (también a ahorradores pobres)
y con énfasis en la autosuficiencia de las instituciones microfinancieras. Estos
intermediarios proveen de créditos y servicios de ahorros, entre otros, a la poblacién con
bajos recursos, usualmente excluidas de este tipo de servicios. Por otro lado, existe también
un enfoque de créditos a los pobres, que tiene como objetivo fundamental alcanzar al
segmento con menores recursos de la poblacién, especialmente a los denominados “mas
pobres de los pobres”, a través de créditos. Hulme y Arun (2009) sefalan que las
instituciones que emplean este enfoque no suelen ser auto sostenibles porque las tasas de
interés de sus créditos no cubren sus costos, y tampoco suelen satisfacer la demanda de
servicios de ahorros entre los pobres. El destino de los créditos en cualquiera de estos
enfoques puede ser diverso, pues en ambos casos hay colectivos a favor y en contra de que
se financie una gama indeterminada de actividades, o que por ejemplo se limite o defina la
utilizacion del crédito en relaciéon por ejemplo a financiar actividades productivas.

Probablemente ninguno de estos enfoques resulte apropiado para la totalidad del colectivo
pobre, porque los pobres extremos o indigentes que carecen de condiciones minimas de
salud o alimentacién, de habilidades u oportunidades empleo dificilmente podran hacer
frente al repago de un crédito. Aunque la delimitacién no esta clara respecto al nivel de
pobreza del colectivo que podria o no hacer frente al repago de un microcrédito, debe
tenerse presente que un colectivo por debajo de cierto nivel de ingresos minimos mas que
la posibilidad de acceso a crédito requiere primero satisfacer sus necesidades basicas
relacionadas con la mera supervivencia.

? Labie y otros (2010), pag. 9.
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[.1.2. Actividades y actores del sector microfinanciero

Los actores del sector microfinanciero son todos aquellos que participan en su desarrollo,
sea estableciendo normatividad para la actuacion de los diversos actores en el mercado,
inyectando fondos al mismo, realizando actividades de intermediacion financiera o bien
siendo los sujetos pasivos de la actividad microfinanciera. A continuacién describiremos el
papel de los actores del mercado agrupandolos segun el tipo de actividades que realizan en
el sector, que se pueden sintetizar en el desempeno de manera exclusiva o combinada, de la
Promocioén, Provision, Proteccion y Utilizacion de servicios en el ambito microfinanciero

(PPPU).
1.1.2.1. Promocidn

Esta actividad esta dirigida a fomentar el desarrollo y expansiéon del sector
microfinanciero, y muchas veces esta orientada por el objetivo de alcanzar un mayor
acceso al sistema financiero o favorecer la inclusién financiera'’. Tas medidas
concretas en el ambito de la promocién pueden ser de caracter financiero, técnico,
organizacional o legal. Se plasman a través de ayudas directas, como en el caso de las
donaciones o subsidios, de ayudas indirectas como en el caso de la capacitacion
técnica, o de mandatos imperativos, como en el caso de los requerimientos legales.
En general, todas las actividades que contribuyan al mejor desempefio de las
entidades microfinancieras o a la expansion de las mismas se pueden considerar
dentro del ambito de la promocion.

Los actores que desempefian este tipo de actividades pueden ser de diversa
naturaleza, entre ellas organismos internacionales, donantes, inversionistas sociales,
redes microfinancieras, agencias gubernamentales o instituciones auténomas del
Estado encargadas del sector de las microfinanzas y las instituciones de segundo piso
que financian la actividad de las instituciones microfinancieras. Los organismos
internacionales son instituciones de caracter multinacional o regional, generalmente
identificados con agencias o bancos de desarrollo, que actian a través de los
gobiernos y donantes para fomentar el desarrollo de la industria microfinanciera. Sus
herramientas de participacion en el sector consisten en la identificacién de las
mejores practicas en el disefio de politicas en materia de microfinanzas, estableciendo
gufas en el desempefio de las instituciones microfinancieras, en el desarrollo de
soluciones innovadoras para los problemas en el sector, en la provisién de servicios
de asistencia técnica a los diversos actores y en el otorgamiento de créditos
subsidiados que se canalizan a través de gobiernos o instituciones donantes

internacionales.

10 No existe aun un consenso para definir este término ni mucho menos para efectos de su medicién, pero por ejemplo el
Centro de Inclusion Financiera de Accién Internacional, lo define como una situacion en la que las personas que pueden
usatlos, tienen acceso a un conjunto completo y de calidad de servicios financieros a precios que pueden pagar, de manera
conveniente y con dignidad para todos los cliente. Los servicios financieros son provistos por una variedad de
proveedores, la mayorfa de ellos de caracter privado, y alcanzan a todas aquellas personas que pueden usarlos, incluyendo
discapacitados, pobres, pobladores de zonas rurales y otras poblaciones excluidas. (Gardeva A. y Rhyne, E. 2011, pag. 1).
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Por su parte los inversionistas sociales y donantes proveen al sector de apoyo politico
para la implementacién de politicas, asistencia técnica, subvenciones, préstamos (que
pueden ser ofrecidos a tasas de mercado o subsidiadas) o participaciones en el
capital de una empresa (que por lo general se presentan como créditos con bajos
intereses que pueden convertirse en parte del capital de la institucion
microfinanciera). Asimismo pueden realizar inversiones en el capital, en aquellas
casos en que la estructura societaria de las instituciones lo permita, o compra de
bonos, y pueden igualmente conceder garantias.'" Otros mecanismos de inversién
son las alianzas estratégicas, las adquisiciones, las fusiones y los acuerdos
contractuales. Estos instrumentos se usan de manera singular o combinada para
financiar distintos tipos de proyectos como son:

- Financiar la cartera crediticia de una institucion financiera

- Proveer apoyo técnico a las instituciones financieras y gobiernos

- Mejorar la habilidad de las instituciones financieras para aprovecharse de los
mercados de capitales domésticos, a través de la promocién de estas relaciones y el
otorgamiento de garantias.

- Construir un conjunto de proveedores de servicios técnicos cualificados, como
firmas consultoras locales o facilidades para la capacitacion.

- Apoyar las operaciones de las Redes y Asociaciones microfinancieras.

Los objetivos de su participacion en el sector pueden obedecer a una amplia gama de
finalidades que van desde el alivio de la pobreza hasta las motivaciones comerciales

con una vision social.

Los donantes pueden comprender un amplio rango de agencias de desarrollo
internacional, que incluyen a los donantes bilaterales, los bancos y organizaciones
multilaterales de desarrollo, y las fundaciones, que son instituciones privadas no
lucrativas, a través de las cuales los recursos privados son distribuidos con propositos
publicos y de caridad. Este conjunto de donantes e instituciones internacionales,
gasta o invierte un estimado de 800 a 1.000 millones de ddlares cada afio en
proyectos microfinancieros y crediticios. Conforme a una encuesta realizada a los
miembros donantes del CGAP", el Banco Mundial, el Banco de Desarrollo de Asia,
el Banco Interamericano de desarrollo y la Comision Europea, estaban entre los
donantes publicos mas grandes de las microfinanzas (Helms, 2006).

Naciones Unidas (2000) afirma que se produce una mayor efectividad en la actividad
de los donantes en aquellos casos en los que se financia directamente organizaciones
privadas en paises en desarrollo o a través de instituciones de segundo piso y lamenta
el hecho de que muchos donantes, en particular los bancos multilaterales de
desarrollo, s6lo son capaces de trabajar con gobiernos, y por lo general a través de

11 Naciones Unidas (2006), pag. 86.

12 CGAP es una institucién independiente dedicada a la investigacion y disefio de politicas y que tiene como fin contribuir
a un mejor acceso financiero por parte de los colectivos pobres del mundo. Esta financiado por mds de 30 agencias de
desarrollo y fundaciones privadas que tienen como misién comun el alivio de la pobreza. Entre las actividades que realiza
estan las de promover estandares, desarrollar soluciones innovadoras, ofrecer a los gobiernos servicios consultivos, etc.
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créditos blandos (créditos con intereses por debajo de la tasa de mercado, o con
periodos de gracia o plazos mas largos para el repago) no resultando ser el
instrumento mas idéneo para promover el desarrollo del mercado financiero.

Por su parte, los inversionistas socialmente motivados son aquellos que actdan en
contextos en los que ya no son necesarios los donantes, pero en los que atin no han
surgido mercados domésticos que entren en el sector. Promueven el desarrollo del
sector exigiendo un mejor manejo de las instituciones en base a su conocimiento
global de las mejores practicas y la transferencia de innovacién y conocimientos al
mercado. Asimismo pueden tener un impacto positivo en el manejo y gobierno las
instituciones cuando se convierten en propietarios parciales de las mismas, para lo
que exigen altos estandares en el desempefio de la institucion.

El gran reto para los organismos internacionales y donantes es identificar sus
fortalezas relativas con el fin de centrar su actividad en los segmentos que estan en
mejores posiciones de atender, basados en los objetivos particulares de cada
institucion, los tipos de instrumentos de financiamiento que ofrezcan, los costos, sus
fortalezas técnicas internas y sus perfiles de riesgo. Un cuestionamiento esencial es
como usar los subsidios de manera mas efectiva para estimular a las entidades
privadas a servir a la gente pobre, con servicios financieras de calidad. El panorama
de opciones de financiamiento en las microfinanzas es altamente dindmico y
complicado.

Es plausible pensar que la dependencia respecto de los donantes disminuira en
términos relativos a medida que el mercado madure. En consecuencia, los donantes
necesitaran encontrar modos de complementar, aunque quiza no reemplazar, al
capital privado, tanto doméstico como internacional. Incluso en la actualidad algunos
autores (Naciones Unidas, 2006) sefnalan que los donantes pueden estar expulsando
de manera no intencionada las fuentes domésticas de capital, y hacen una invitacién a
la comunidad de donantes a hacerse presentes cuando pudieran favorecer al
crecimiento institucional y sostenibilidad de las instituciones, o cuando se requiera el
apoyo en el desarrollo de infraestructuras y para la capacitacion del personal, el
desarrollo de nuevas tecnologias o nuevas formas de evaluacion del riesgo.

Las redes microfinancieras, por su parte, son instituciones privadas, generalmente
conformadas por el gremio de instituciones prestatarias de servicios microfinancieros
en la regién o sus representantes, a las que ocasionalmente se le suman donantes.
Estas redes tienen un rol activo en la promocion de las microfinanzas en la medida
que coordinan las iniciativas y sugerencias de las instituciones de la region, les
otorgan capacitacion técnica, representan a la industria ante las autoridades publicas y
promueven el desarrollo de estindares de desempefio y de nuevas tecnologfas'.

13 Para mas informacién véanse REDCAMIF (2005) y D’Onoftio (2007).
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Por otro lado, las acciones de las agencias gubernamentales o instituciones
auténomas, en el desempeno del rol de promocién tienen por finalidad corregir los
fallos del mercado microfinanciero y en algunos casos alcanzar objetivos de politica
gubernamental como una mayor inclusién financiera, el fomento de las
microfinanzas en zonas rurales, entre otras. Segun Naciones Unidas (2000) algunas
medidas tipicas implementadas por las autoridades gubernamentales en esta materia e
identificadas al analizar la normatividad de distintos paises son, entre otras, la
obligaciéon que recae sobre las instituciones microfinancieras de efectuar préstamos a
un sector econémico o poblacién pobre, la creacién de incentivos regulatorios con el
mismo fin, transferencias gubernamentales o subsidios a los individuos para
insertarlos en el sistema microfinanciero, concesion de “subsidios inteligentes” a las
instituciones microfinancieras que cumplen ciertos requisitos y para fines especificos.
Aunque este papel esta poco desarrollado en la practica, cada vez se verifica mas la
inclusion de medidas de esta naturaleza en los diferentes sistemas microfinancieros,
por lo que a nivel tedrico se sugiere un analisis profundo de los costos y beneficios
de estas medidas, y un analisis previo del sector antes de implementarlas.

Finalmente las instituciones de segundo piso que se encargan de canalizar o invertir
fondos en las instituciones microfinancieras las consideramos en un espacio limitrofe
entre la promocion y la provision de servicios microfinancieros. Consideramos sus
actividades dentro del ambito de promocién'* porque este tipo de instituciones
muchas veces ha sido creado con el fin especifico de canalizar fondos de organismos
internacionales para la expansion de la industria de microfinanzas en paises concretos
y ocasionalmente brindar asistencia técnica con esta misma finalidad."

1.1.2.2. Proteccion

Esta actividad comprende todas las acciones de los distintos actores
microfinancieros, dirigidas a crear confianza en el sistema y resolver los problemas de
asimetria de informacién entre clientes e instituciones financieras. Se manifiesta a
través de la regulacion y supervision de las instituciones microfinancieras, del entorno
favorable al desarrollo del mercado y de la creacién de infraestructura para el mejor
desarrollo del sector. Los principales actores en el desempefio de este rol son los
organismos gubernamentales. Asimismo, los organismos internacionales y donantes
suelen tener un papel relevante en el disefio de las leyes y regulaciones, pues
establecen guias que incluyen todo aquello que ellos consideran las mejores practicas
en el mercado, financian estudios al respecto y difunden investigaciéon sobre los
resultados.

Existe cierto consenso internacional sobre muchos de los temas que debe abarcar la
regulacion y supervision de instituciones y sobre la necesidad de que dicha regulacion

14 Cabe sefialar que las actividades de los bancos de segundo piso podrian considerarse dentro del ambito de la provision
porque también una finalidad comercial, como explicaremos en el siguiente punto.
15 Para mas informacion véase Berger, Beck y Lloreda (2005). Pag. 1-2, 4.
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sea especifica y considere las particularidades de la actividad microfinanciera.' En
este contexto se promueve como buena practica la liberalizacién de las tasas de
interés y la reduccion o eliminacién de barreras de entrada innecesarias que impidan
el acceso de nuevos competidores al mercado, y se intenta proveer de una mejor
educacion financiera a los consumidores, asi como de un acceso a la informacién mas
facil, para lograr una relacion mas justa entre los clientes y las instituciones
financieras.

Naciones Unidas (2006) y Duflos, Tomilova y McKee (2008) sefialan que en cuanto a
la infraestructura financiera los diversos actores en este rol buscan proveer al
mercado de servicios auxiliares que favorezcan la eliminacién de asimetrfas de
informacion, la reduccién de costos para los intermediarios, entre otros objetivos. La
acciéon de los organismos o instituciones autonomas gubernamentales y de los
donantes en este tema puede incluir la creacién o financiamiento de sistemas de
informacién para instituciones financieras, centrales de riesgo crediticio, mejoras en
los registros de propiedad, mejoras en los procedimientos de bancarrota y provision
de ratings para las instituciones de créditos, entre otras medidas.

1.1.2.3. Provision

El desempefio de este rol esta referido a la prestacién de servicios microfinancieros
cualquiera sea su naturaleza: microcréditos, microseguros y microdepositos, entre
otros. Los actores principales en el desempefio de esta actividad son las instituciones
microfinancieras y, en mucho menor medida, los organismos gubernamentales o
instituciones autéonomas a través de entidades especializadas de caracter publico, los
inversionistas comerciales y las entidades de segundo piso.

Las instituciones que proveen servicios microfinancieros son el colectivo
predominante al que van dirigidas las acciones derivadas del desempefo de los roles
de promocién y proteccion, y que finalmente tienen una relacién directa y estrecha
con las actividades de utilizacion. Las instituciones microfinancieras son de diversos
tipos y varfan en funcién a su naturaleza juridica y objetivos institucionales. A
continuacion analizaremos brevemente cada uno de los tipos de instituciones
existentes y el papel que desempefian en el contexto microfinanciero en ejercicio las

actividades de provision.

a. Entidades bancarias y otras instituciones no bancarias del sistema financiero

Son asociaciones de personas constituidas con fines lucrativos, por lo general bajo la
forma de sociedades anénimas. Este grupo de instituciones, que forman parte del
sistema financiero y que provee setrvicios microfinancieros, esta conformado tanto
por instituciones bancarias como no bancarias que pueden dedicarse a actividades
microfinancieras de manera exclusiva o realizar estas actividades como parte de un
conjunto mas amplio de servicios financieros. En este ultimo caso la institucion no es

16 En el siguiente capitulo abordaremos de manera detallada las gufas propuestas por diversas instituciones internacionales
sobre la materia.
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estrictamente una institucién microfinanciera, sino que mas bien ofrece productos
microfinancieros, a los que se les aplican las normas del sector, que en algunos casos
pueden ser especificas para tales productos.

b.  Instituciones propiedad de sus miembros

Son asociaciones de personas constituidas para satisfacer un bien comun.
WSBI (2009) las describe como instituciones constituidas sin fines de lucro,
generalmente denominadas cooperativas de crédito, de ahorro y crédito o
cooperativas financieras, que carecen de accionistas externos y cuyas decisiones son
tomadas de manera democratica por la totalidad de sus miembros. Pueden dedicarse
a diversos fines, siempre orientados al bienestar de sus socios. En algunos casos se
incluye en este grupo a las cooperativas mixtas, que son aquellas que prestan diversas
clases de servicios entre los que se encuentra la facultad de otorgar créditos. Las
operaciones de estas instituciones estan dirigidas a la provision de servicios
microfinancieros a sus socios y sus actividades microfinancieras limitadas al ahorro y
crédito.

¢ Instituciones sin fines de lucro

Son organizaciones constituidas para satisfacer un fin social, generalmente
identificadas como ONG (Organizaciones no gubernamentales), aunque pueden
tener distintos nombres en cada pafs. Pueden estar conformadas tanto por un
individuo como por una agrupaciéon de los mismos. Como su nombre indica, no
buscan el lucro a través del desarrollo de sus actividades, no tienen fines comerciales.
Por lo general, sus actividades de intermediacién financiera estin reducidas o
limitadas unicamente al otorgamiento de créditos, pudiendo realizar a la par otro tipo
de actividades de caracter social. En algunos paises a estas figuras juridicas se les
concede la posibilidad de captar ahorro del publico, generalmente si se someten a la
regulacién y supervision financiera. Cuando la literatura de microfinanzas hace
mencion a las instituciones sin fines de lucro u ONG se suele resaltar su papel como
punto de inicio del mercado microfinanciero (Mac Abbey, 2007).

El Estado como actor en la provision de servicios microfinancieros actia a través de
instituciones con forma juridica similar a las antes descritas, aunque por lo general
sujeto a distintas normas. Su actividad en la materia resulta muy controvertida por las
multiples experiencias de ineficiencia que han llevado a la quiebra a muchas
instituciones estatales, generalmente debido a la combinacién de objetivos politicos
con financieros, que en muchas ocasiones distorsion6 la competencia de forma
desfavorable para las instituciones privadas y erosionoé la cultura de pago por los
prestatarios. No obstante, en la actualidad hay mas de 50 paises en todo el mundo
que han implementado programas gubernamentales para la provision de servicios
microfinancieros de forma directa o indirecta, esto ultimo a través de entidades de
segundo piso, y existen varios casos de programas exitosos de esta naturaleza, esto es,
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que existen varios ejemplos de instituciones microfinancieras gubernamentales que se

. 17
desarrollan de manera eficiente .

Autores como De Montesquieu, A., El-Zoghbi, M. & Latortue, A (2008) sefialan la
existencia de algunas pautas que favorecen a una actuacion eficiente del Estado como
proveedor de servicios microfinancieros, entre las que se sugiere que las entidades
microfinancieras del sector publico trabajen en base a principios comerciales, tengan
una clara contabilidad de los subsidios, eviten las influencias politicas en su practicas
crediticias, cumplan con el marco general aplicable al sistema microfinanciero, entre
otras cosas. También en este ambito, dada la amplia y actual actuacién de los
gobiernos para proveer servicios microfinancieros, los autores sefialan la necesidad
de realizar una mayor investigacién para construir un marco de actuacion mas
eficiente y hacer frente a los nuevos retos que vayan surgiendo.

Los inversionistas comerciales, como actores en el rol de provisiéon, son sujetos
privados que pertenecen al ambito doméstico o internacional y que actian por lo
general por cuenta propia. Su importancia en el rol de provisiéon radica en que al
proveer a las instituciones de fondos, por lo general se convierten en propietarios o
acreedores de las instituciones antes descritas y permiten la continuidad y la

expansion de la prestacion de servicios de las instituciones a las que pertenecen.

Segin Helms (2006) en los ultimos afios se ha visto un rapido e inesperado
incremento de la cantidad y tipos de fuentes de financiamiento comercial para las
microfinanzas, tanto en el plano doméstico como en el internacional. La incursion de
inversionistas nacionales al sector (sea como ahorradores o como inversionistas en el
capital), se considera como una meta indispensable para la construcciéon de sistemas
financieros mas inclusivos. La autora afirma que esta integracion tiene tres ventajas
principales: la provision de servicios de depdsitos (que a su vez es una fuente de
financiamiento por parte del mercado doméstico) es un servicio muy valorado por las
poblaciones pobres, el financiamiento con fondos provistos por inversionistas
nacionales ayuda por lo general a evitar el riesgo de tipo de cambio y el hecho de que
estos fondos que por lo general procederan de fuentes con intereses comerciales,
probablemente no se hubieran destinado a otros fines sociales o de desarrollo de no

ser invertidos en la institucién microfinanciera.

Finalmente, las entidades de segundo piso se encargan fundamentalmente de la
provision indirecta de servicios microfinancieros, al proveer de financiamiento a las
instituciones de primer piso. Son un soporte para la sostenibilidad y expansion de las
instituciones microfinancieras que proveen servicios de manera directa y, en algunos
casos, estas instituciones combinan la prestaciéon de servicios de manera directa a los
usuarios e indirecta hacia las instituciones microfinancieras.

17Tal es el caso del Banco del Nordeste de Brasil y de Banco Estado de Chile. Véase Gehrke, Martinez y Rondén, (2008).
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1.1.2.4. Utilizacion

Los usuarios o clientes de las microfinanzas son actores indispensables en el
desarrollo del mercado al constituir el colectivo principal de la utilizaciéon de los
servicios microfinancieros y son, por tanto, un elemento fundamental en el desarrollo
de industria. Ellos son el fin ultimo de las actividades antes descritas de Provision,
Promocién y Proteccion.

El conjunto de usuarios o clientes esta conformado por lo general por personas con
bajos ingresos o con ingresos no estables, que fluctian a lo largo del tiempo, cuyo
trabajo se realiza en el sector informal de la economia, que carecen de garantias
registrables (activos inmobiliarios o mobiliarios de facil ejecucién) y de estados
financieros formales."® Los clientes de las microfinanzas por lo general son individuos
auto empleados no asalariados. En las areas rurales sus ingresos pueden provenir del
cultivo de tierras, el procesamiento de alimentos o el comercio en los mercados
locales, mientras que en las ciudades estos individuos suelen ser vendedores
ambulantes, proveedores de servicios, artesanos o pequefios emprendedores.

Los usuarios de servicios microfinancieros generalmente tiene bajos niveles de
educacion, habitualmente no saben leer ni escribir. Estas caracteristicas son
determinantes para el disefio de las actividades de promocion, provision y proteccion
por parte de cada uno de los actores considerados. Las caracteristicas particulares de
los clientes de las microfinanzas y, por tanto, de la utilizaciéon de los servicios
microfinancieros condicionan tanto la tecnologia crediticia como las caracteristicas de
la cartera de microcrédito y de los productos crediticios utilizados por las
instituciones microfinancieras, que explicaremos en puntos subsiguientes. Estas
mismas caracteristicas han llevado a que tanto el Estado como los organismos
internacionales, inversionistas y donantes se cuestionen sobre la necesidad de
establecer criterios a través de la regulaciéon o como guias de actuacion, para la
proteccion de estos actores, en su calidad de parte débil de la relacion contractual, su
falta de educacién entre otras cosas. Inclusive se han establecido una serie de
principios y guifas en el trato a los clientes para, entre otros objetivos, evitar su
sobreendeudamiento, que se les brinde informacién de manera transparente respecto
a las condiciones de los productos financieros y que no se utilicen practicas abusivas
o coercitivas para el cobro de los créditos (Forster, Lahaye y McKee, 2009).

18 El nivel de los ingresos de los usuarios de servicios financieros es un tema sujeto a debate y que depende del enfoque de
las microfinanzas en cada contexto. Collins y otros (2009) realizaron una analisis sobre los flujos diarios de hogares que
viven con ingresos por debajo de USD 2.5 al dia, y encontraron que atin con este bajo nivel de ingresos, estos ciudadanos
hacfan uso de herramientas financieras informales de ahorro, crédito y hasta seguros por lo que aconsejan el disefio de
productos y servicios microfinancieros para este colectivo.
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[.1.3. Caracteristicas especificas de las instituciones microfinancieras o de

los productos microfinancieros

Las caracterfsticas de las instituciones especializadas o de los productos microfinancieros se
establecen por contraposicion a las carteras crediticias bancarias comerciales, a los diversos
productos financieros tal como se venian ofreciendo, o contrastando los requerimientos y
capacidades de los bancos y otras instituciones no bancarias frente a las necesidades y
actividades permitidas de las instituciones especializadas en microfinanzas. Diversos
autores hallan diferencias significativas en cuatro areas fundamentales: caracteristicas de los
clientes, la tecnologfa crediticia o la implementada para la prestaciéon de los otros productos
microfinancieros, las caracteristicas propias de dichos productos y la estructura de
propiedad de gran parte de las instituciones dedicadas a esta actividad'”’. Cabe sefalar que
aunque la literatura relevante se centra en identificar las diferencias en el concepto del
microcrédito, en lineas generales las mismas diferencias y justificaciones resultan aplicables
para la actual diversidad de productos microfinancieros.

La tecnologfa que corresponde a la oferta de los diversos productos microfinancieros esta
condicionada tanto por los resultados de la evaluacion sobre el terreno de las caracteristicas
de los clientes como por las propias caracteristicas del producto ofertado. En el caso de los
microcréditos y microseguros, por ejemplo, resulta fundamental evaluar la capacidad de
pago del cliente que se obtiene tras un analisis de los flujos de dinero su hogar y empresa.
Generalmente los créditos se otorgan de manera rapida y a corto plazo. La misma
evaluacion resulta aplicable a los microseguros que tienen mecanismos simplificados para
su otorgamiento y un plazo para el pago de primas mas frecuentes en relaciéon a otros
seguros. En estos casos, la incapacidad del cliente de brindar una garantia fiable hace que
las instituciones microfinancieras o con cartera microfinanciera empleen sistemas de
incentivos para promover el repago de las deudas o el cumplimiento de los pagos de las
primas de microseguros, segin sea el caso.

El caso de los microahorros y las remesas es distinto, porque no requiere evaluar la
situacion patrimonial del cliente. En el primer caso, la prestacion de este servicio puede
estar sujeta a Incentivos regulatorios dirigidos a la entidad, como por ejemplo la
flexibilizaciéon de las normas sobre gestion de riesgos de liquidez, o sobre ilicitos
financieros. En el segundo caso, la clientela del producto requiere contar con una
instituciéon descentralizada que posea instalaciones en los lugares donde se ubiquen los
receptores de remesas, pero que a la vez tenga suficiente capacidad de accién, para negociar
y dar cumplimiento a los acuerdos internacionales con las instituciones del pais del que
provengan. Dichas instituciones ademas deberan contar con capacidad para gestionar su
entrega efectiva, sistematizar la informacién correspondiente y efectuar tareas de marketing
y coordinacién interdepartamental.”’ Otros rasgos distintivos en la gestion de los diferentes
productos microfinancieros son su alta volatilidad y los riesgos derivados de su prestacion,

19 Jansson, Rosales y Westley (2004), pag. 22 y Staschen (2000), pag. 10.
20 Santermer (2010), pag. 20.
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que dependen fundamentalmente de la calidad de la gerencia, la administraciéon del
otorgamiento, y cobro de los diferentes productos microfinancieros.

Finalmente, en cuanto a la estructura de gobierno de las instituciones especializadas que
participan en este sector, sucede que la mayorfa de las entidades que prestan este tipo de
servicios son organizaciones sin fines de lucro o instituciones que carecen de inversionistas
guiados por fines lucrativos, y por ello puede suceder que exista poco interés en buscar la
eficiencia econémica y lucrativa de la institucion. También es habitual, por las mismas
razones, que los accionistas no respondan tan prontamente ante las necesidades de capital,
o que lo hagan de manera insuficiente. Otras instituciones especializadas, de caracter
lucrativo o reguladas por el supervisor bancario, se caracterizan por menores
requerimientos patrimoniales que van de la mano con un espectro reducido de actividades
(frente a los bancos) en el sistema financiero. Asimismo pueden estar sujetas a normas mas
flexibles o mas estrictas con relacién a la gestiéon de riesgos, aspectos organizacionales u
obligaciones con el supervisor.

En cualquier caso, hay que tener presente que las instituciones que trabajan en
microfinanzas (incluyendo las instituciones no especializadas) requieren contar con una
estructura descentralizada, que permita la gestién y entrega de los productos de manera
rapida, lo que hace mas dificil el control de las operaciones y con funcionarios
especializados conozcan las caracteristicas especificas de la clientela y las particularidades de
los diversos productos.

[.1.4. Objetivos de las instituciones de microfinanzas

Las instituciones microfinancieras pueden tener objetivos diversos, entre ellos la atencion a
colectivos especificos y variados (mujeres, agricultores, jovenes, desplazados, etc.), la
busqueda el éxito comercial o la creacién de empleo. La existencia de diversos tipos de
instituciones también se explica por la coexistencia y multiplicidad de objetivos que
orientan la actividad microfinanciera. Asi por ejemplo la existencia de instituciones sin fines
de lucro dedicadas a actividades de intermediacion financiera se debe en sus origenes a la
necesidad de sectores pobres de tener acceso al crédito,” pero el desarrollo de las
actividades microfinancieras hasta hacerlas comercialmente viables ha permitido o
motivado la entrada en el sector de intermediarios financieros consolidados como los
bancos.

Muchos de los objetivos descritos forman parte de la mision de las entidades hoy
existentes, e incluso en muchas instituciones coexisten varios de los objetivos descritos, no
obstante en la mayorfa de casos se hace evidente una cierta contraposicion entre alcanzar
objetivos comerciales (entre ellos, ser comercialmente viable) y alcanzar otros objetivos de
indole social como los antes descritos. Por ello diversa literatura plantea la contraposicion

21 Véase Stiegel Peter (2007).

18



Microfinanzas y América Latina

basicamente en dos objetivos concretos, Sostenibilidad y Alcance,”representando este
ultimo el conjunto de objetivos sociales antes mencionados.

El alcance como objetivo se refiere a la necesidad o meta de la institucién de llegar a mas
gente con servicios de calidad. Para su comprensién debemos tener en cuenta tres
criterios™: la profundidad del alcance (generalmente llegar a los més pobres de los pobres),
la calidad de los servicios y el alcance real, que hace referencia al nimero de personas que
tienen acceso a los servicios microfinancieros. Cuando el objetivo es el alcance, una meta
de la institucion puede ser llegar a la mayor cantidad de personas sin importar si pertenecen
al colectivo mas pobre, por lo que los tres criterios descritos no siempre se presentan

juntos.

La sostenibilidad es definida por La Torre y Vento (2006) como la habilidad de las
instituciones microfinancieras de mantener sus operaciones a lo largo del tiempo. El
objetivo de las instituciones se centra en mantenerse dentro del mercado a largo plazo,
prestando servicios de calidad, ya sea de manera econémicamente independiente o con
ayuda de donaciones y subsidios. Cuando la instituciéon busca mantenerse en el mercado sin
“ayudas externas” hablamos de autosostenibilidad financiera. Este concepto se subdivide a
su vez en dos criterios: autosostenibilidad financiera completa, en la que la entidad cubre
todos los costos necesarios para el inicio y manejo de las actividades microfinancieras, de
manera auténoma; y la autosostenibilidad operativa, en la que los ingresos también cubren
los costos operativos de la institucién pero no los costos financieros, como son los costos
de financiamiento (costo de la deuda y los costos ajustados del capital).

La aparente contraposicion entre los objetivos sociales y comerciales hace que incluso se
definan dos enfoques distintos de las microfinanzas, como servicio financiero o como
crédito para los pobres, aunque el andlisis de los factores determinantes para el
cumplimiento de estos objetivos también podria hace pensar que fueran compatibles.”

[.1.5. Riesgos derivados del desempefio de actividades microfinancieras

El desarrollo de actividades microfinancieras conlleva a su vez riesgos especificos derivados
de los diversos productos ofertados, que no difieren totalmente de los presentes en las
instituciones financieras en general” pero que se concentran en distintas areas: riesgo de

22Véase Churchill y Frankiewicz (2006), pag. 23, La Torre y Vento (2006), pag. 70.

2 O incluso seis criterios, ademas de la profundidad y amplitud del alcance, Churchill y Frankiewicz (2006), pag. 23,
haciendo referencia de Schreiner (2002), mencionan como otros aspectos del alcance a considerar los siguientes: la
variedad de servicios financieros provistos, el costo para los clientes, el valor del servicio para los clientes y como mas
importante sefialan la duracién del alcance, es decir, que los servicios microfinancieros se mantengan a lo largo del tiempo
y es aqui donde se conectan alcance y sostenibilidad, para los autores, pues para que la institucion dure en el tiempo, debe
ser rentable.

2+ La Torre y Vento (20006), pag. 70.

25 Aunque no todos los autores coinciden en ello, Ledgerwood (2000), pag. 22, sefiala que las caracteristicas de riesgo de
las MFI difieren de manera significativa de los riesgos de las instituciones bancarias.
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crédito, riesgo de liquidez, riesgo por limitaciones a la tasa de interés, riesgo gerencial,

riesgo de propiedad y gobernabilidad, riesgo de reputacion y riesgo de nueva industria. *°

La mayorfa de autores coinciden en definir al riesgo de crédito como la posibilidad de
pérdida de créditos por el incumplimiento de los prestatarios (Jansson, Rosales y Westley,
2004, Hanniq y Omar, 2000, y Staschen, 2000). En las carteras microfinancieras esta
posibilidad se presenta particularmente cuando se limita la posibilidad de préstamos
sucesivos a los prestatarios, eliminando el incentivo al pago de la deuda; por causa de la
fuerte correlacion de riesgos derivada fundamentalmente de la concentracion geografica de
la clientela, que por ello suele ser un grupo homogéneo; o por una regulaciéon mal disefiada
que haga costosa la recuperaciéon de deudas. En estas instituciones el riesgo de
concentraciéon de crédito en un individuo es bajo, a diferencia de lo que sucede con la
mayoria de instituciones financieras.

El riesgo de liquidez es el asociado a la eventualidad de tener que transformar los activos en
liquido, con altos descuentos en momentos de escasa liquidez. Por ello en la planificacion
del otorgamiento de productos microcrediticios debe tenerse en cuenta la liquidez necesaria
para cubrir el costo de funcionamiento de la institucién, el pago de intereses y
amortizaciones, el retiro de dinero por los ahorrantes y el otorgamiento de créditos
adicionales. Incumplir con un cliente en cuanto al acceso a préstamos sucesivos 0 un pago
retrasado de créditos puede provocar una escasez de liquidez aun mayor por la
desconfianza en la solvencia de la institucion.

El riesgo gerencial o en el manejo de la instituciéon es definido por los autores antes
seflalados como aquel derivado de la descentralizaciéon de operaciones que requieren las
actividades microfinancieras. Las microfinanzas, por su naturaleza en pequefa escala,
requieren la prestacion personalizada de los productos financieros y ello hace necesaria una
estructura dispersa tanto para la operatividad como para la toma de decisiones. Quienes
manejan las instituciones requieren estar familiarizados con la metodologia crediticia, las
microempresas de su ambito operativo y las caracteristicas de la localidad en la que opera.

El riesgo por limitaciones sobre las tasas de interés es descrito por la mayoria de autores
como uno de los que suelen impactar mas fuertemente en las instituciones
microfinancieras, porque las altas tasas de interés que en ocasiones estan vigentes en este
tipo de mercados son producto de los altos costes operativos caractetisticos en estas
instituciones. Una limitacién de esta naturaleza en muchas ocasiones restringe la actividad
de las instituciones microfinancieras, que no podran cubrir sus costos para llegar a algunos
clientes y por tanto optaran por no atenderlos, y suele incrementar los riesgos de
sostenibilidad financiera de las instituciones que se financian con préstamos comerciales y
que se ven obligadas a absorber las subidas en los tipos de interés en el mercado, al no
poder trasladarlas a sus prestatarios debido a los techos a las tasas de interés impuestas en

la regulacion.

26 Hay diferentes formas de clasificar los riesgos inherentes a las microfinanzas en la literatura, pero en la mayoria de casos
se evaluan los mismos criterios; asf, Von Stauffenberg y Pérez (2007) sefialan como riesgos los financieros, operativos,
estratégicos y de entorno, que en el fondo se identifican con los riesgos antes descritos.
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Otro riesgo existente, aunque no aplicable a todas las entidades que se dedican a las
microfinanzas, es el riesgo de propiedad y gobernabilidad.” I.a mayorfa de autores afirma
que ninguna supervision externa puede ser tan efectiva como el control interno, y para
contar con un control interno eficiente la estructura de propiedad de las instituciones
resulta fundamental.® Si los duefios estan interesados en la sostenibilidad financiera de la
institucién, implementaran mecanismos efectivos para su control interno. Sin embargo, el
peligro en las instituciones sin fines de lucro y de las cooperativas es que no implementen
mecanismos de control interno ni tengan incentivos para buscar la sostenibilidad financiera
de la institucién, puesto que los miembros de los directorios de las empresas sin fines de
lucro no son frecuentemente quienes las han provisto de capital y los miembros de algunas
cooperativas no tienen incentivos para buscar que las mismas sean rentables. El hecho de
que no se distribuyan dividendos en ninguno de estos tipos de instituciones también
constituye un desincentivo para buscar que la institucién sea rentable en el caso de las

cooperativas.

El riesgo de reputacion se deriva de una opiniéon desfavorable del publico que repercute
negativamente en las ganancias o el capital de la entidad. Este riesgo se intensifica en las
instituciones que deciden transformarse de instituciones que sélo pueden otorgar crédito a
aquellas que movilizan depésitos del publico, pues la captacion de ahorro requiere que las
instituciones sean percibidas como sélidas y confiables. * El riesgo por nueva industria se
refiere al hecho de que las microfinanzas eran hasta hace diez afios un campo relativamente
nuevo y era necesario monitorear el desarrollo de las instituciones microfinancieras en
cuanto a su crecimiento y expansiéon para evitar la generacion de riesgos que afecten a
grandes colectivos. Aun hoy en dia se considera necesario vigilar de cerca el crecimiento y
expansion del sector. Asimismo resulta necesario monitorear el desarrollo de nuevos
productos y servicios que sean ofrecidos a amplios colectivos. El desarrollo de la tecnologia
tiene un papel fundamental en la difusién de los servicios microfinancieros, pero se debe
ser cauteloso en la implementacién de nuevos productos. Puede incluso ser apropiado
limitar el nimero de nuevos productos que se introduzcan a la vez. El reto es verificar que
estos productos funcionen de manera eficiente en numerosas transacciones de pequefia

30
cuantia.

La existencia de estos riesgos en el desempefio de actividades microfinancieras hace que sea
necesario que las instituciones sigan ciertas normas en su gestiéon y administracion para
poder operar de manera sostenible. Estas normas aunque no son tan distintas de las
aplicables al sistema financiero, necesitan ser observadas y aplicadas de manera especifica
por la naturaleza particular de estas instituciones y de las operaciones que realizan. Las
pautas a seguir podran ser impuestas por el ordenamiento legal, en tanto haya intereses
publicos en conflicto, o autoestablecidas por las propias instituciones para su mejor
funcionamiento en el mercado.

27 Staschen (2000), pag. 12 y Jansson, Rosales y Westley (2004), pag. 23.

28 Hanniq y Omar (2000), pag. 6.

2 Este riesgo es analizado por Ledgerwood y White (20006), pag. 38.

30 Este riesgo es analizado por Ledgerwood (2000), pag. 31 y Staschen (2000), pag. 15.
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Los diversos riesgos mencionados generan altos costos administrativos y operativos en el
manejo de estas instituciones o por manejar este tipo de carteras, que seran por tanto
habitualmente mayores que los de la banca tradicional o que los costos de las demas
carteras. Hay que recordar en cualquier caso que, aunque frecuentemente se percibe un
riesgo mayor en atender a las poblaciones marginadas del sistema financiero tradicional, la
amplia experiencia internacional demuestra que las poblaciones antes desatendidas resultan
estar conformadas por clientes confiables.
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I.2. Sector Financiero y Microfinanciero en América Latina

El desarrollo de las microfinanzas en América Latina se ve condicionado por su entorno,
tanto econémico como financiero. En los siguientes puntos analizaremos lo
correspondiente al entorno financiero y para ello revisaremos brevemente los rasgos
principales de los sistemas financieros de la region, su evolucién en los dltimos afos y las
caracteristicas mas importantes del mercado microfinanciero, identificando los principales
rasgos de la demanda y de la oferta de este tipo de servicios.

[.2.1. Contexto econémico en América Latina

América Latina es una region compleja, que se caracteriza por una gran diversidad y
notables contrastes. En los ultimos afios la region Latinoamericana se ha visto favorecida
con un crecimiento econémico sin precedentes, a raiz de las politicas econémicas
implementadas y los altos precios de las materias primas. La region ha registrado las mas
altas tasas de crecimiento per capita en los dltimos 50 afos, con el consiguiente aumento de
inversion tanto externa como doméstica. Dado el favorable entorno econémico se han
hecho avances en la lucha contra la pobreza y la desigualdad aunque se hace necesario
mucho mas trabajo en este campo, por los altos niveles de exclusion social, pobreza, baja
movilidad social y desigualdad que enfrentan los paises latinoamericanos.

Desde la década de 1990 la mayoria de pafses de América Latina han cambiado las politicas
proteccionistas por los beneficios a largo plazo de la globalizacién, y en muchas ocasiones
las medidas para la apertura comercial y financiera han sido acompanadas por mecanismos
que refuerzan la capacidad del Estado para responder a los shocks negativos. Las cuentas
actuales reflejan gran apertura al comercio internacional y al flujo de remesas, y también
demuestran que las canastas de exportacion en cuanto a destino y composicion han sido
diversificadas en relaciéon al pasado, aunque aun estan lejos del 6ptimo. Lo mismo se
aprecia en el sector financiero, en el que los déficits a nivel general son mas sostenibles, se
han tomado medidas para cubrir los portafolios financieros y se han construido provisiones
de liquidez en moneda extranjera, entre otros avances. Ademas, segin la OCDE (2009) la
mayoria de sistemas bancarios domésticos ha incrementado sus niveles de provisiones ante
impagos durante los ultimos 5 afios y ha evitado entrar en inversiones especulativas.

Hasta el tercer trimestre del 2008 la region mostraba un mercado dinamico impulsado por
la alta demanda externa, los altos precios de las materias primas, condiciones excepcionales
de financiamiento, altos niveles de remesas y el aumento del consumo e inversion interna,”’
lo que se tradujo en el aumento de las importaciones de bienes, la apreciaciéon de las
monedas nacionales frente a USD y la acumulacién de existencias. Sin embargo, la crisis
economica mundial repercutié en América Latina como en el resto del mundo, aunque el
impacto en esta regiéon fue mucho mads suave gracias a los ajustes macroeconémicos

31 Ocampo (2009), pag. 704.
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establecidos de forma previa en los mercados. Asf pues, segun la CEPAL (2010b), a raiz de
la crisis el PIB de la region para el afio 2009 cay6 aproximadamente 1,9 %, después de una
expansion de 3,9 % en el 2008. En el 2010 su crecimiento fue del 6,0 % (ver Tabla 1.1), y
en el 2011 del 4,6 % (Base de datos del Banco Mundial, 2012a). En la siguiente tabla se
resumen la evolucién de las principales cifras econémica de América Latina, que evidencian
los avances y retrocesos antes descritos:

Tabla I. 1:Indicadores Macroecondmicos América Latina

Indicador / Afios 2000 2005 2008 2009 2010
Variacion del PIB (%) 3,86 4,89 4,31 -1,82 6,00
Variacion del PIB per capita (%) 2,37 3,62 3,14 -2,89 4,83
Balance de cuenta corriente sobre el PIB (%) -2,33 1,39 -0,68 -0,55 N.D
Inflacion (Deflactor del PIB %) 4,56 5,63 8,31 3,93 5,11
Superavit (+) / Déficit (-) sobre el PIB (%) -2,72 -1,39 -0,82 -3,98 N.D
Valor afnadido de la agricultura (% sobre el PIB) 5,51 6,15 6,51 6,24 6,24
Valor afiadido de la industria (% sobre PIB) 29,94 33,89 32,38 32,01 31,71
Valor afiadido de la manufactura (% sobre PIB) 18,64 18,44 17,31 16,72 17,63
Valor afiadido de los servicios (% sobre PIB) 64,55 59,96 61,11 61,77 62,05
Entrada de IED, flujos netos (% sobre el PIB) 3,92 2,79 3,06 1,88 2,40
Salida de IED, flujos netos (% sobre el PIB) 0,41 0,71 0,84 0,31 0,93
Tasa de Desempleo (%) 10,40 9,10 7,40 8,30 N.D
Poblacion por debajo de la linea de Pobreza (%) 31,30* N.D N.D N.D 47,10%*
indice de Gini (%) 49,80* N.D N.D N.D 51,80**
Fuente: Elaboracién propia a partir del Banco Mundial (2010a), FMI (2010c), CEPAL (2010c) y PNUD (2001 y 2010)
* Ambos indicadores se han calculado a partir de la mediana de los datos por paises. El indicador de pobreza es el mas reciente
entre 1984 y 1999, y el indice de Gini es el indicador mas reciente entre 1989 y 1999
** Estos indicadores se han calculado a partir de la mediana de los datos por paises. El indicador de pobreza es el mas reciente
entre el afio 2000 y el 2008, mientras que el indice de Gini es el mas reciente entre el afio 2000 y 2010
N.D: no disponible.

Resulta necesario puntualizar que las cifras agregadas encubren una gran diversidad de
resultados, tanto con respecto al crecimiento previo por pais como con respecto a la
contraccion de la produccion doméstica motivada por la crisis financiera. En efecto, segun
el Banco Mundial (2010b), aunque la mayoria de paises de la regién crecié entre los 2003 y
2008, los mejores resultados pueden apreciarse en la subregion de Sudamérica, encabezada
por Brasil, al que le siguen Uruguay, Paraguay, Argentina y Perd. Asimismo sefiala que las 6
mas grandes economias, que en conjunto representan aproximadamente el 90 % del PIB
regional, son Argentina, Brasil, Colombia, México y Pera. Esta gran diversidad en las
realidades econdmicas regionales esta correlacionada con las divisiones geograficas
existentes en la region: América del Sur, México y América Central, y el Caribe.

El IMF (2010a) senala que los paises de América del Sur tienen en comun que su economia
es menos dependiente de las relaciones comerciales con Estados Unidos, en términos
relativos (en comparaciéon con América Central y México). Las materias primas son una
proporcion elevada de sus exportaciones totales y existe una relaciéon positiva entre sus
términos de intercambio y un indice amplio de precios de materias primas. Ademas algunos
de los pafses de esta subregiéon tienen importantes vinculos comerciales entre si,
especialmente con Brasil, y se benefician sobretodo de su fuerte expansién. La inflacién en
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la mayoria de estos paises se mantiene por alrededor o por debajo del 8% y en la
generalidad de los casos han elevado de manera adecuada sus tasas de politica monetaria
para neutralizar las alzas. Los flujos de cartera son los que predominan y el incremento total
de los flujos esta acompanado de una acumulacién de activos externos principalmente por
el sector privado. Las politicas microeconémicas también son diversas, lo que se refleja en
la oferta agregada. La capacidad de acceso a los mercados financieros mundiales en
condiciones favorables es mas bien un factor que los diferencia.

Por su parte, las economias de México y América Central se caracterizan por una fuerte
vinculaciéon con Estados Unidos y un nivel de apertura relativamente alto. A diferencia del
grupo anterior, no obtienen grandes mejoras en sus términos de intercambio cuando sube
el precio de las materias primas. No obstante, se ha de resaltar que en algunas dimensiones
de la economfia, sobre todo en cuanto a politicas macroeconémicas, México resulta bastante
similar a los paises de América del Sur, mas integrados en los mercados financieros
mundiales. Las economias de los paises de la regién del Caribe por su parte se caracterizan
por estar basadas en el turismo, principalmente proveniente de Estados Unidos y de otras
economias avanzadas. Al igual que en América Central los precios de las materias primas
tienen unas telacion inversa con los términos de intercambio.

1.2.1.1. Consecuencias de la crisis en los indicadores econémicos de América Latina

Segun Ocampo (2009), en términos generales, a consecuencia de la crisis econémica en la
region se produjo un descenso considerable de los flujos de capital internacional, la
contraccion del consumo privado en alrededor del 2 %, la contraccién de la inversion
privada en alrededor del 13,6 %, y se redujeron las remesas, las exportaciones y de la
actividad turistica, factores todos que han sido determinantes en el crecimiento de la region
en los ultimos afios. La CEPAL (2009) afirma que la crisis se sintié principalmente a través
del sector real de la economia de América Latina, aunque existen tres excepciones, Brasil,
Chile y Pert, paises cuyos sistemas financieros presentaban el mayor nivel de exposicion al
exterior en comparacion con el resto de América Latina. En estos paises la contraccion del
crédito motivo a la Banca Estatal a tomar un rol activo como respuesta. La region
centroamericana, incluido México, fue la regién mas afectada por la crisis. México fue quien
sufrié la contracciéon econémica mas profunda a consecuencia de sus fuertes lazos
comerciales con Estados Unidos; mientras que la economia de la regién centroamericana se
contrajo en un 1 % en el 2009 porque se redujo la demanda externa de sus exportaciones,
las remesas y el turismo.

La crisis, sin embargo, presenté algunos aspectos positivos, al contribuir a reducir
notoriamente la tasa de inflaciéon regional, por la disminuciéon de los precios de los
alimentos y de los combustibles, que pasé del 8,3 % en el 2008 al 4,5% en el 2009
(CEPAL, 2009). El nivel de inflacién disminuyé en todos los paises salvo por Argentina,
Republica Dominicana y Venezuela. Este dltimo, al igual que en el afio 2008, fue el pais con
la inflacién mas alta y el dnico con una tasa de dos digitos (26,9 %) en 2009. La inflacién en
el Caribe también cay6 en este periodo del 7,1 % al 1,5 % (CEPAL, 2010b). La crisis
también tuvo impacto positivo sobre la balanza de pagos, cuyo déficit a nivel regional,
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calculado en funcién al PIB, disminuy6 ligeramente de un 0,6 % en 2008 al 0,4 % en 2009,
lo que equivale a alrededor de 16,5 miles de millones de USD. El comercio mundial de
bienes se redujo a consecuencia de la crisis lo que tuvo como consecuencias que en la

region el volumen de mercancia comercializada se redujera en un 13,5 % con relacién al
2008.

Por otro lado, en cuanto a indicadores sociales, de acuerdo con datos de la CEPAL (2010b)
la crisis trajo por primera vez, tras 6 afios de crecimiento, una disminucién de la tasa de
empleo, que llevé al aumento de la tasa de desempleo en aproximadamente un punto, de
7,4 % al 8,3 %, en el sector urbano. También se frené la mejora en la calidad el empleo que

se venia observando en los Gltimos afios.

12.1.2. Latinoamérica y el Caribe en el contexto mundial

La region de América Latina y el Caribe es considerada como parte de las regiones en
desarrollo a nivel mundial (UNData, 2011). Pese al crecimiento reciente y continuo de
muchos paises de América Latina y el Caribe en los dltimos afios, segun el FMI (2010b) la
regiébn como conjunto se mantiene en esta clasificacion por sus bajos niveles de PIB per
capita, el predominio de sus ingresos derivados de la exportacion, el diverso y en algunos
casos, escaso grado de fortaleza de las politicas macroeconémicas, el bajo nivel de
integraciéon financiera de algunos paises, entre otras razones (FMI, 2010a). Ademas resaltan
los altos niveles de pobreza y desigualdad en la regién en relaciéon al resto del mundo, la
menor integracion de sus sistemas financieros y el hecho de que la mayoria de paises cuente
con una estructura productiva poco diversificada y basada en la exportaciéon de materias

primas.

La Tabla 1.2 nos permite comparar los principales indicadores econémicos de la regiéon en
la dltima década con los correspondientes a las demas regiones del mundo.

Tabla I. 2: Indicadores Macroeconémicos Regionales. Media 2000-2008

. L. Medio
Asia del América K L
. ., Europay . Oriente y Surde | Africa Sub
Indicador / Regidén OCDE Estey K Latinay el i .
..~ |Asia Central . Norte de Asia Sahariana
Pacifico Caribe o
Africa
Variacién del PIB (%) 2,18 3,93 2,49 3,67 4,57 6,60 4,99
Variacidon del PIB per cépita (%) 1,56 3,12 2,19 2,37 2,56 4,91 2,40
Balance de Cuenta corriente (%)* -0,95 4,30 1,14° 0.19 0,85 —b -0,47
Inflacién (Deflactor del PIB %) 2,61 3,66 3,73 5,53 8,15 5,44 7,38
Superavit (+) / Déficit (-) sobre PIB (%)* -2,52 -1,37 0,23° -2,29 5,02° —b 0,21
Valor afiadido de la Agricultura (% sobre el PIB) 1,66° 4,12° 2,39 6,31 8,48° 20,43 16,74
Valor afiadido de la industria (% sobre el PIB) 26,03°| 33,10° 27,24 31,85 47,27¢ 27,12 30,73
Valor afiadido de las manufacturas (% sobre el . . . R
- 17,37°| 22,81 18,15 18,32 11,33 15,78 13,74
Valor afiadido de los servicios (% sobre el PIB) 72,10°| 62,12° 70,37 61,84 44,25° 52,45 52,54
Entrada de IED, flujos netos (% sobre el PIB) 2,84 1,90 4,88 3,06 2,60 1,44 3,04
Salida de IED, flujos netos (% sobre el PIB) 3,30 1,40 5,21 0,62 0,14 0,56 0,15

26




Microfinanzas y América Latina

Tasa de Desempleo (%) 6,47 4,56 8,45 8,38" 11,58° 4,88" N.D
Poblacién por debajo de la linea de Pobreza (%) :

. 0,16 | 32,00 21,70 41,70 — 30,90 49,50
indice de Gini (%) ** 32,70 42,00 33,60 51,80 38,30 38,95 43,90

Fuente: Elaboracion propia a partir de Banco Mundial (2010a), FMI (2010c) y PNUD (2010)

* Los datos del IMF se agrupan en regiones distintas que el Banco mundial, por ello hemos equiparado los datos de Europa

Oriental y Central y la Comunidad de Estados Independientes a los de Europa y Asia Central, los de las economias avanzadas a

los de los paises de la OCDE y los de Asean 5, nuevas economias industrializadas de Asia y de los paises en desarrollo de Asia con

Asia del Este y el Pacifico.

**E| indicador de pobreza y el indice de Gini son calculados a partir de las medianas de las regiones. El indicador de distribucién

utilizado es el indice de Gini mas reciente entre los afios 2000 y 2008 para cada pais. Para la pobreza se utiliza la linea de

pobreza nacional, salvo en el caso de la OCDE que se utiliza como indicador la proporcidn de habitantes por debajo del 60% de la

mediana de renta de la region.

Como media de Europa Central y los Estados Independientes de la Commonwealth

b.  Los datos de los paises de esta regién, en el FMI estan incluidos dentro del calculo regional de los paises en desarrollo de
Asia, que a su vez se han considerado en el cilculo de Asia del Este y el Pacifico.

c.  Como media de Europa central y Oriental y los Estados Independientes de la Commonwealth, para los primeros no se tienen

datos del afio 2000 y 2001

Media del 2002 — 2008

Media del 2000 -2007

Media del 2001-2008

Media de 2002, 2004 y 2007

Media del 2000 y el 2004.

Los datos existentes son insuficientes para calcular la mediana de la region. Sélo dos paises tienen datos.

Q

mFm oo

1.2.1.3. Expectativas a futuro en la region

La combinacién de una fuerte demanda nacional e internacional — esta dltima proveniente
de economias emergentes como China —, el buen manejo macroeconémico antes
mencionado y los altos precios internacionales de las materias primas han permitido que los
paises de la region crezcan a una tasa alrededor del 5 % entre el 2003 y 2008, y apliquen
politicas para contrarrestar la crisis internacional sin poner en peligro sus propias
economias. De cara al futuro se espera que el crecimiento continde, aunque de manera mas
moderada. Para el ano 2012 la OCDE (2012) proyecta que dicho ratio se situe alrededor del
4 %, destacandose dentro del colectivo de paises que lo impulsan Brasil, México, Colombia,
Perd y Chile. Este crecimiento general ha disminuido en relacién a la etapa previa
mencionada, en gran parte, por la crisis ain presente en Europa, la lenta recuperacién de
Norteamérica y la desaceleracion del crecimiento en Asia.”

Al analizar la situacién de los paises de manera individualizada, la CEPAL (2012) concluye
que la continuacién o no el patrén de crecimiento dependeran de los nexos de cada pais
con los mercados internacionales, de la evolucién de estos ultimos, y de la estructura de las
exportaciones de los paises latinoamericanos. Segun sus proyecciones México y algunos
paises Caribenos y Centroamericanos se beneficiaran con la expansiéon moderada de la
economia de Estados Unidos, mientras que los paises para los que Europa representa un
destino importante para sus exportaciones se veran afectados por la disminucién de la
demanda. Entre estos ultimos estan Argentina, Brasil, Chile, Pert, Costa Rica, Honduras y
Uruguay.

2 OCDE y ECLAC (2012), pag. 7.
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La inflacién no es un tema preocupante en la region, en 2011 estuvo alrededor del 5 %
impulsada principalmente por los altos precios de los alimentos y el combustible,
colocandose por lo general dentro de los limites establecidos por las autoridades
monetarias nacionales. Son casos excepcionales los presentes en Venezuela y Argentina,
paises en los que existen controles y distorsiones sobre los precios y poca confianza del
sector privado en las estadisticas oficiales al respecto. Tampoco preocupa el manejo fiscal
porque incluso en el caso de los dos pafses mencionados, las cuentas gubernamentales en la
mayorfa de pafses gozan de una posicién de déficit manejable.”” Preocupa mas bien la
disminucién de la generaciéon de empleos de calidad, en paises como Perd, Brasil y México,

y la ralentizaciéon de la disminucién de la tasa de desempleo que sélo disminuirfa en un
0,2 %.*

Las proyecciones de distintas instituciones contemplan la posibilidad de que se produzca
un escenario internacional mas adverso que implique una agudizacién de la crisis de los
sistemas financieros y deuda soberana de paises como Italia o Espafia. Ello requeriria la
toma de medidas de politica contraciclica para las que se contarfa, segin la CEPAL (2012),
con suficiente espacio fiscal en la mayorfa de pafses a excepcion de los del Caribe. La
OCDE y ECLAC (2012) por su parte sefialan como reto para la region estar preparada ante
esta posibilidad. Sugieren aprovechar las condiciones externas favorables para reforzar la
capacidad de maniobra fiscal y endurecer los marcos de politicas fiscales. Afirman que éste
es un desafio crucial para América del Sur, con una produccién (output) cercana o por
encima de su potencial. Para Centro América y México también sefalan la necesidad de
reconstituir los amortiguadores fiscales, pues se enfrentan a producciones cercanas a su
potencial y en algunos casos cuentan deudas publicas proximas a niveles peligrosos. Con
relacion al Caribe, sefialan que ademas de la necesidad de una mayor consolidacion fiscal,
sus balances poco solidos y la dependencia fuerte del sector turismo continuaran frenando

su crecimiento.

[.2.2. El Sistema Financiero en América Latina

El sistema financiero esta conformado por el conjunto de actores que participa en las
operaciones de intermediacion financiera, teniendo como labor principal la de canalizar el
dinero de los ahorristas hacia los prestatarios, sean publicos o privados.35 Entre estos
actores podemos identificar a las instituciones bancarias y no bancarias, instituciones de
derecho publico para la regulaciéon o supervision del funcionamiento del sistema, y a las
instituciones o sujetos de derecho privado que contribuyen al funcionamiento del mismo.
El sistema financiero es el marco para el desarrollo de cualquier actividad de intermediacion
financiera y sera por tanto marco para la realizacion de actividades microfinancieras
reguladas. Resulta importante entonces analizar como se ha desarrollado el sistema
financiero en América Latina, en aras a comprender mejor en qué entorno analizaremos la
regulacion de las microfinanzas.

3 Bréard (2012), pag. 3,6y 8.
3 CEPAL (2012), 48-52.
3 Department of International Development (2004), pag. 6.
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De acuerdo con Garcia y otros (2002) el desarrollo de los sistemas financieros se evalua
principalmente tomando en cuenta criterios como la profundidad del sistema (que se
entiende como una medida del tamafno de las instituciones financieras y del mercado
financiero en un determinado pafs, y representa la cantidad de créditos en relacion al

~ 7. \36
tamafio de una economia)™

y la eficiencia. Aunque no existe una forma unica ni por
consenso de evaluacion, estos dos criterios, junto con algunos otros aspectos que describen
factores macroeconémicos y estructurales sobre el sistema financiero, nos ayudaran a

comprender como se ha desarrollado el sistema financiero en América Latina.

12.2.1. Caracteristicas del Sistema Financiero de América Latina y el Caribe

No obstante la heterogeneidad de realidades a lo largo del continente y sin animo de
simplificar en exceso la realidad del mismo, describiremos a continuacién algunas de las
caracteristicas basicas que comparten la mayor parte de sistemas financieros en
Latinoamérica, tomando en cuenta los criterios antes mencionados para evaluar el
desarrollo de los sistemas financieros en general.

Los sistemas financieros de América Latina se caracterizan principalmente por su escasa
profundidad y limitado enfoque en la intermediacién financiera, lo que se refleja en la Tabla
I.3. Sus actores principales, de acuerdo al Banco de Pagos Internacionales - BIS (2008), son
los bancos comerciales, como sucede en la mayorfa de paises emergentes y en desarrollo,
debido a las ventajas que poseen en el procesamiento de informacién y diversificaciéon de
los riesgos y por la ausencia de una adecuada infraestructura que permita el desarrollo de
otros actores que provean fuentes alternativas de financiamiento, como los mercados de

valores.

En aquellos mercados con un mayor grado de profundidad financiera hay una mayor
liquidez, se facilita el acceso al capital para los prestatarios, se valoran los activos de manera
mas eficiente y aumenta la posibilidad de compartir riesgos.” En comparaciéon con otras
regiones del mundo, los indicadores de América Latina son relativamente bajos. En efecto,
el tamafio promedio del crédito bancario por pais apenas esta por encima el 40% del PIB
para el afio 2011, salvo por los casos de Costa Rica, Uruguay y Panama.” De la misma
manera, los depdsitos en la mayorfa de paises tampoco superan el 40% del PIB. En la Tabla
1.3 que presentamos a continuacién podemos apreciar como el porcentaje de crédito
doméstico como proporcion del PIB en la region esta muy por debajo de los indicadores
de los paises de la OCDE, Norte América o la zona Euro.

36 Demirguc-Kunt y Klapper (2012), pag. 18.
37 Andrade, Farrell y Lund (2007), pag. 2-4.
38 FMI (2010a), pag. 41.
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Tabla I. 3: Crédito doméstico al Sector Privado por regiones (% sobre el PIB)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Banco Mundial (2012a)

De acuerdo por lo sefialado por el BIS (2010), el bajo desarrollo del sector se debe
principalmente a causas estructurales como la falta de informacién sobre los prestatarios
potenciales, la ausencia o limitado desarrollo de los servicios de informacién crediticia, los
problemas para hacer efectivos los derechos de quienes otorgan créditos en caso de
incumplimiento en el pago y a la alta concentracién del crédito en grandes empresas o en la
clase media — alta urbana (pese a las regulaciones para evitar estos riesgos), ademas de las
numerosas crisis que han afectado al sector.

Otra caracteristica del sector financiero es su bajo nivel de eficiencia en la intermediacion,
lo que se refleja parcialmente en los altos costos de los servicios bancarios en relacién con
las de otras regiones como el Este de Asia y el Pacifico o los paises desarrollados, que da
lugar a altas tasas de interés. Los altos niveles de inflacién de afios anteriores implicaron
altos retornos nominales para las empresas del sector, porque las tasas de interés estaban
indexadas. Sin embargo, dichos retornos no tuvieron repercusiones significativas sobre los
beneficios porque las altas tasas de interés se debian en gran proporcién a los altos costos
operativos y al relativamente alto riesgo de otorgar créditos en la region. ™

39 BIS (2007), pag. 5.
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Asimismo las limitadas economias de escala y de diversificacién son otra caracteristica
comun del reducido tamafio relativo de los sectores financieros en América Latina. Ello se
debe, para empezar, a las pequefias dimensiones de la mayoria de las instituciones que les
impide implementar tecnologias complejas, lo que afecta su competitividad. Los sectores
financieros pequefios también se caracterizan por contar con mercados de estructura
oligopdlica que limitan la competencia y hace que las instituciones obtengan ganancias aun
sin necesidad de implementar mejoras en su eficiencia. A ello hay que afiaditle el que estos
sectores financieros enfrenten riesgos mas altos y por tanto sean mas vulnerables frente al
desempefio de los pocos grandes actores de la economia, pues estos paises suelen
caracterizarse por tener una base econémica pequefa. Finalmente, como consecuencia de
los altos riesgos econémicos y de la limitada diversificacion, tienen un restringido acceso al
mercado financiero internacional, lo que se refleja en las altas primas de los pasivos
internacionales.

El FMI (2010a) sefiala como principal fuente de financiamiento de la region al crédito
bancario, principalmente el dirigido al sector privado. El crédito de instituciones publicas se
ha reducido en la ultima década, aunque ha cumplido un rol trascendental en la salida de la
crisis para paises como Brasil, Chile y Costa Rica. LLa mayor parte del crédito se financia a
partir de fuentes locales, siendo la principal los depdsitos. No obstante, se ha de mencionar
que el financiamiento mayorista a través de la emisién de titulos como bonos, deuda
subordinada y titulos a corto plazo ha aumentado en los dltimos afos principalmente en las
economias mas grandes de la region: Brasil, Chile, Colombia, México y Perd. Esto dltimo
ha favorecido a la liberacién de fondos por parte de los bancos hacia el sector privado,
pues cada vez es mas frecuente que los gobiernos se financien con titulos.

Finalmente, una ultima caracteristica a analizar son los altos niveles de dolarizacion de los
sistemas financieros de esta region, es decir la gran cantidad de depdsitos y créditos
realizados en USD. Asi por ejemplo, de acuerdo al BIS (2010) en paises como Bolivia,
Nicaragua, Paraguay, Pera y Uruguay, al afio 2007 mas del 50 % de los créditos y depositos
eran realizados en USD. Otros paises como Ecuador y El Salvador incluso han dolarizado
de manera formal sus economias. En el extremo contrario, paises de la region como Brasil,
Chile, Colombia y México han establecido medidas prudenciales y de otra naturaleza contra
la dolarizacion del sistema. El tema sobre si la dolarizaciéon es o no favorable a los sistemas
financieros aun no es clara. En los casos en los que esta medida ha sido una respuesta a la
evolucién del mercado, hay alguna evidencia que sugiere que ha favorecido a la eliminacién
del riesgo de tipo de cambio y se ha promovido la profundizaciéon del sistema financiero.
Sin embargo, a raiz de las experiencias de crisis de Argentina y Uruguay también se ha
observado que la dolarizaciéon del sistema incrementa los riesgos de liquidez y solvencia y
limita el campo de actuacion de las autoridades nacionales para desempefiar una politica
monetaria independiente.

En la ultima década, se observa cierta tendencia a la desdolarizacién de algunos paises,
entre los que se encuentran Pert, Bolivia, Paraguay y, en menor medida, Uruguay y México.
Se ha observado una disminucién de alrededor del 30 % en los depdsitos en moneda
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extranjera en los primeros cuatro paises. Ello puede haberse producido como resultado de
la consolidacién de politicas macroeconémicas, la apreciacion de las monedas nacionales, la
flexibilidad del tipo de cambio, la implementaciéon de medidas prudenciales en cuanto a los
requisitos de encaje (incrementando en costo para los bancos de la conversion de los saldos
de liquidez de una moneda a otra), el incremento de las previsiones para los créditos en
moneda extranjera, el endurecimiento de los requisitos de reservas para las posiciones
abiertas en moneda extranjera y el desarrollo de los mercados de capitales locales, a través
de la emision de bonos publicos, creando un parametro de deuda a largo plazo en moneda

local.”

12.2.2. Aspectos relevantes en la estructura de los sistemas financieros en América

Latina y El Caribe

La mayor parte de los paises de América Latina han implementado reformas econémicas
en los ultimos 20 afos que han facilitado y promovido un mayor desarrollo del sistema
financiero, lo que ha impulsado su crecimiento en los ultimos afios. Entre estas reformas
podemos mencionar la apertura de los mercados al comercio e inversiones extranjeras, la
disminucién del déficit, politicas monetarias mas flexibles y la reduccién de los niveles de
inflacién. No obstante, los mercados financieros de los diferentes paises aun mantienen un
nivel de desarrollo incipiente. Asi, por ejemplo, el valor de los activos financieros era del
133 % del PIB por debajo de los indicadores presentes en otros mercados emergentes
como Asia cuyos activos representan el 228 % del PIB o China con activos alrededor del
230 % del PIB." El crecimiento econémico reciente de la regién ha acompafiado y se
explica por algunos cambios en la estructura de los sistemas financieros, especialmente con
respecto a los siguientes puntos:

a.  Desarrollo de los mercados de capitales

Los mercados de capitales en América Latina segun sostiene el BIS (2009) son mercados
pequefios y con poca liquidez, de desarrollo incipiente en comparacidon a otras zonas
geograficas mas desarrolladas, aunque se percibe el incremento o incursion en escena de los
mercados de capitales sobre todo en cuanto a emisiones de bonos por parte de gobiernos y
una mayor participacion corporativa en los mercados de valores locales. El impulso de
estos mercados se produjo a consecuencia de contar con sistemas financieros mas estables,
y debido a las reformas recientes en los sistemas de pensiones. En la actualidad por ejemplo
se ha producido una expansion tal del mercado de deuda local y con respecto al tiempo de
duraciéon de los bonos que hace posible afirmar que las diferencias de la zona con las
economfias asiaticas emergentes, en este aspecto, se han reducido de manera considerable.

b.  Desregulacion de los sistemas financieros

Se ha producido una reciente desregulacion de la industria y apertura a intermediarios
financieros no bancarios y extranjeros, como consecuencia de los ajustes tras las crisis

40 FMI (2010a), pag. 28 y 29.
41 Andrade, Farrel y Lund (2007), pag. 1.
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bancarias de los anos 1990s y a las fuerzas competitivas crecientes. La disminucién de las
restricciones ha llevado a un cambio progresivo hacia una politica monetaria basada en el
mercado, ha permitido que los Bancos Centrales puedan hacer explicitos sus objetivos y
responder de mejor manera a los shocks. Ello no obstante, ésta desregulacion junto con
una supervision deficiente y un pobre manejo de las instituciones puede haber sido la causa
del colapso de algunas instituciones financieras."

A la fecha, la mayor parte de paises latinoamericanos ha implementado parcialmente los
principios de regulacion sugeridos por el BIS, pero los principales problemas atn radican
en las debilidades de la supervision bancaria, en lograr una efectiva supervision consolidada,
en tener un coeficiente de capital adecuado a sus riesgos, y en una correcta medicion de los

: 43
mismos.

¢. Privatizacion y entrada de capital extranjero

Después de las crisis financieras de los afios 1990s la entrada de capital extranjero al sector
bancario y el cambio en la estructura de propiedad de los bancos fue vista como un
mecanismo Optimo para recapitalizar los debilitados sistemas financieros. En muchos
paises la presencia de bancos extranjeros segun datos del BIS (2007) llega incluso al 40 %
de los activos domésticos del sistema (Perd, Chile y Argentina) mientras que en México por
ejemplo supera el 90 %. En el Caribe, sin embargo, el incremento de participacion de
capital extranjero no ha sido tan pronunciado, debido principalmente a que esta subregion
ha estado siempre relativamente abierta a la inversion extranjera.

La importancia de la entrada del capital extranjero, siempre segin dicha instituciéon, no solo
radica en dotar de mayor estabilidad financiera a las instituciones, sino que también ha
tenido un impacto positivo en la competitividad y eficiencia del sector, asi como en la
transferencia de tecnologia aplicable tanto a los procesos como a los productos. Asimismo,
queda claro que con la entrada de inversion extranjera se reduce de manera significativa el
riesgo de crédito a partes vinculadas. Sin embargo, probablemente los beneficios de la
entrada de capital extranjero no incluyan una mas amplia colocaciéon del crédito en los
diferentes sectores de la economia porque aunque sus tasas de intermediacion pueden ser
menores, emplean procesos estandarizados que no tienen en cuenta las peculiaridades de
los clientes minoristas.

d.  Reduccion de la participacion de bancos piiblicos

Pese a que durante la década de 1990 los bancos publicos tenfan una participaciéon en el
sector de alrededor del 50 % en esta region, la vision sobre la presencia de estos bancos en
el sector cambié de manera considerable, ya que se vieron como responsables de la
ineficiencia del sector y de su escaso desarrollo. Como consecuencia, muchos gobiernos
iniciaron diversos procesos de privatizacion, y otros cambiaron radicalmente las politicas y
practicas de estas instituciones para competir de manera efectiva con los bancos privados.

2 BIS (2007), pag. 9.
4 BIS (2010), pag. 57.
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Aun con los cambios implementados, la participacién de estos actores es cuestionada por la
excesiva proporcion de créditos que los bancos publicos otorgan al sector publico.

e. Fusiones y Adquisiciones de los bancos

Este tipo de operaciones en el sector bancario ha llevado a una reduccién en el nimero de
bancos en los paises mas grandes de América Latina. No obstante, segun el BIS (2007), en
el Caribe estas operaciones se han producido mas lentamente, dado que sus sistemas
bancarios ya contaban con un componente de inversion extranjera importante y las crisis
bancarias han sido menos frecuentes que en el resto de la region. Con relacion a las
consecuencias de este tipo de operaciones, no existen evidencias de la reduccién de la
cantidad de instituciones sea la causa de los altos costos de los créditos o de las bajas tasas
de interés por depdsitos, aun cuando en algunos paises el 75% del sistema esta concentrado
en 5 instituciones. La consolidacion del sector es atribuida por el BIS (2007) mas bien a la

liberalizacion del mercado y la necesidad de innovacién tecnologica.

[ Integracion Intrarregional

Aunque la integracién regional esta aun en sus primeras fases de desarrollo para la mayoria
de paises de la region, son destacables los casos de El Caribe y Centroamérica. El primero,
a través de la Comunidad del Caribe - CARICOM, ha establecido un mercado unico de
bienes y servicios y ha eliminado las restricciones al movimiento de capital. Cuentan con un
mercado de valores regional, y la Organizaciéon de Estados del Caribe Oriental, parte de
CARICOM, comparte una moneda comun y un tnico Banco Central. Por su parte, en los
paises centroamericanos las grandes instituciones financieras se han expandido a los
mercados del resto de la subregion, lo que puede traer beneficios como economias de
escala y la diversificaciéon de cartera. Sin embargo, también puede conllevar nuevas
amenazas porque los mercados domésticos estin sujetos a regulaciones muy diversas,
aunque los riesgos estan muy correlacionados; entre otros resultados, la situaciéon puede
incluso favorecer el aprovechamiento de oportunidades de arbitraje regulatorio.

g Reduccion de los descalces de moneda y resistencia a las alteraciones de tipos de cambio

Los sistemas financieros latinoamericanos han tratado de enfrentarse al problema del
descalce de divisas, y a las fuertes fluctuaciones sobre los tipos de cambio, con politicas
especificas implementadas desde los afios 1990. Por un lado, los gobiernos han acumulado
divisas extranjeras a través de sus bancos centrales y han convertido la mayor parte de la
deuda externa a moneda nacional, con lo que se ha reducido el riesgo ante los cambios en
el precio divisas. Asi por ejemplo, segun el BIS (2007) mientras que a mediados de los afios
1990s el 30 % de la deuda externa era en moneda extranjera, al afio 2000, esta cifra se ha
reducido al 15 %. Como consecuencia, mientras que antes la depreciaciéon de las monedas
iba acompanada de profundas crisis econémicas, en la actualidad la misma depreciacién
tiene efectos positivos en la economia. Por otro lado, o de manera adicional, los diversos
paises se han adaptado a sistemas de cambio flexibles, han desarrollado un creciente
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mercado de bonos en moneda local y han implementado de forma efectiva regulacion
sobre el manejo de las posiciones de divisas en las entidades bancarias.

1.2.2.3. El Sistema Financiero de América Latina en el contexto internacional

En las dltimas décadas, los sistemas financieros a nivel mundial han alcanzado un mayor
grado de desarrollo en multiples dimensiones aunque han presentado un desarrollo muy
dispar. Segun Beck y Demirgtic-Kunt (2009), en términos generales los margenes netos de
interés disminuyeron conduciendo a los bancos a buscar otras fuentes de ingreso, la
rentabilidad de las instituciones se incrementd, el alcance de las instituciones bancarias
(indicada por la profundidad del sistema financiero) también ha aumentado, entre otras
cosas. No obstante, los autores perciben marcadas diferencias en el desarrollo de los
sistemas financieros a nivel regional, estrechamente relacionadas con el nivel de ingresos de
los respectivos paises.

En la Tabla 1.4 podemos apreciar la disparidad de los indicadores al hacer una comparacion
interregional. En ella constatamos que la region de América Latina se encuentra en un nivel
de desarrollo medio, entre Africa y los paises de la OCDE. Asi por el ejemplo, la dimension
del sistema financiero, midiéndola como cantidad de créditos totales sobre el PIB presenta
valores tan dispares como un 112 % para los paises miembros de la OCDE, frente un 70 %
en Africa Subsahariana, estando América Latina alrededor del 85 %. Los depésitos también
evidencian los grandes contrastes al hacer una comparacion interregional. Asi pues, el
indicador de depésitos bancarios sobre el PIB en Africa Subsahariana es de un 14 %
mientras que en los paises de la OCDE estan alrededor del 71 % y en América Latina
alrededor de 40 %. La eficiencia con que funcionan los sistemas financieros se evidencia a
través del indicador de costes sobre activos, el cual es reflejo también de las disparidades y
el nivel de desarrollo de las regiones, destacando el Sur de Asia como la regiéon con
menores costes y América Latina y El Caribe como la regién con costes mayores. La
rentabilidad sobre el patrimonio y los activos resulta mayor en Africa Subsahariana,
probablemente por la alta concentracion del sector financiero, y finalmente los indicadores
de morosidad de la cartera reflejan estas amplias diferencias, siendo la OCDE la que
presenta menor morosidad y las regiones de Asia y Africa las que presentan los mas altos
indicadores.

Tabla I. 4:Indicadores del Sistema Financiero a nivel Regional (2000-2008)

Crédito .
. Cartera Dife-
LT en mora Costes Margen| Concen- rencial
. Depdsitos | Créditos de otras Tasas de bancarios 4 . ROA ROE
Regiones/ . N . / . de traciéon dela
Indicadores bancarios /|bancarios| instituciones | Interés e / activos Interés | Bancaria Bancos | Bancos tasa de
PIB (%) |/ PIB (%) al sector Activas totales (%) (%) |. p
. Total neto (%) interés
privado / %) (%) (%)(*)
PIB (%) d
Africa
. 14,18 70,43 12,11 9,64 10,82 5,60 0,06 83,04 1,80 | 19,32 | 12,10
Subsahariana
América
Latinay el 39,87 85,08 39,06 8,35 5,63 5,86 0,07 63,94 1,29 13,69 | 7,33
Caribe
Este de Asiay
P 38,65 61,25 36,40 4,66 11,20 2,14 0,03 74,06 1,17 13,21 | 5,97
el Pacifico
Europa y Asia 31,16 102,05 28,98 4,66 6,30 4,45 0,05 73,58 1,34 | 10,71 | 7,47
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Central

Medio
Oriente y
Norte de
Africa

47,48 76,75 48,85 2,09 11,09 3,74 0,03 | 5450 | 1,33 | 13,55 | 4,74

OCDE 71,19 112,50 98,66 3,60 2,48 2,61 0,03 69,44 0,76 | 10,10 | 4,44

Sur de Asia 41,91 69,98 29,01 8,14 14,59 2,36 0,03 50,80 0,83 | 13,14 | 6,36

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco Mundial (2010a)
Nota: Los indicadores regionales se han calculado a través de la mediana regional de los promedios por paises entre los afios 2000 al
2008.

1.2.2.4. Impacto de la crisis en el sistema financiero de América Latina

La crisis en Latinoamérica basicamente impact6 sobre la region a través de tres canales de
transmision externos, dos de los cuales estan intrinsecamente relacionados con el sector
financiero: el canal del comercio internacional, cuyo nivel se vio debilitado por la reduccién
de la demanda de importaciones (de bienes y servicios) principalmente de Estados Unidos,
el canal financiero, cuyo impacto fue mas bien débil, debido a los buenos estados de las
cuentas macroeconomicas en los diferentes pafses de América Latina, que permitieron
implementar politicas contra ciclicas y el canal de las remesas, que aunque también tuvo un
impacto débil en la regién como conjunto, fue bastante fuerte para algunos pequefios
paises intensivos en la recepcién de remesas.™

Con relacion al canal financiero y en lo que concierne al sistema bancario, la crisis trajo
consigo la reducciéon de los activos financieros, en especial de los préstamos bancarios
transfronterizos al conjunto de paises en desarrollo y los préstamos a entidades financieras
(estos ultimos aproximadamente en un 15 %). Asimismo, la financiacién externa que llega a
América Latina, tanto bajo la modalidad de créditos como la de bonos, se redujo de manera
considerable. L.a gama de servicios financieros provistos por entidades internacionales
también se vio reducida, incluso hubo casos en que las entidades decidieron retirarse del
mercado. Por el contrario no se han registrado quiebras de bancos en la region, lo que
ratifica la solidez interna del sistema en la mayoria de paises latinoamericanos.

Se produjo un decrecimiento de los créditos, en mayor proporciéon de las carteras de
consumo y comerciales. Paises como El Salvador, Guatemala, Honduras y Uruguay fueron
quienes presentaron las contracciones mas significativas. Sin embargo, los créditos de los
bancos publicos en paises como Brasil, Chile, Costa Rica, Argentina o El Salvador se
incrementaron en un intento de compensar la caida de créditos en el sector privado,
cumpliendo una funcién anticiclica moderada durante la crisis.

Otros signos de deterioro del mercado financiero en la regién han sido la marcada
reduccion de la tasa de crecimiento de los pasivos bancarios y el aumento de la cartera
vencida como porcentaje de los créditos totales (en Bolivia se observa una disminucion de
la cartera vencida), aunque las provisiones de los sistemas financieros de la mayoria de
paises se consideran suficientes. Una situaciéon distinta le corresponde a la region del

4 Ocampo (2009), pag. 703.
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Caribe, en la que a consecuencia de la crisis se intervinieron Bancos y Aseguradoras, en
paises como Trinidad y Tobago, Bahamas, Belice, Guyana o Surinam. El IMF considera
que, en términos generales, las instituciones financieras no han sido fuente de inestabilidad
al mantenerse la solidez de los bancos y al no haber colapsado la oferta de crédito.”

Por otro lado también se han deteriorado los mercados de titulizacién, asi como la
capacidad de creaciéon de mercado para los valores de estos paises. En las economias mas
grandes de la region, sin embargo, se hizo uso de la emisién de bonos para obtener una
fuente de financiamiento alternativa, a cuyo éxito contribuyo el hecho de frenar la fuga de

capitales residentes.

Con relacion al canal de remesas, este sector venia creciendo en desde el 2000 en
porcentajes mayores a dos digitos, habiendo alcanzado a constituir el 2 % del PIB de la
region en el 2006 (aunque esta cifra fuera mucho mayor en algunos paises). Dado que la
crisis afect6 principalmente a los trabajadores de la construcciéon de Estados Unidos y
Espafa, origen de buena parte de los fondos remitidos, se produjo una reduccién
moderada de las remesas para acelerarse nuevamente en el afo 2009. Griffith-Jones y
Ocampo (2009) consideran, no obstante, que las remesas no van a constituir un elemento
de especial trascendencia en la transmisién de la crisis hacia la region.*

12.2.5. Retos para la politica en el sistema financiero

El inicio de la salida de la crisis indica el comienzo de un nuevo ciclo crediticio. En algunos
paises el crédito ya vuelve a crecer y en América del Sur muestra un crecimiento mas
solido. Las condiciones financieras externas se presentan como positivas para la expansion
del crédito: bajas tasas de interés y relativamente alta tolerancia al riesgo. De ahi que se

propongan una seria de medidas para la gestion del sistema financiero de cara al futuro.

El FMI (2010a) recomienda utilizar la regulacién macro prudencial para suavizar los ciclos
financieros de manera que se eviten las fluctuaciones ciclicas excesivas en el crédito privado
y una conducta demasiado riesgosa por parte de los bancos; también sugiere tener en
cuenta la interaccion entre el sistema financiero y la economia real, buscando preservar la
estabilidad financiera; asi como complementar las politicas macroeconémicas con las macro
prudenciales. Ademas, en respuesta a la necesidad de ampliar la penetracion del sistema
financiero en la region, hace un llamado a privilegiar la sostenibilidad y un nivel de riesgo
adecuado en la senda del crecimiento. Considera que la herramienta mas segura para el
crecimiento del sistema financiero es el aumento de depdsitos internos, pero su crecimiento
requiere estabilidad macroeconémica, del sistema legal, regulatorio y judicial, factores que
podrian también contribuir a atraer depdsitos que los residentes tienen en paises en el

extranjero.

En cuanto a la estabilidad del sistema financiero, el FMI recomienda que las politicas
limiten la dependencia de formas de financiamiento volatiles (como depdsitos de no

4 IMF (2010a), pag. 46-47.
4 Griffith-Jones y Ocampo (2009), pag. 5
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residentes, de corto plazo y de tipo mayorista). Asimismo sefala que la regulacion y las
politicas no deberfan promover la toma de empréstitos internacionales directos por parte
de las empresas, y deberfan facilitar la existencia de sistemas para realizar un seguimiento de
la deuda corporativa internacional de las mismas, para evitar riesgos de volatilidad y la
potencial generacién de descalces de monedas. Asimismo, se recomienda la
implementacién de las normas de Basilea I1I' con relacién al financiamiento de activos
menos liquidos con fuentes de financiamiento estables (como capital, acciones
preferenciales o pasivos con plazo de vencimiento mayor al ano), de cara al nuevo ciclo
crediticio. E1 FMI recomienda también aumentar la disponibilidad de crédito mediante la
reducciéon de la proporcion de crédito bancario que absorbe el Gobierno y el Banco
Central, y sugiere que la gestién de la deuda publica en los paises de la region permita el
acceso a fuentes alternativas.

La crisis actual ha puesto de manifiesto el comportamiento ciclico de los bancos
extranjeros y bancos publicos. Los bancos extranjeros amplificaron el efecto de las
condiciones de financiamiento externo, mientras que los bancos publicos tuvieron un util
papel contraciclico. Estas conclusiones deben tenerse en cuenta en el disefio de politicas
monetarias y bancarias, a la vez que se sopesan las ventajas y desventajas de la presencia de
este tipo de instituciones en el mercado.

Con relaciéon al efecto de los mercados financieros internacionales, el FMI (2010a)
recomienda que la regulacién incluya a cualquier institucion o mercado financiero que
pueda tener efectos sistémicos, y la que supervision sea lo mas exhaustiva y consolidada
posible. Con respecto a la expansiéon de mercados no bancarios, recomienda que las
autoridades de supervision vigilen de manera rigurosa el contenido y calidad de los titulos y
derivados, tanto de los que llegan a los balances de los bancos como de los que crean
exposiciones fuera de los mismos. Sobre la base de las experiencias vividas, sugiere a las
autoridades seguir de cerca su desarrollo, estimulando su crecimiento a la vez que se
contienen sus riesgos. Para ello es necesario evaluar el grado de interconexion entre las
instituciones financieras y otros mercados, teniendo en cuenta que a mayor complejidad de
las estructuras, mas dificil resultara la supervision.

[.2.3. Caracteristicas distintivas del sector de las microfinanzas en América

Latina

La industria de las microfinanzas en América Latina viene desarrollaindose desde 1960, en
principio sélo a través de organizaciones sin fines de lucro a las que, con el transcurrir de
los anos y las experiencias exitosas de las entidades pioneras, se les fueron sumando
entidades privadas y el propio Estado. El desarrollo progresivo y diferenciado de la
industria en cada pais ha llevado a la creaciéon de una gran variedad de instituciones a lo

47 Basilea III es el conjunto de normas disefiado Comité de Supervision Bancaria de Basilea, en base al documento
“Convergencia Internacional de medidas y normas sobre el capital”, conocido como Basilea II, y que tiene como objetivo
fortalecer la regulacion, supervision y gestion de riesgos del sector bancario, especificamente busca la mejora de la
capacidad de las instituciones financieras para enfrentar las perturbaciones econémicas, de la gestion de riesgos y el
gobierno de dichas instituciones, asi como los mecanismos de transparencia aplicables a los actores del sector bancario,
(CSBB, 2010b).
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largo del continente a través de tres modalidades: (i) Upgrading: Las instituciones sin fines de
lucro han evolucionado hacia el sector formal y se han convertido en intermediarios
financieros regulados especializados en las microfinanzas (ii) Downscaling: Los bancos
privados han caido en cuenta de la rentabilidad del sector y han decidido incursionar en
actividades microfinancieras. (iii) Greenfields: Inversionistas que viendo el desarrollo exitoso
del sector han decidido incursionar en éL

La orientaciéon comercial por parte de la mayorfa de instituciones microfinancieras y la
busqueda de sostenibilidad financiera y operativa son caracteristicas fundamentales de las
microfinanzas en esta regiéon. El mercado de microfinanzas de América Latina se destaca
por ser uno de los mas grandes y diversos en comparacién con otras regiones, y por ser
uno de los que mas ha crecido en los dltimos afos, aun tras la reciente crisis econémica.
Asf pues, segun Microrate (2009b), entre los afios 2002 al 2007, las carteras de préstamo
aumentaron casi cinco veces, y aun en época de crisis (2009) se esperaba un ligero
crecimiento aunque reducido comparado a afios anteriores.

Segun Marulanda y Otero (2005), la orientaciéon comercial sefialada no es contradictoria
con el objetivo de llegar a los sectores pobres o con menores ingresos de la poblacién. Sin
embargo esta claro que las microfinanzas solo pueden contribuir con el desarrollo de
aquellas poblaciones que tienen al menos una cierta capacidad para hacer efectivo el repago
de un crédito, por ejemplo, y que la provision de servicios microfinancieros no es un
substituto de los servicios sociales minimos por los que le corresponde velar al Estado. En
Latinoamérica en ocasiones se cuestiona el desarrollo del sector por su bajo nivel de
alcance a los sectores mas pobres, aunque algunos de los analisis de distribucion de clientes
realizados sobre entidades microfinancieras importantes muestran que, aunque la mayor
proporcion de prestatarios esta por encima de la linea de pobreza, existe un porcentaje
significativo de prestatarios por debajo de la linea de pobreza (superior al 35 %) atendido

. . . 48
por estas instituciones.

El desarrollo del sector se ve frenado por la existencia de algunas barreras o factores
condicionantes como es el caso de la geografia o carencia de infraestructuras, entre otras,
que impiden el acceso a bajo coste a los servicios financieros por las zonas mas pobres de
cada pais. Esto ultimo lleva a que la gran mayorfa de instituciones microfinancieras estén
concentradas en el sector urbano, debido tanto a la gran cantidad de poblacién con bajos
recursos establecida en esta area como a los mayores costos que supone proveer de
servicios microfinancieros en los sectores rurales.

En cuanto a los productos microfinancieros que se ofrecen en Latinoamérica, inicialmente
consistian de manera exclusiva o preferente en créditos hacia las microempresas. Conforme
ha evolucionado la industria, la gama de productos se ha diversificado. Las actividades de
las instituciones microfinancieras, cada vez mas incluyen otros tipos de productos como las
remesas, cuentas de ahorro (o microahorros), microseguros o el financiamiento de

4 Berguer, Goldmark y Miller-Sanabria (Editores) (2007), pag. 18.
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vivienda.” Hoy en dfa algunos autores, como Berguer, Goldmark y Miller-Sanabria (2007),
llegan a afirmar que si bien el desarrollo de la regién en afios anteriores se sustentd en el
desarrollo de instituciones (especializadas), hoy en dia el desarrollo esta centrado mas bien
en la creacién de productos especializados. Sin embargo, la diversificacion en la oferta de
productos microfinancieros es aun muy reducida, incluyendo el ahorro, que aunque figura
en proporcion similar a los créditos otorgados, se debe fundamentalmente a que las cifras
consolidadas de ahorro incluyen los depdsitos de los inversionistas institucionales.

En relacién a los clientes, el mercado al que se dirigen las instituciones microfinancieras es
muy diverso aunque esta conformado fundamentalmente por microempresarios y sus
familias, a diferencia de lo que sucedia hace algunos afios cuando el enfoque era casi
exclusivo hacia la microempresa. Esto evidencia un incremento en el ambito de actuacién
de las instituciones microfinancieras.” Asimismo se observa una tendencia a dirigirse cada
vez mas hacia sujetos o sectores con menores ingresos y hacia trabajadores asalariados con
bajos ingresos.” En cuanto a la participacién de la mujer como cliente en el desarrollo de la
industria, a pesar de contar con instituciones importantes en América Latina orientadas a
atender este colectivo, el porcentaje de participacion es de apenas un 38 % sobre el total de
prestatarios, porcentaje que resulta bajo comparado con la participacion de las mujeres en
otras regiones.”

Finalmente en cuanto al desarrollo de la industria se pueden distinguir tres subregiones en
América Latina: Sudamérica, Centro América y el Caribe, y México.” Estas tres
subregiones siguen un desarrollo disimil por factores diversos. La madurez de las
instituciones de Sudamérica por ejemplo, medida como afios de funcionamiento de las
entidades, es mucho mayor en promedio que las de Centroamérica. El tamafio de los
mercados también es distinto, caracterizandose Centroamérica por contar con los mercados
mas pequenos. Se califica a Sudamérica como la region mas madura, con una edad media
de 14 afios de vida de las instituciones microfinancieras. Cuenta con una amplia diversidad
de instituciones y productos y esta caracterizada por el solido desempefio de las
instituciones microfinancieras. El mercado mexicano se caracteriza por estar conformado
por muchas instituciones microfinancieras jovenes que buscan hacerse un nicho en el
mercado ante la gran demanda de servicios, compitiendo con las instituciones existentes
que trabajan a gran escala y estan bien consolidadas. Finalmente el desarrollo de
Centroamérica y el Caribe, puede estar situado en un punto medio entre las dos
subregiones ya analizadas; sus instituciones no son tan diversas ni eficientes en promedio
como las de Sudamérica, pues muchas de ellas se han incorporado al sector regulado
recientemente, pero su mercado tiene una trayectoria mas larga que el mexicano.™

4 Berguer, Goldmark y Miller-Sanabria (Editores) (2007), pag. 2.

50 Cabe destacar que el enfoque de atender prioritariamente al sector microempresatial en la region, durante el 2009 ha
sufrido un ligero decrecimiento (en Ecuador un retroceso), canalizandose los servicios hacia el sector del crédito de
consumo. Véase Microfinance Information Exchange (2009), pag. 2.

51 Marulanda y Otero (2005), pag. 1.

52 Berguer, Goldmark y Miller-Sanabria (Editores) (2007), pag. 16.

3 Algunos autores dividen a Sudamérica en 4 regiones, y para efecto de los indicadores de desempefio evaluados,
utilizaremos esta division.

54 Microfinance Information Exchange (2008), pag. 1y 3.
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12.3.1. La Oferta y Demanda de Microfinanzas en América Latina y el Caribe

La poblaciéon pobre pero econémicamente activa de los paises en desarrollo es un colectivo
que presenta una fuerte demanda de servicios financieros prestados en términos
comerciales y en pequefia escala. Por esta razéon Hulme y Arun (2009) hacen referencia a la
existencia de un “gap absurdo” entre la oferta y demanda de microfinanzas que se justifica
en la falta de percepciéon de la demanda por parte de los oferentes de servicios
microfinancieros y en la idea errénea de que las microfinanzas no son rentables para las
instituciones bancarias. En América Latina el sector de las microfinanzas, no obstante su
avanzado nivel de desarrollo, esta lejos de satisfacer la demanda existente de servicios
microfinancieros. La oferta es variada pero reducida, y estd concentrada basicamente en
zonas urbanas, mientras que la demanda satisfecha corresponde a una reducida proporcién
de la poblacién por lo que existe ain un amplio campo para la expansiéon y desarrollo de la
industria.

Resulta muy dificil calcular con precision la oferta real de servicios microfinancieros, o
realizar una comparacion entre las cifras existentes, pues tales cifras dependeran de como
se hallan definido las variables para el calculo de la misma (si se incluyen o no todas las
instituciones del sistema, si solo se incluye a las instituciones reguladas, si solo se considera
en el calculo a las instituciones especializadas, o a todas las que tengan cartera
microfinanciera...). Estos problemas, se amplian cuando se trata de cuantificar la demanda
de microfinanzas porque los datos son ain mas escasos. En el caso de la oferta, la
autoridad bancaria o las federaciones de instituciones suelen recopilar datos sobre las
instituciones que trabajan en el sector, su desempefio econémico y los productos que
ofrecen; en el caso de la demanda, es muy dificil recopilar datos porque no hay una
instituciéon encargada de esta labor y porque los datos tendrian que ser provistos bajo un
esquema uniforme a alguna entidad que los centralizara. No obstante, recientemente y con
fines de inclusion financiera se ha sugerido desde diversos organismos internacionales a los
reguladores del sistema financiero hacerse cargo de esta labor.” En los siguientes puntos
tomamos como referencia analisis realizados o financiados por organismos internacionales
para describir el mercado microfinanciero en América Latina.

a. Oferta de servicios Microfinancieros en la region

De acuerdo con el andlisis realizado por Pedroza (2011) sobre las microfinanzas en
América Latina, la regiéon cuenta con mas de 670 instituciones de microcrédito que
atienden a un aproximado de 12 millones y medio de clientes, con mas de 15 mil millones
USD de cartera. Las entidades reguladas y bajo supervisién de la autoridad financiera son
las que sirven a la mayor parte del mercado, acumulando casi el 80 % del total de la cartera
microcrediticia y alrededor del 67 % de los clientes de microcrédito.

55 También recientemente, a principios del 2012 se ha hecho publica la Base de Datos de Inclusiéon Financiera Global -
Global Findex, que contiene datos sobre el acceso a servicios financieros en los diferentes paises del mundo. Aunque no
son datos de demanda sobre servicios microfinancieros, pueden contribuir a tener un panorama de la cantidad de
personas que no acceden a los diferentes tipos de servicios financieros. Véase Banco Mundial (2012c).
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El desarrollo del sector se ha producido de manera muy desigual a lo largo de
Latinoamérica. Asi por ejemplo, segin Pedroza y Navajas (2009) en so6lo 4 paises andinos
(Bolivia, Colombia, Ecuador y Pert) se ha concentrado el 60 % de la cartera de la region.
En la Tabla 1.5 resumimos algunos de los principales indicadores de desarrollo del mercado
por paises para el afio 2010. Variables fundamentales como crédito promedio o el nimero
de instituciones financieras pueden oscilar entre poco mas de 300 USD y mas de 10.000
USD para el primer caso, o entre 4 y mas de 180 instituciones en el segundo caso. El
monto correspondiente a las carteras crediticias y el nimero de clientes también es bastante
disimil, indicadores todos que evidencian la gran variedad en el desarrollo de los sectores
microfinancieros a lo largo de la region.

Tabla I. 5:Cartera y nimero de clientes en América Latina y el Caribe 2010

Paises N2 de Instituciones de | Cartera de Microcrédito :: ?neici:i:;:?to Crédito
Microfinanzas (usD) Promedio (USD)
2009
Argentina 14 29.569.098 39.804 743
Bolivia 22 1.191.126.558 775.616 1.536
Brasil 184 1.592.299.606 1.887.564 844
Chile 6 1.128.529.658 278.673 4.050
Colombia 43 1.781.085.120 1.698.945 1.048
Costa Rica 16 601.830.496 59.566 10.104
Ecuador 49 1.337.333.732 734.293 1.821
El Salvador 91 210.143.441 221.315 950
Guatemala 37 374.086.917 448.990 833
Honduras 25 176.803.414 175.178 1.009
México 46 1.088.766.034 3.131.774 348
Nicaragua 26 186.115.270 279.761 665
Panama 6 75.793.367 21.897 3.461
Paraguay 4 170.969.321 108.959 1.569
Peru 58 4,907.855.361 2.221.738 2.209
Republica Dominicana 11 166.611.777 252.464 660
Uruguay 30 16.570.021 10.840 1.529
Venezuela 1 74.011.536 40.009 1.850
Fuente: Pedroza (2011)

El crecimiento desigual de la regién es mas notorio cuando analizamos los datos para las
subregiones de América Latina de manera diferenciada. Asi por ejemplo, aunque la
evolucién positiva de los indicadores de crecimiento de la industria se ralentizé a causa de
la reciente crisis financiera, como producto de la disminucién de oferta de financiamiento y
el aumento de cartera en riesgo, la cartera crediticia de la region al afio 2009 (y en relacién a
la del 2008) creci6 alrededor del 20,1 %. Sin embargo, se observan marcadas diferencias a
nivel subregional, y el liderazgo en cuanto a desarrollo de la subregién de Sudamérica. Asi,
en el caso de Centroamérica y el Caribe el crecimiento fue muy reducido, puesto que la
cartera crecio en un 2,3 % mientras los prestatarios disminuyeron en 2,1 %. En el caso de
México el crecimiento de cartera se recuper6 alcanzando alrededor de 28,8 %, y para
Sudamérica el crecimiento tanto de la cartera como de los depdsitos se mantuvo, el primero
fue del 25,7 % y el ultimo de 30,4 %. Otra diferencia notable entre subregiones es el mayor
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nivel de ahorro en los clientes de Sudamérica, siendo México la regiéon con menor nivel de
ahorro.”

En cuanto al tipo de instituciones que brindan servicios microfinancieros se diferencian 4
grandes grupos: los bancos, las instituciones no bancarias, las cooperativas y las ONG (sin
fines de lucro). El desempefio de cada uno de estos colectivos también dota a la regién de
caracteristicas peculiares. Asi pues, el que cuenta con un mayor nimero de instituciones es
el sector de las instituciones financieras no bancarias. Los ratios de desempefio financiero y
operativo colocan en dltimo lugar a las instituciones bancarias y son bastante similares para
los otros tres colectivos, estando siempre por encima las instituciones financieras no
bancarias. Los bancos estan por delante en cuanto a la cartera bruta de préstamos, el
numero de prestatarios activos y nimero de préstamos vigentes.

En cuanto a rentabilidad se considera que un numero considerable de instituciones de
América Latina se encuentran entre las mas rentables a nivel internacional. I.a Rentabilidad
es mas elevada cuando se la mide en relacion al Patrimonio (ROE) que en relaciéon a los
activos (ROA). Estos ratios diferenciados por instituciones indican grandes diferencias en
el desempeno de las mismas. Los indicadores de las instituciones mas pequefias de América
Latina estan entre los mas bajos a nivel mundial, mientras que las de categoria de
instituciones grandes cuentan con los indicadores mas altos a nivel internacional. Durante
el periodo de crisis, como consecuencia del deterioro de la cartera en riego, las entidades
experimentaron ligeras disminuciones en los ratios de ROA, alrededor de un 0,5 % y de
ROE, alrededor de un 1,3 %. Entre todas las subregiones, Centroamérica es la que
enfrenté un mayor descenso en los indicadores, que disminuyeron alrededor de 3 %. La
evolucién de estos ratios a lo largo de los afios, y mas precisamente, su menor dispersion
relativa en el periodo 2007 — 2009, segiin Microfinance Information Exchange - MIX pone
de manifiesto que Sudamérica cuenta con un mercado mas maduro y desarrollado en
relacién a las demas subregiones.”’

La cartera en riesgo con mora superior a 30 dias, de acuerdo con MIX (2009¢c) oscila entre
un 4 % y 9 %, siendo la regiéon de Centroamérica la que tiene una mayor proporcion de
cartera en riesgo. A nivel de instituciones, la diferencia en los indicadores es menor, siendo
las cooperativas las que cuentan con el indicador de riesgo mas bajo. En cuanto a la cartera
castigada, la misma oscila entre un 2 % y 4 % a nivel de subregiones. El crédito promedio
en América Latina, segun Pedroza (2011), es equivalente a 1.216 USD. Oscila entre 348
USD en México y 10.104 USD en Costa Rica. Este mismo indicado presenta grandes
diferencias al comparar instituciones reguladas y no reguladas, pues en el primer caso es
equivalente en promedio a 1.423 USD, y en el segundo caso, en promedio alcanza los 792
USD. En cuanto a la cartera de las instituciones no reguladas, se calcula que constituye un
21 % de la cartera total (3.244 millones USD), mientras que la cartera de las entidades
reguladas estarfa alrededor del 79 % del total (11.924 millones USD). La media regional de
la tasa de interés, para cuya evaluacion se tomé como proxy los ingresos financieros sobre

56 Microfinance Information Exchange (2010b), pag. 2.
57 Berguer, Goldmark y Miller-Sanabria (Editores) (2007), pag. 18 — 20 y Microfinance Information Exchange (2010a),

pag. 5.
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la cartera bruta promedio, esta en un 30,7 %; aunque hay porcentajes muy disimiles a lo
largo de la regién, que oscilan entre el 16,5 % y el 72,2 %. Cabe sefalar que la diferencia
entre las tasas de interés de las microfinanzas y de la banca en los pafses con un sector
microfinanciero desarrollado es pequefia, mientras que en los paises con un sector
microfinanciero poco desarrollado, la diferencia supera los 50 puntos porcentuales.™

El entorno de negocios resulta sumamente importante en el desarrollo de este sector.
Segun el Microscopio (Economist Intelligence Unit, 2012) dicho entorno comprende el marco
regulatorio, el marco institucional y el nivel de estabilidad de dicho entorno (estabilidad
politica). Latinoamérica cuenta con el mejor entorno en relaciéon a otras regiones del
mundo segun el documento citado. Sin embargo este mismo entorno resulta muy desigual
entre los paises de la region. Ejemplos extremos de tal situacion se presentan por ejemplo
en Bolivia y Argentina, el primero calificado como un pais con un muy buen entorno para
el desarrollo del sector microfinanciero.” Las siguientes tablas 1.6, 1.7 y 1.8 contienen datos
mas especificos sobre las instituciones microfinancieras de la regién y su desempefio
financiero y operativo. La informacién nos permite observar las diferencias entre el
desarrollo y desempefio de las instituciones segun la situacién geografica de las mismas (en
qué subregion se ubican), segin los tipos de instituciones existentes y la metodologia
crediticia empleada.

Tabla I. 6:Indicadores comparados de las Instituciones Microfinancieras por sub regiones de América

Latina

Indicadores Financieros / Regiones México Centroamérica El Caribe Sudamérica | ALy El Caribe

N2 de IMF 52 87 8 196 343
Edad 6 16 23 14 13
Ne de Oficinas 13 7 19 9 8
N2 de Personal 91 131 61 252 89
Patrimonio/Activos (%) 29,9 31,1 17,3 21,9 25,4
Deuda/Capital (%) 2,3 2,2 4,9 3,5 2,9
N? prestatarios activos 14.721 6.337 13.091 9.240 9.074
Porcentaje de prestatarias (mujeres) (%) 85,0 61,7 62,2 56,7 61,9
N2 préstamos vigentes 14.721 6.412 13.124 9.775 9.753
Cartera bruta de préstamos 5.563.132 4.185.951 | 13.201.514 | 9.917.697 6.545.334
Saldo Promedio de Créditos por prestatario 321 897 467 1254 926
Retorno sobre activos (%) 0,5 1,2 2,9 0,8 0,3
Retorno sobre el patrimonio (%) -2,7 -3,1 2,9 4,8 1,4
Autosuficiencia Operacional (%) 102,4 104,4 112,0 110,9 108,1
Autosuficiencia Financiera (%) 99,2 95,4 109,4 104,8 102,1
Gasto Operacional/Cartera Bruta (%) 46,8 19,2 39,6 16,8 19,4
Prestatarios por oficial de crédito 204 253 202 303 273
Cartera en riesgo > 30 dias (%) 4,7 9,6 5,9 4,1 5,0
Razén de préstamos castigados (%) 2,4 3,5 3,3 3,4 2,1

Fuente: MIX (2009c). Datos en medianas.

58 Pedroza (2011), pag. 3y 10.
5 Economist Intelligence Unit (2012), pag. 7.
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Tabla I. 7: Indicadores financieros de las Instituciones de Microfinanzas de América Latina segtn el

tipo de institucién

Indicadores Fir}anc.ieros / Tipos de Bancos RS IENB ONG Con fines de | Sin fines de
Instituciones lucro lucro
N2 de IMF 23 49 116 155 122 221
Edad 14 13 10 15 9 16
N2 de Oficinas 37 6 14 5 18 6
N2 de Personal 891 59 209 46 238 58
Patrimonio/Activos (%) 12,6 19,5 20,3 37,6 20,3 28
Deuda/Capital (%) 6,9 4,1 3,9 1,6 3,9 2,6
N2 prestatarios activos 82.049 4.778 14.910 5.151 17.495 6.337
Porc.entaje de prestatarias 56 a7 59 686 62,2 618
(mujeres) (%)
N2 préstamos vigentes 97.515 5.722 15.150 5.798 18.315 6.432
Cartera bruta de préstamos 203.519.100 9.439.118 | 10.168.177 | 3.149.315]| 14.804.596 | 4.387.208
Saldo Promedio de Créditos 2690 1901 1010 512 1010 904
por prestatario
Retorno sobre activos (%) -0,5 0,2 1,4 0,1 0,6 26,3
Retorno sobre el patrimonio 33 11 76 03 46 12
(%)
2/‘:;05“'“6”“3 Seeesel 105,8 108,6 107,7 108,1 104,8 109,4
Autosuficiencia Financiera (%) 97,8 103,2 106,4 100,2 101,8 102,2
Gasto Operacional/Cartera 15,5 114 22,7 242 227 191
Bruta (%)
Pr(les'.catarlos por oficial de 349 387 232 276 736 291
crédito
Cartera en riesgo > 30 dias (%) 4,6 3 5,8 4,9 5,4 4,7
Razc?n de préstamos 18 17 29 27 3 22
castigados (%)
Fuente: MIX (2009c). Datos en medianas.

Tabla I. 8:Indicadores Financieros segtin Metodologia Crediticia en las Instituciones Microfinancieras de

América Latina

Indicadores Financieros / L. Individual/ N Banco AUtOSlfﬂCIen- N_o. .
, Individual . Solidario cia Autosuficiencia
Paises Solidario Comunal . . . .
Financiera Financiera

N2 de IMF 156 135 8 44 188 155
Edad 14 12 8 15 14 12
N de Oficinas 8 8 9 10 11 6
N2 de Personal 103 69 72 11 107 61
Patrimonio/Activos (%) 20,6 29,2 49,9 30,1 24,6 25,5
Deuda/Capital (%) 3,8 2,4 1 2,3 3,1 2,8
N2 prestatarios activos 9.862 7.462 9.826 15.918 12.864 6.789
Porc_entaje de prestatarias 467 69 79 85 572 64.6
(mujeres) (%)
N2 préstamos vigentes 10.164 7.587 9.826 15.991 13.733 6.878
Cartera bruta de préstamos 12.910.243 | 4.185.951 3.396.672 6.094.449 10.290.317 3.586.442
Saldo Promedio de Créditos 1.682 530 261 324 1.203 630
por prestatario
Retorno sobre activos (%) 0,6 -0,2 -8,3 0,9 2,3 -3,9
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Retorno sobre el patrimonio 46 12 172 49 9,6 117
(%)

(A()/L:;cosufluenua Operacional 110,9 104,3 912 110 117.8 93,8
Autosuficiencia Financiera (%) 104,5 99,8 85,6 102,9 112,5 84,9
Gasto Operacional/Cartera 14,1 26 76.1 337 16,8 277
Bruta (%)

Prc'esFatarlos por oficial de 295 952 247 301 311 937
crédito

Cartera en riesgo > 30 dias (%) 6,5 5 3,3 3 3,9

Razén de préstamos

castigados (%) 21 28 >9 2,2 18

Fuente: MIX (2009c). Datos en medianas.

b.  Demanda de servicios microfinancieros en la region

La demanda de servicios microfinancieros puede analizarse desde varias perspectivas:
considerando como parte de la demanda a todos aquellos individuos que no tengan acceso
a servicios financieros y no se encuentren en una situaciéon de pobreza extrema, y en tal
caso en este colectivo incluirfamos a los agricultores, trabajadores de empresas,
pensionistas, entre otros; considerando como parte de la demanda o clientes de las
microfinanzas solamente a los microempresarios y emprendedores, y a los trabajadores de
estas empresas, siendo para tal propoésito de suma relevancia contar con datos sobre los
trabajadores del sector informal; o bien considerando que la demanda de servicios esta
conformada por los mas pobres, incluyendo a los pobres extremos e indigentes. El nivel de
pobreza del colectivo al cual se dirigen los servicios microfinancieros resulta pues
determinante para definir este ultimo enfoque. Por debajo de la linea de pobreza nacional
podriamos identificar también diferentes niveles de pobreza, como los “pobres
moderados”, los pobres extremos y los indigentes.

El enfoque de microcréditos para los pobres que tiene como objetivo reducir la pobreza a
través del microcrédito, se identifica con la ultima de las tres perspectivas de demanda
seflaladas. Frente a ella, el enfoque de las microfinanzas desde la logica del sistema
financiero podria mas bien identificar su demanda con cualquiera de las primeras dos
perspectivas presentadas, es decir, con los microempresarios e informales, o con la
colectividad de excluidos como potenciales clientes.”

Otros problemas que se presentan al analizar la demanda de servicios microfinancieros
estan relacionados con la ausencia de informacion registrada sobre algunos de sus
principales protagonistas o la forma de determinacién de lo que puede o no considerarse
como microcrédito. En el primer caso nos referimos a que muchas veces la informacion
sobre los créditos otorgados por las instituciones no lucrativas (ONG) no ha sido
recopilada y por tanto no hay registros de la demanda atendida por estas instituciones. Otro
problema que se presenta es la ausencia de una definicién consensuada sobre el
microcrédito (para efectos de las comparaciones entre paises) o la dificultad practica de
evaluar que efectivamente un microcrédito fue utilizado para financiar una actividad

0 Hulme y Arum (2009). Pag. 55.
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relacionada con el emprendimiento productivo. Asi pues, dado que las normas de algunos
paises definen el microcrédito como cualquier tipo de crédito de bajo monto, se evaluara la
demanda atendida como todos aquellos créditos otorgados de bajo monto, incluyendo por
ejemplo aquellos destinados a financiar consumo, mientras que en otros paises solo se
tendran en cuenta los casos en que se destine el microcrédito a actividades productivas.
Este mismo problema puede presentarse no debido a una definicién regulatoria, sino a la
dificultad practica de que los agentes de crédito verifiquen que se estan utilizando de
manera efectiva el microcrédito para financiar actividades productivas (si ello es el
proposito de la ley), por lo que podria estarse considerando demanda atendida al
microcrédito definido en las normas con el objeto de financiar actividades productivas pero
que en la practica se esta destinado por ejemplo a financiar consumo.

En la presente investigacion se considera que como clientes de microfinanzas no se debe
incluir a los indigentes ni a los pobres extremos (con ciertas excepciones), pues es dudoso
que estas personas fueran capaces de efectuar el repago de un crédito y ademas tienen
necesidades mas basicas que requieren otro tipo de soluciones”. Los clientes actuales de las
microfinanzas suelen estar alrededor, por encima”o por debajo de la linea de pobreza
nacional. La mayorfa de clientes proviene entonces del sector de pobres moderados, y del
colectivo no pobre pero vulnerable, aunque hay algunos autores que consideran, no
obstante, que el objetivo de las microfinanzas deberfa ser ampliar su enfoque para llegar
también a los pobres extremos.”

Resulta importante sefialar que América Latina como region tiene mas del 50 % de sus
trabajadores no agricolas en el sector informal, es decir formando parte de micro
emprendimientos o como trabajadores de microempresas, por lo que el mercado a
satisfacer es bastante amplio. Como veremos mas adelante, bajo esta premisa el BID evalta
la demanda microfinanzas considerando como potenciales clientes sélo a la proporcion de
personas que se encuentran en el sector informal.

En cuanto a la demanda real de microfinanzas en América Latina, las fuentes de
informacién sobre la cantidad de clientes de servicios microfinancieros en la actualidad son
escasas y en muchos casos no distinguen entre las dos perspectivas explicadas;” sin
embargo, la mayoria de autores que la analizan estiman que la clientela actual es pequefia en
relacién a la demanda potencial en la region.

Pedroza (2011) calcula que el total de clientes de instituciones de la region en el ano 2010
fue de cast 12 millones y medio, de los cuales, alrededor del 21 % (mas de 3 millones de
clientes) fueron atendidos por entidades no reguladas, es decir no insertas en el sistema
financiero, y alrededor de un 67 % del total (mas de 8 millones) fueron atendidos por

1 En Hulme y Arum (2009), pag. 51. Se distingue entre los pobres extremos y los pobtes econémicamente activos, siendo
los primeros aquellos que viven por debajo de los estaindares minimos de subsistencia.

02 Denominados como “colectivo no pobres pero vulnerables” por el CGAP (2010b).

03 Véase Helms (2000).

64 Larrain (2009) sefiala que la CEPAL al analizar el mercado microfinanciero utiliza el enfoque mas comprensivo, es decir
incluye a todos aquellos que no tienen acceso al sistema financiero, mientras que el BID cuando analiza a los clientes, se
refiere mas a bien a los microempresarios, sus trabajadores y a los emprendedores.
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entidades reguladas. En el ano 2009 se aprecia un crecimiento de la cantidad total de
prestatarios de la regién en un 14,5 % (porcentaje inferior al crecimiento registrado en el
2008 de 20,6 %), un crecimiento de la cantidad de depositantes en un 26,4 % y de los
depésitos en un 30 %.” Sin embargo, en este aspecto también se hacen evidentes las
diferencias a nivel subregional. En el caso de Centroamérica el nimero de prestatarios
disminuy6 en 2,1 % y en México el crecimiento de los prestatarios disminuy6 en relacion a
afios anteriores, rondando el 21,4 %. En Sudamérica, el nimero de prestatarios crecid
ligeramente con respecto al afio anterior, siendo de 14,5 %.

Se cuenta también con datos sobre la cantidad de clientes de microcrédito por cada pais,
encabezando la lista México con mas de 3 millones de clientes, y ubicandose en ultimo
lugar Panama con poco mas de 21.000 clientes. Estas cifras es necesario evaluarlas en
relacion directa con la poblaciéon total del pais o poblacion potencial que podria
beneficiarse de servicios microfinancieros y que en la actualidad carece de acceso a ellos,
para darnos una idea de cuan significativa resulta finalmente.” En la Tabla 1.9 se
proporcionan estas cifras para facilitar la comprension de la cantidad de clientes atendidos
y tamafio relativo a la poblacion de cada pais.

Si los datos sobre la demanda actual de servicios microfinancieros son escasos, los relativos
a la demanda potencial son aun mas escasos. Tratar de estimar quienes podrian llegar a ser
potenciales clientes del microcrédito es una tarea compleja. Zeller y Meyer (2002) sefialan
que tal calculo deberia incluir criterios como edad, sexo, responsabilidades sociales, el ciclo
economico del colectivo, entre otros; factores todos que tendrian que ser estimados
considerando el nivel de pobreza de la poblacién del pais y al colectivo que ya cuenta con
acceso al sistema financiero, del cual tampoco se cuenta con informacién precisos. Las
cifras sobre el numero de prestatarios por tipos de instituciones, o en algunos casos para el
sistema financiero en su totalidad también son exiguas. El dltimo reporte del CGAP
(2010b) sobre acceso a servicios financieros sefiala que resulta muy dificil obtener estos
datos para las instituciones financieras no bancarias (aun para las bancarias en ocasiones es
complicado) sea porque las regula un organismo distinto al supervisor principal del sistema
financiero y entonces este ultimo no cuenta con informacién de dichas instituciones;
porque estas instituciones no cuentan con sistemas para recopilar esta informacién; o
porque en algunas economias hay muchos tipos de instituciones no bancarias y
probablemente el regulador solo pueda obtener informacioén de algunas de ellas, quedando
los datos totales distorsionados, entre otras razones.

En cuanto a la baja percepcion sobre la penetracion de las microfinanzas en esta region,
CGAP recuerda que su calculo no suele comprender las diversas fuentes de servicios
financieros de pequefia escala, y sugiere que es posible que al incluir en la mediciéon a
proveedores no tradicionales y una mayor variedad de servicios resulte que el cliente
promedio de los pafses mas grandes y ricos de la regién tiene un mejor acceso al sistema
financiero de lo que se ha percibido hasta la fecha.”

5 Microfinance Information Exchange (2010b), pag. 1.
6 Pedroza (2011), pag. 5.
67 Berguer, Goldmark y Miller-Sanabria. Editores. (2007), pag. 277.
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En la tabla 1.9 se han incluido datos sobre la demanda actual y potencial, calculadas bajo las
limitaciones antes expuestas. Hemos elaborado dos indicadores que nos pueden ayudar a
tener una idea de la demanda potencial en cada pais. Un indicador de demanda potencial
elaborado en funcién a los datos presentados por Pedroza (2011), denominado DSI -
Demanda Potencial en funcién al colectivo no atendido del sector informal — que toma
como mercado potencial al colectivo de microempresarios y trabajadores del sector
informal que no estin siendo atendidos en la actualidad.” El otro indicador ha sido
designado DAF, “Demanda potencial en funcién al acceso al Sistema Financiero”. Nos
indica la proporciéon de la poblacién sin acceso a servicios financieros en cada pafs y
excluye de dicho colectivo a los sujetos extremadamente pobres, que en este caso hemos
identificado como la proporcion de la poblaciéon que vive con menos de 1,25 USD al dfa.
Este indicador nos permitiria ver por tanto que proporcion de la poblacién
econémicamente activa no cuenta con acceso a servicios financieros y es potencial sujeto
de servicios microfinancieros al no pertenecer al colectivo de pobres que probablemente
requieran otro tipo de intervenciones de manera previa.”

Tabla I. 9:Indicadores relacionados con la demanda de las Microfinanzas en América Latina y el Caribe

Poblacién e Proxy Trabajadores
N2 clientes| - . Clientes [bajo linea| demanda [Penetracién de| Proxy de J
econdémica- N2 de clientes X del Sector
q por cada . L sobre la de potencial las demanda
Paises mente activa | en proporcion ., — . |Informal sobre
1000 — 2 poblacién poblacion| pobreza | por acceso |Microfinanzas| potencial el
habitantes 15"aﬁos)* g (%) | de1,25 | alSF(%)- | %2010*** | DsI v
USD (%) | DAF ** °

Argentina 532,49 | 30.152.600 | 16.055.957,97 53,25 2,80 43,95 0,80 99,20 42,0
Bolivia 147,40 6.287.700 926.806,98 14,74 19,60 65,66 43,50 56,50 60,3
Brasil 554,54 | 143.497.906 | 79.575.328,79 55,45 5,20 39,35 8,10 91,90 46,6
Chile 879,98 | 13.118.700 | 11.544.193,63 88,00 0,20 11,80 18,00 82,00 33,1
Colombia 491,10 | 32.347.590 | 15.885.901,45 49,11 16,00 34,89 19,40 80,60 57,5
Costa Rica 621,89 3.395.199 2.111.440,31 62,19 2,40 35,41 11,10 88,90 39,9
Ecuador 392,71 9.393.299 3.688.842,45 39,27 4,70 56,03 24,50 75,50 55,6
El Salvador | 363,34 4.174.200 1.516.653,83 36,33 11,00 52,67 26,40 73,60 56,0
Guatemala | 341,75 8.151.500 2.785.775,13 34,18 12,70 53,13 24,90 75,10 N.D.
Honduras 339,17 4.675.000 | 1.585.619,75 33,92 18,20 47,88 12,40 87,60 54,6
Meéxico 388.24" | 78.380.297 656.043,09 0,84 0,70 60,48 30,10 69,90 28,0
Nicaragua 184,95 3.726.000 689.123,70 18,50 15,80 65,70 37,50 62,50 58,8
Panama 417,18 2.443.000 1.019.170,74 41,72 9,50 48,78 4,90 95,10 35,5
Paraguay 193,62 4.191.399 811.538,67 19,36 6,50 74,14 9,60 90,40 61,8
Peru 371,48 | 20.321.099 7.548.881,86 37,15 7,90 54,95 33,90 66,10 55,0

68 Pedroza (2011) presenta datos sobre la penetraciéon de las microfinanzas en América Latina desagregada por paises,
estimando qué proporcién de la poblaciéon es atendida por instituciones microfinancieras sobre el sector informal en cada
pais.

0 E1 DPAS se calcula tomando como base la Poblacién Econémicamente Activa (PEA) y excluyendo de este colectivo a
los atendidos por cualquier tipo de institucién financiera (incluyendo entidades gubernamentales e instituciones no
bancarias) y a los pobres que viven con menos de 1,25 USD, por estimar que por debajo de dicho umbral dificilmente se
pueden acceder de manera sostenible a productos microfinancieros.
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Republica | 2076| 6.916.600| 1.869.280,32| 27,03 4,00 68,97 1520 | 84,30 49,0
Dominicana

Uruguay 431,88 | 1.663.800| 71856194 | 43,19 | 0,03 56,78 230| 97,70 44,6
Venezuela | 484,10 | 13.234.099 | 6.406.627,33| 48,41 3,50 48,09 050| 99,50 49,0

Fuente: Propia a partir de CGAP (2010b), KILM 6ht Edition y Pedroza (2011)

* Estimaciones de ILO. KILM 6th edition

** Calculado como % de poblacion no atendida por instituciones financieras y que no pertenece al % de poblacién que vive bajo
UsD 1.25

*** pedroza Paola (IADB), 2011

A Esta cifra proviene del FMI (2010c).

AAEsta cifra proviene del Banco Mundial (2009b).

N.D. : No determinado

1.2.3.2. Diferencias bdsicas con otros continentes

Aunque el desarrollo de las instituciones en cada pais puede mostrar diferentes patrones de
crecimiento y orientar el desarrollo del mercado hacia objetivos diferenciados,” es posible
identificar ciertas caracteristicas comunes a nivel regional que permiten establecer
diferencias en el desarrollo de los mercados regionales. Estas diferencias en el desarrollo de
las microfinanzas de las regiones de Asia, Africa y Europa Oriental frente a América Latina
probablemente tienen como comun denominador la orientacién de la mayorfa de
instituciones microfinancieras a nivel regional que esta determinado por los diferentes
puntos de vista ideoldgicos y politicos que acompafiaron el nacimiento y desarrollo de la
industria.”" El objetivo principal de las instituciones de otras regiones puede ser el alcance a
la mayor cantidad de individuos posible, la lucha contra la pobreza, el desarrollo del sector
micro empresarial, objetivos todos que condicionan de manera distinta la evolucién de la
industria. Montgomery y Weiss (2005) sefialan, por ejemplo, que las microfinanzas en Asia
se orientan hacia el logro de un mayor alcance.”” Esto hace que los proveedores sean
mayoritariamente instituciones sin fines de lucro con un esquema de trabajo subsidiado, a
diferencia de los que sucede en América Latina.

Aunque son pocos los analisis realizados sobre las diferencias interregionales, abordaremos
de manera mas concreta algunas de los aspectos mas distintivos. De acuerdo con MIX
(2010a), las instituciones microfinancieras de América Latina son las que mantienen los
saldos promedio por prestatario mas altos y la cartera bruta promedio mas alta, en
comparacion con las demas regiones del mundo. Atienden a menos clientes que el resto de
regiones precisamente debido a los saldos promedio mas altos por clientes. El hecho de
que el Producto Nacional Bruto (PNB) per capita promedio sea mayor en América Latina
que en las demas regiones (Africa y Asia) es un factor que contribuye o explica el hecho de
que el saldo promedio por prestatario sea también mas alto en esta regién.

Asimismo, segun MIX (2003) las instituciones en Latinoamérica tienen un mayor acceso al
financiamiento comercial que otras instituciones y un mayor nivel de endeudamiento.
Ademas, movilizan un mayor volumen de ahorros. Estas diferencias se deben en gran parte
a los marcos regulatorios de estas regiones que permiten a las instituciones microfinancieras
movilizar mayores sumas de dinero. Los ingresos de estas instituciones, medidos como

70 Helms (20006), pag. 13
I Montgomery y Weiss (2005), pag. 2
72 Aunque segun Larrain (2009) ello esta cambiando en los dltimos afios.
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porcentaje de los activos, registran los valores mas altos en comparaciéon a las demas
regiones y cuentan con los mas altos rendimientos de cartera. Su rentabilidad, sin embargo,
no refleja estos altos rendimientos, pues las instituciones de América Latina en
comparacién con las demis regiones salvo por Africa, son las menos rentables.”
Probablemente, este hecho se deba a una estructura de costos mayor. Asi pues, de acuerdo
con MIX (2003), en América Latina se registra el mayor nivel de gasto, calculado como
porcentaje del activo, en relacién a las demas regiones excepto por Africa; y se paga el
costo promedio de financiamiento mas alto.

Finalmente, debe resaltarse que América Latina y el Caribe también se diferencia respecto
de otras regiones por su alto desarrollo institucional en cuanto a la variedad de servicios
que ofrecen las instituciones, nivel de competencia, cantidad de bureaus crediticios, y el
buen clima de inversiones. Ello contrasta con el subdesarrollo de sus mercados en cuanto
al desarrollo de instituciones solidas que garanticen los derechos de propiedad y la gran
proporcién de crédito destinado al sector publico, factores todos que contribuyen a un bajo
nivel de crédito privado en los paises de la region’.

1.2.3.3. Retos y tendencias del sector de las microfinanzas en América Latina

Marulanda y Otero (2005) y Berguer, Goldmark y Sanabria (2006) sugieren como desafios
de la industria de América Latina y, a la vez, como oportunidades para su desarrollo, el
incremento del alcance, la ampliacién de la cobertura en los mercados mas grandes de la
region, el mantenimiento o incremento de la rentabilidad, consolidar la estabilidad y
estructura de las instituciones, la ampliacién de la oferta de productos no crediticios, entre
otras metas.

Tener como objetivo un mayor alcance requiere prestar los servicios microfinancieros a
mas poblacién, principalmente a las poblaciones mas pobres. A pesar de que se han hecho
grandes avances en términos de cobertura, todavia hay espacio para crecer hacia los

sectores poco atendidos o no atendidos, “mercados de frontera””

, que se concentran
principalmente en el 4rea rural o en 4reas remotas.” Asimismo, el incremento o
mantenimiento de la rentabilidad, sélo se lograra con una buena gestién, mecanismos de
gobierno corporativo eficientes, lo que resulta dificil por ser parte de un mercado con
competencia en aumento. Atraer mas a la inversiéon privada es una tarea pendiente que
contribuira a la autosuficiencia financiera de las instituciones, sostenibilidad y fondeo, pero
requiere de una buena gestién y transparencia por parte de las instituciones, asi como de la
creacion y promocion de adecuados vehiculos de inversion. Asimismo, debe asegurarse que
el atraer la inversién privada o el proceso de comercializaciéon de las instituciones no

: z z 77
marginara a los mas pobres.

73 Microfinance Information Exchange (2010a), pag. 5

74 Berguer, Goldmark y Miller-Sanabria (Editores) (2007), pag. 14.

75 Marulanda y Otero (2005), pag. 16 y Berguer, Goldmark y Miller-Sanabria (Editores) (2006), pag. 289.
76 Berguer, Goldmark y Miller-Sanabria (Editores) (2007), pag. 286.

77 Berguer, Goldmark y Miller-Sanabria (Editores) (2007), pag. 2 y 302.
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Marulanda y Otero (2005) se cuestionan sobre la posibilidad de alcanzar una consolidacion
regional de los bancos mas grandes con carteras microfinancieras, a través de fusiones,
alianzas o absorciones con otras instituciones. Por otro lado, un rol mas protagonista de los
bancos respecto al rol de servir a los sectores con mas bajos ingresos podria hacer que las
instituciones sin fines de lucro adquieran un rol predominante en la provisiéon de
capacitacion, consultoria, el desarrollo de habilidades para los negocios, entre otros. Otro
desafio potencial puede ser el enfrentar un entorno macroeconémico dificil, en el que se
produzca un alza de precios de alimentos e insumos. Este entorno, segun los autores,
llevaria al alza de los costes de la provision de servicios microfinancieros y podria hacer
dificil la mejora de la eficiencia operativa o la reduccién de las tasas de interés.”

Ademas, la regiéon de Latinoamérica requiere que la oferta de productos microfinancieros se
incremente y diversifique, para lo cual resulta fundamental el desarrollo y adopcion de
nuevas tecnologias. La informacién sobre las necesidades financieras de los clientes y la
variada combinacién de servicios microfinancieros que se ofrecen en distintos pafses,” hace
pensar que se necesita una amplia gama de servicios para el desarrollo del sector. Los
clientes usan sus préstamos para diferentes fines, como mejorar o suavizar sus ingresos,
invertir en sus empresas u otros tipos de inversiones productivas, en educaciéon o atencion
médica familiar, y es necesario para ellos mantener diversas fuentes de crédito, por lo que
realizan grandes esfuerzos para devolver los préstamos conseguidos. Ademas, una potencial
consecuencia negativa de la carencia de diversidad de productos crediticios podria tener
como resultado que la mejora de la situaciéon econémica de una familia a través de los
microcréditos, por ejemplo, con fines productivos, pueda verse mermada por un
acontecimiento familiar que requiera un fuerte gasto y que no tenga un financiamiento
particular.

Por otro lado, se pueden apreciar algunos avances con respecto al uso de nuevas formas de
cooperaciéon y prestacion de servicios que habilitarfan a la expansion en la oferta de
productos financieros, asi como a conseguir un mayor alcance por parte de las
instituciones. Estas nuevas formas de asociacién o cooperaciéon constituyen innovaciones
en el mercado cuyos resultados positivos podrian ser replicados. Asi, por ejemplo, se han
constituido asociaciones de servicios que facilitan intercalar productos entre diferentes
instituciones financieras a fin de complementar la cartera de servicios propia; tal es el caso
de Banco ProCredit de El Salvador, que sirve como oficina de Western Union. Otra forma
de asociacion descrita por Berguer, Goldmark y Miller-Sanabria (2007) es el modelo de
empresa de servicios y subsidiaria, por la que una institucion financiera crea o adquiere una
subsidiaria para la prestacion de servicios microfinancieros. Las asociaciones de
infraestructura, son otra innovacién por la que se facilita la ampliacién territorial de los
servicios de las instituciones microfinancieras para cubrir grandes distancias o llegar a
lugares pequefios y que se ha hecho realidad a través de las agencias o corresponsales. Bajo
esta figura las instituciones microfinancieras terciarizan sus operaciones a instituciones que

8 Microfinance Information Exchange (2008), pag. 11.

7 Por lo general los paises con sistemas financieros mas sofisticados como Estados Unidos y Canad4, hacen llegar a los
clientes microfinancieros una mayor gama de servicios financieros que los paises con sistemas financieros menos
desarrollados. Véase Berguer, Goldmark y Miller-Sanabria. Editores. (2000), pag. 280.
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poseen infraestructura en lugares alejados, sean o no instituciones financieras. Un ejemplo
de un proyecto reciente en este ambito es el iniciado en mayo del 2011 con la oferta de
micropensiones en Centroamérica, primero en Guatemala, luego en Honduras vy
Nicaragua.”

En cuanto a las nuevas tendencias relacionadas con las microfinanzas podemos resaltar
cuatro grandes temas con creciente importancia: la inclusion financiera, el debate sobre
como identificar y limitar el sobreendeudamiento, la difusiéon y regulacion de nuevos
productos microfinancieros y el impacto social de las microfinanzas. La inclusion financiera
es un concepto que no alcanza una definiciéon consensuada en la literatura, puede ir desde
facilitar un mayor acceso al sistema financiero (a través de infraestructura, diversidad de
productos, tecnologia, entre otros) a la promocién de dicho acceso especificamente para el
colectivo pobre (sin entrar a definir a quién se considera pobre).*’ Los reguladores y
politicos a nivel mundial y los actores dedicados a la promocién de las microfinanzas se
han comprometido analizar e implementar mecanismos que favorezcan a la inclusién
financiera.*”” Las microfinanzas, en este contexto, pueden ser una herramienta mas para
favorecer a la inclusién financiera o el centro de la estrategia, dependiendo de cémo se
defina su papel en cada pafs. Es un tema que aun esta abierto al debate y que se definira
conforme evolucionen las iniciativas individuales para favorecer a la inclusion financiera y
en funcién de cémo se posicione a las microfinanzas en tal estrategia. En cualquier caso, en
la actualidad queda claro para los reguladores y disenadores de politica el énfasis que debe
ponerse sobre la proteccion al consumidor (su educacion financiera), la facilitacion del uso
de agencias o corresponsales, establecimiento de sucursales y cajeros automaticos, la
promocién del uso de nuevas tecnologfas que faciliten el mayor acceso a servicios
financieros, y contar con una regulaciéon adecuada para el sector microfinanciero.

Con respecto a la identificacién de estandares para evaluar el sobreendeudamiento de los
clientes se discuten cosas tan basicas como el qué se entiende por sobreendeudamiento,
como se mide, cudles son las herramientas que hacen posible que se identifique e incluso
hasta qué punto es licito “moralmente” que una persona, por ejemplo, renuncie a parte de
su alimentacién para cumplit con su obligacién ante la instituciones financieras o
microfinancieras.”’ Por tanto, una nueva tendencia en la industria se refleja en la basqueda
de formas consensuadas y efectivas para evaluar el sobreendeudamiento. Este tema resulta
crucial para América Latina dado que el gran desarrollo de sus mercados, concentrado en
zonas urbanas, ha desatado una gran competencia entre las instituciones por captar clientes
microfinancieros lo que puede conducir a cierta negligencia en la evaluacién del riesgo
crediticio de cada cliente, mas aun cuando las agencias de informacién crediticia enfrentan
retos pendientes para alcanzar un funcionamiento eficiente.

80 Micropensiones.org y Walter (2010).

81 Para mas informacién véase: G20 Subgrupo de Expertos en Inclusién Financiera (2010), CGAP (2010b) y Banco
Mundial (2008a).

82 Para mas informacién véase: Seoul Summit Leaders Declaration 2010, numeral 9.

%3 Véase Rosenberg (2011), Sicks (2011) y Bateman (2011).
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En cuanto al impacto social de las microfinanzas, la importancia de este tema se deriva del
largo e inconcluso debate respecto de las microfinanzas como instrumento para la lucha
contra la pobreza. Las tendencias actuales buscan diferentes mecanismos para evaluar el
impacto: estudios cientificos con casos experimentales utilizando técnicas como los
experimentos aleatorios controlados (randomized —control  trials, los 22 indicadores
desarrollados por el Grupo de Investigacion sobre Desempefio Social (Social Performance
Task Force), el Poverty Index desarrollado por la Fundaciéon Grameen, junto con otras
encuestas y estudios de casos concretos. Recientemente el MIX ha publicado los primeros
resultados de desempefio social proporcionados por las propias instituciones que prestan
servicios microfinancieros. Aun asf la informacion existente no es concluyente y requiere el
desarrollo de nuevos y variados métodos de evaluacion que permitan valorar el verdadero
impacto de las microfinanzas en las poblaciones con bajos recursos, asi como optimizar los
instrumentos y programas implementados por las instituciones que trabajan en el ambito de
las microfinanzas. Finalmente, consideramos que aunque el potencial de crecimiento de la
industria es elevado principalmente con relacion a la cobertura, y para determinadas areas
como las rurales, resulta necesario enfrentarse a ciertos retos por parte de las instituciones
dedicadas a las microfinanzas, como el ser cada vez mas competitivas reduciendo por
ejemplo los costos indirectos, los diferenciales de tasas de interés y la volatilidad del crédito,
que se hallan entre los mas altos del mundo.*

84 Beguer, Goldmark y Miller-Sanabria (Editores) (2007), pag. 14.
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Capitulo II. La Regulacidon de las Microfinanzas

La regulacién que recae sobre las instituciones que realizan actividades en el sector
microfinanciero orienta y condiciona la conducta de los participantes en este sector.”” Un
analisis sobre los fundamentos tedricos de la regulacion del sector microfinanciero deberfa
llevarnos por los diferentes ambitos normativos relacionados con cada una de las
actividades (Promocién, Proteccion, Provision y Utilizacion) que se realizan en este sector y
con sus respectivos actores. Sin embargo, dado que nuestro objetivo es analizar los
vinculos entre la regulacion que recae sobre las instituciones microfinancieras y el
desarrollo del mercado, no van a ser parte de este analisis la mayor parte de las guias
normativas que corresponden a los factores del contexto™ o del meso y macro nivel.”’
Dichos factores hacen referencia a todos aquellos elementos, instituciones o
condicionantes externos a las instituciones privadas que proveen servicios microfinancieros
y a los clientes de las mismas, que también estan sujetos a regulacion, tal es el caso del
desempenio del poder judicial con relacién a la soluciéon de conflictos sobre productos
microfinancieros, la regulacion sobre el sistema de pagos, la regulacion sobre las
instituciones gubernamentales que prestan servicios microfinancieros y que reflejan a su
vez objetivos de politica sociales y econémicos, entre otros. Por tanto quedan fuera del este
analisis los aspectos tedricos y las gufas normativas relacionadas con actores como el
Estado, donantes e inversionistas y aquellas vinculadas al desempefio de las actividades de
promocién y provision, en este ultimo caso en lo referente a la provisiéon por parte del
Estado. Nuestro analisis se centrara en las normas relacionadas fundamentalmente con la
labor de provision por parte de las instituciones, generalmente de caracter privado,
dedicadas a las microfinanzas,” e incluiremos, excepcionalmente, algunos puntos concretos
del macro nivel presentes en la regulacién financiera como la regulacion sobre las tasas de
interés o los mandatos gubernamentales presentes en la regulacién del sistema financiero.

El presente analisis de teorfa sobre regulaciéon también incluird los rasgos que han
alcanzado cierto nivel de consenso respecto a la regulacién de las entidades no reguladas
por la autoridad financiera, esto es, las instituciones sin fines de lucro y las instituciones de
propiedad de sus miembros. En los siguientes puntos analizaremos la importancia de la
regulacion sobre las instituciones que proveen servicios microfinancieros y que actian en el
marco del sistema financiero, las pre condiciones que deben existir para incluir al sector
microfinanciero dentro del sector regulado y los tipos de normas que sujetan la actuacién
de dichas instituciones. Explicaremos brevemente cudles son los principales consensos
logrados en el disefio de la regulacion prudencial, no prudencial y supervision, asi como las
mas recientes recomendaciones en esta materia realizadas por diversas instituciones

85 Staschen (2000), pag. 1.

86 Ledgerwood (2000), pag. 11.

87 Helms (2006), pag. 59 y 75.

88 No incluimos a las instituciones publicas en tanto tenga normas especificas para su funcionamiento, lo que sucede en la
generalidad de casos. Si alguna institucién publica estd sujeta al marco normativo aplicable a las instituciones privadas, sin
hacer excepciones, entonces estara dentro de nuestros sujetos de estudio.
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internacionales. Asimismo haremos un breve repaso por los nuevos temas que requieren
desarrollo normativo y aquellos que constituyen una especial preocupaciéon de los
reguladores a nivel mundial.

II.1. Autorregulacion de las instituciones microfinancieras

Los participantes en el sector microfinanciero son multiples y de distinta naturaleza, y la
normativa aplicable se determina en funcién al tipo actividades que realicen en el mercado
y a lo permitido por la legislacion propia del pais en el cual desarrollan sus actividades. En
funcién a la naturaleza juridica de la instituciéon y a la gama de actividades que realicen las
instituciones microfinancieras, se puede clasificar la normatividad en dos grandes grupos: la
“Autorregulacion” o “Regulacion Delegada” que hace referencia a las normas aplicables a
las instituciones que realizan actividades microfinancieras sin pertenecer al sistema
financiero formal, y la denominada “Regulacion de las Microfinanzas”, que hace referencia
a la regulaciéon del sistema financiero aplicable a las instituciones microfinancieras, a
diferencia de la primera. Asimismo, y siguiendo a la literatura mayoritaria, consideramos
instituciones reguladas a aquéllas que estan sujetas a las normas establecidas por la
instituciones reguladora del sistema financiero, y autorreguladas o bajo regulaciéon delegada,
a aquéllas sobre las cuales no se aplica la regulacion del sistema financiero.

Pese a que los argumentos a favor de la autorregulacion y las razones para no regular
parecen estar claros, no hay un consenso en la literatura sobre qué se entiende por
autorregulacion en el ambito de las microfinanzas. Autores como Sundaresan (2000) y
CGAP (2003a) senalan que este término hace referencia a la regulaciéon y supervision
realizada por un organismo que esta controlado por las entidades reguladas y supervisadas.
El CGAP define como autorregulacion aquella en la que las normas de conducta son
establecidas por una institucion de propiedad de sus miembros y que ha sido dotada de
autoridad supervisora por el gobierno, quien controla de manera efectiva a las entidades
que la conforman.

Staschen (2000) hace referencia a una “autorregulacién pura” que expresa la iniciativa de las
propias instituciones microfinancieras para regularse. Representa una manera de mostrar el
éxito de las instituciones autorreguladas ante otras entidades, que pueden ser bancos de
segundo piso, donantes, inversionistas comerciales, etc. Algunas instituciones adoptan un
cédigo de conducta como primer paso. Otra modalidad para poner en practica esta
autorregulaciéon “pura” consiste en la constitucion por parte de las instituciones
microfinancieras, de una organizacién central e independiente, que establezca las normas a
las cuales se sujetaran dichas instituciones y los mecanismos de supervision. Como en este
caso no se puede usar la fuerza coercitiva, la sancién sera mas bien de tipo moral y con
repercusiones en el prestigio y credibilidad de la institucion. Asi por ejemplo, a quien no
cumple con los estandares establecidos se le niega el “sello de calidad” que acredita el
cumplimiento de las buenas practicas en el manejo y gestion. En este enfoque, la
publicacién y difusion de informacion resulta esencial, como también lo es la necesidad de
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que una agencia independiente que supla la supervision estatal y verifique la veracidad de tal
informacién. Como parte de este concepto también se incluye a la regulacién impuesta por
bancos de segundo piso para otorgar financiamiento a las instituciones microcrediticias.

La supervision delegada por otro lado, consiste en la supervision de las instituciones
microfinancieras por parte de un organismo externo al supervisor financiero. Es el propio
supervisor financiero quien delega parte o la totalidad de sus tareas de supervision, pero
retiene la potestad de supervisar y controlar el ejercicio de tal delegacién.”” En este caso se
entiende que es otro organismo independiente (de las instituciones microfinancieras) el que
ejerce las funciones de supervision, de acuerdo a las facultades concedidas y bajo la
supervision de la autoridad financiera.

Tanto la autorregulaciéon como la regulaciéon delegada se aplican por regla general y bajo
determinadas condiciones a dos tipos de instituciones: las instituciones sin fines de lucro y
las instituciones de propiedad de sus miembros. La regulacion aplicable a las instituciones
sin fines de lucro hace referencia a todas aquellas normas regulan el comportamiento de
estas entidades siempre que presten servicios microfinancieros y no estén sometidas a la
regulacion del sistema financiero. Segan el World Savings Banks Institute - WSBI (2009), las
normas que rigen a este tipo de instituciones por lo general establecen requisitos para
constitucién, mecanismos de resolucién de disputas, criterios generales sobre su
administracién, entre otras cosas. Son normas sencillas y generalmente enfocadas a exigir el
registro de estas organizaciones en instituciones publicas nacionales o locales vy
ocasionalmente establece la obligaciéon de entregar informes contables a la autoridad
encargada de su registro, sin que ello implique ninguna garantia sobre sus operaciones de
intermediacion financiera con el publico.

En términos generales podriamos definir la autorregulacién como las reglas o principios
que los individuos o entidades establecen para regir su propio comportamiento. Como
regla general esta clase de regulaciéon resulta aplicable en los casos en los que las
instituciones que proveen servicios microfinancieros no captan depédsitos del publico o
cuyas operaciones son de tamafno muy pequefio. Ledgerwood y White (2000), entre otros
autores, afirman que no serfa coste-efectivo para las autoridades supervisar a estas
instituciones porque no generan riesgo sistémico y por los altos costos que ello implicarfa,
dado su elevado nimero.” Este argumento pierde fuerza cuando las instituciones proveen
diversos servicios de intermediaciéon financiera mas alla del simple otorgamiento de
crédito.”

En el ambito microfinanciero, los Gobiernos por lo general no cuentan con las
herramientas necesarias para regular a algunos intermediarios microfinancieros porque los
costos son muy altos, por la gran la cantidad de intermediarios existentes, porque se
requieren sistemas distintos a los ya conocidos y empleados para la supervision financiera, y
porque en las instituciones que no captan depositos del publico, el riesgo para el sistema

8 Sundaresan (2006) Pag. 103 y CGAP (2003a), pag. 30.
% Ledgerwood y White (2006), pag. 27 y Sundaresan (2008), pag. 104.
91 Hulme, David y Thankom, Arum (2009), pag. 190.
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financiero es relativamente baj092. Por estas razones, por lo general, el Gobierno y las
industrias prefieren la autorregulaciéon por sus bajos costos y su habilidad para permitir la

innovacion.

En el contexto de la regulacién financiera, Peck, Lyman y Rosenberg (2003) analizan la
posibilidad de que una instituciéon sin fines de lucro se transforme en una institucion
microfinanciera (tema sobre el cual profundizaremos mas adelante) y sugieren prohibir en
la mayoria de casos que las instituciones sin fines de lucro sean los unicos accionistas o
accionistas mayoritarios de empresas dedicadas a las microfinanzas e insertas en el sistema
financiero. Ambos tépicos vinculan tanto el presente tema de autorregulacion y regulacion
delegada como la regulacién de las microfinanzas propiamente dicha, y han de ser tomados
en cuenta al disefiar la regulacion aplicable a estas entidades.

Por otro lado, en el caso de las instituciones de propiedad de sus miembros, siempre que
no capten depésitos del publico ni realicen ningin tipo de operaciéon con individuos no
socios, por lo general no estan obligadas a someterse a la regulacion del sistema financiero,
aunque probablemente, estaran sometidas a autorregulacién o regulacion delegada como la
antes descrita. En este marco, la autoridad reguladora de las cooperativas suele ser un ente
especializado segin la naturaleza juridica de las mismas. Esta entidad se ocupa por lo
general de la regulacion y supervision de las cooperativas pero sus labores son minimas
respecto a la verificaciéon de los estados contables o sostenibilidad financiera de las
instituciones reguladas. Muchas veces la regulaciéon y supervision ha sido delegada a
representantes gremiales denominados federaciones o confederaciones. Las cooperativas
que operan con terceros no socios en la mayoria de casos estain sometidas a la regulacion y
supervision del sistema financiero, siguiendo el mismo principio que se aplica a las
instituciones sin fines de lucro que captan depositos del puablico. En estos casos la
regulacion financiera aplicable suele exigir que estas entidades se dediquen exclusivamente a
la prestacién de servicios de intermediacion financiera.”

Estos dos grupos de actores no insertos bajo la regulacién y control de la autoridad
financiera, tienen una presencia en el mercado relevante en cuanto a cantidad de
instituciones y cartera microcrediticia.”* Lamentablemente, la informacién sobre su
existencia, situacion financiera y de autogobierno por lo general no se difunde
publicamente y es dificil de obtener, a diferencia de los que sucede con los sujetos
regulados por el sistema financiero. Con relacién a la aplicaciéon de autorregulacién o
regulacion delegada en los diversos tipos de instituciones, no se puede afirmar que a cada
grupo le corresponda alguno de los mecanismos de regulacién descritos. El analisis de las
experiencias de regulacién de diferentes paises nos lleva a afirmar que ninguna de estas
formas de regulacion se presenta tal y como es descrita por la literatura en la mayoria de
casos. La regulaciéon que recae sobre las instituciones sin fines lucro se identifica por lo
general con la versiéon “pura” de la autorregulacién combinada con otras formas de auto

92 McAllister (2003). Pag. 10.

93 Jansson, Rosales y Westley (2004). pag. 58.

94 Pedroza y Navajas (2010). pag. 3. Al menos en el caso del mercado latinoamericano, el sector de las instituciones sin
fines de lucro y las de propiedad de sus miembros tienen aproximadamente el 20% de la cartera y poco menos del 40%
de los clientes que solicitan microcrédito.
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regulacion. Es decir, algunas instituciones estin sujetas comunmente a principios de
autorregulacion establecidos por algin gremio o asociacién de las mismas, como es el caso
de las redes microfinancieras, y otro grupo de instituciones se sujeta mas bien a normas
auto definidas. Las instituciones que son propiedad de sus miembros parecen mas bien
fluctuar entre la opcién de autorregulacion y regulacion delegada. En el primer caso, puede
suceder que algunas de ellas no estén sujetas a supervision alguna, generalmente en funcién
al capital que posean, y que las demas instituciones (o la totalidad, dependiendo de la
regulaciéon en concreto) esté sometida a la regulaciéon y supervision realizada por un
organismo controlado por las entidades supervisadas, por lo general una federacion o
confederacion de cooperativas a la que se sujetan voluntariamente, o a una instituciéon en la
que el gobierno delega la obligacién regulacion y vigilar de dichas cooperativas.

Las gufas de regulacion elaboradas por diversas instituciones internacionales” abordan este
tema, dejando abierta la posibilidad de optar por la auto regulacion o la regulacion delegada
para la regulacion y vigilancia de conjuntos numerosos de entidades que representen cierto
riesgo sistémico. Sin embargo, dichas gufas también hacen un recuento de las experiencias
fallidas, y en virtud a ellas, ponen énfasis en la necesidad de que sélo se aplique este tipo de
regulaciéon a entidades pequefias y muy numerosas, cuya supervision esté fuera de la
capacidad del supervisor. Es necesario para la proteccion de los usuarios de estas entidades
que se haga publico el hecho de que no estan reguladas y que, por tanto, el Estado no actia
como garante de su potencial mal funcionamiento. También se abre paso a la posibilidad de
que una vez determinado la adopcién de este tipo de regulacion, el gremio afectado o el
propio Estado decidan elaborar estaindares basicos de buenas practicas.

Hacia el futuro, las gufas mencionadas proponen explorar nuevos mecanismos de
autorregulacion o regulacion delegada, que funcionen de manera eficiente, como podria ser
un registro voluntario por parte de las instituciones microfinancieras para que los clientes
puedan comparar las diferencias entre instituciones, y los riesgos y beneficios asociados a
ellas. Los resultados de dicho registro tendrian que ser distribuidos por las propias
instituciones entre sus clientes. Otro mecanismo podria ser un seguro de deposito provisto
por bancos como aseguradoras de las instituciones microfinancieras. En este contexto los
bancos evaluarian los riesgos de la entidad y asegurarian sus depositos, con lo que se
conseguiria la dispersion del riesgo.

Hemos de precisar que en la actualidad dada la reciente difusion y progresiva
implementacion de nuevos productos microfinancieros, la justificaciéon de que no se regula
a algunas entidades porque no captan ahorro del publico pierde peso y se ve en la practica
parcialmente deslegitimada porque muchas instituciones no reguladas proveen setrvicios
que conllevan riesgos similares. En efecto, existen instituciones no reguladas que a través
de acuerdos (partnerships) brindan servicios como microahorros, microseguros, entre otros.
El regulador debe encontrar un balance entre la provision de la flexibilidad necesaria para
fomentar el desarrollo de los nuevos productos y cautelar que los riesgos en el sector no
regulado no sean excesivos. A futuro entonces probablemente habrda que redefinir las

%5 Mas adelante se hara una breve resefia de cada una de estas guias.
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razones que justifican la no regulaciéon de algunas entidades o directamente restringir o
condicionar la incursién de las mismas en la prestacion de microseguros u otros nuevos
productos en determinada escala.

I1.2. Regulacion de las microfinanzas

La regulacion del sector microfinanciero es un tema amplio y complejo. Este tipo de
normas suelen estar insertas principalmente dentro de la regulacién del sistema financiero y
su comprensiéon requiere conocer la logica de las instituciones y productos
microfinancieros. En los siguientes puntos analizaremos cémo se regula al sector
microfinanciero, cudl es la importancia y finalidad de regularlo, qué hay escrito sobre la
regulaciéon de este sector y cuales son los principales temas que deben tenerse presentes
para un disefio apropiado de la regulacion.

[1.2.1. Definicion y objetivos:

Hanniq y Omar (2000) definen la regulaciéon de las microfinanzas como un conjunto de
normas que orientan o limitan la actuaciéon de los actores en el sistema financiero en lo
concerniente a su entrada, operaciones y salida segura del mismo. Otros autores, entre ellos
Hulme, David y Thankon Arum (2009) afirman que en la actualidad la regulacion es vista
como un conjunto de normas acordadas para promover los objetivos de desarrollo del
mercado, de la mano de la competitividad y los intereses de los consumidores. Los mismos
autores consideran que una regulacién apropiada para las microfinanzas debe ser disefiada
de manera especifica para el sector, partiendo de las nociones basicas de regulacion del
sector financiero y de forma consistente con las caracteristicas particulares del pais como su
nivel de desarrollo institucional y las capacidades del sistema.

La necesidad de regular las microfinanzas como parte del sistema financiero surge debido al
nivel de desarrollo alcanzado por la industria en las dltimas décadas, en relacion al mercado
atendido, metodologias utilizadas y sobre todo, por la ampliacién progresiva de los
productos ofrecidos por los distintos tipos de instituciones dedicadas a las microfinanzas,
como es el caso de la captacion de depositos, los microseguros, remesas, etc., pues todo
ello implica la aparicién de riesgos propios del sistema financiero.

De acuerdo con Ledgerwood (2000), el sector posee caracteristicas distintivas y riesgos
especificos (antes explicados) que requieren una regulacién diferenciada de la del sistema
financiero tradicional y que tenga en consideracion entre otras cosas, el tipo de cliente a que
se dirigen (en muchos casos no poseen activos materiales y carece de conocimientos sobre
el funcionamiento del sistema financiero), la particular metodologia crediticia requerida y la
peculiar estructura de propiedad de las instituciones.

La regulacién de las microfinanzas como parte del sistema financiero tiene como objetivo
la promocién de la acumulacién de capital y asignacion de recursos de manera eficiente, a la
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par del mantenimiento de la seguridad y solidez de las instituciones financieras. El
proposito de la regulacion en lineas generales serfa el de proteger los depdsitos y asegurar, a
la vez, que la intermediacion financiera no amenace la estabilidad del sistema. De manera
reciente, se ha puesto énfasis en la regulaciéon de protecciéon al consumidor por la
inexperiencia y poco conocimiento por parte de los consumidores de productos
microfinancieros sobre el funcionamiento del sistema financiero.

Stiglitz, Jaramillo-Vallejo y Pal (1993) analizan las razones y los objetivos intrinsecos a la
regulacion del sistema financiero™ y por tanto del microfinanciero. I.a descripcion que
realizamos a continuacion se basa en un andlisis de la literatura que va de lo general a lo
especifico. Asi pues, un andlisis reciente sobre el sistema financiero nos indica como
objetivos de la regulacion los siguientes:”

- La necesidad de limitar o prevenir el abuso de poder de monopolio y las
distorsiones a la competencia, asi como mantener la integridad del mercado. En
el caso concreto de las microfinanzas se hace un llamado a que los gobiernos
no intervengan de manera directa en el sector microfinanciero o que evalien
que sus programas no generen una competencia injusta con este sector.”

- La necesidad de proteger a la gente con escasos recursos, por ser un colectivo al
que le resulta dificil acceder a informacion.

- La necesidad de internalizar los costos sociales derivados de las posibles fallas
de mercado (externalidades, asimetrias de informacion, etc.).

Autores como Carmichael y Pomerleano (2002) sefialan a su vez como objetivos de la
regulacion financiera de instituciones no bancarias la proteccién contra el riesgo sistémico,
la protecciéon de los consumidores, la busqueda de eficiencia en el funcionamiento del
mercado, asi como el alcance de una serie de objetivos sociales. Desde el punto de vista de
la eficiencia como objetivo de la regulacion, ponen énfasis en su utilidad por la existencia
de comportamientos anticompetitivos, por la falta de informacién que lleva a los
participantes del mercado a tener comportamientos inadecuados (tanto por parte de los
consumidores como de las instituciones financieras), y por la asimetria de informacién dada
la complejidad de muchos productos y servicios.”

Finalmente, Armendariz y Morduch (2010) expresan su convencimiento de que una
intervencién estatal bien disefiada (sobre el sector microfinanciero) frecuentemente
contribuye al desarrollo del sector, aunque sefialan la existencia de debates no resueltos
respecto a la necesidad de regular el sector financiero. El disefio de las intervenciones

% Stiglitz, Joseph, Jaramillo-Vallejo Jaime y Yung Pal en “The role of the state in financial markets” sefialan que la
actuacion eficiente del mercado financiero no se da de manera natural. Dado que la informacién es un elemento
fundamental en la asignacién de recursos y es a su vez un bien publico, no es provista de manera suficiente para el buen
funcionamiento del mercado. Ademas sefialan que estos mercados son incompletos. Producto de ello sefialan la existencia
de fallos del mercado que justifican la accién gubernamental para mejorar el desarrollo eficiente del mercado: el
monitoreo como bien publico (tanto de la solvencia de las instituciones como de la actuacién de sus directivos); las
externalidades derivadas del monitoreo, préstamos y seleccion de clientes, las externalidades derivadas de las crisis
financieras, entre otros.

97 Markus Brunnermeir y otros (2009), pag. 2

% Hubka y Zaidi (2005), pag. 1y 2.

9 Para mas informacién véase Llebot (1993), pag 57 -87. Justifica desde la 6ptica juridica la regulacion de las entidades de
crédito bajo estos mismos argumentos.
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regulatorias, sefialan los autores, debe estar basado en el analisis de cémo afectara la
eficiencia y equidad en el ambito en que sea implementada, y para ello ha de tomar en
cuenta las fallas del mercado. En el mercado microfinanciero en particular se han de tener
en cuenta tanto el riesgo moral como el problema de selecciéon adversa, ambos derivados
de la asimetria de informacién antes mencionada.

Los problemas mencionados resultan de particular relevancia en el caso de los
microcréditos, por la inexistencia de garantias por parte de este tipo de prestatarios, por la
escasez de informacién suficiente sobre ellos o la inexistencia de historiales crediticios
previos. Asi pues, el problema del riesgo moral se deriva de la imposibilidad por parte de
las instituciones microfinancieras de disuadir a los prestatarios de la toma de riesgos
excesivos que aumenten la probabilidad de incumplimiento del crédito, lo que genera
ineficiencias pues al incurrir en tal incumplimiento los prestatarios no asumen todas las
consecuencias de sus actos, sino que la institucién financiera asume parte de ellas. En el
caso del problema de seleccién adversa, lo que sucede es que las instituciones financieras
no pueden distinguir de manera adecuada entre los potenciales prestatarios con mas riesgo
de los de menos, lo que genera ineficiencia en la asignacion de préstamos y en las tasas de
interés aplicadas, pues los buenos prestatarios subsidiaran de manera cruzada a los malos o
las instituciones pueden terminar decidiendo no prestar dinero a buenos prestatarios de los
que tiene poca informacién, con lo que la institucién financiera vera su cartera crediticia
plagada por prestatarios riesgosos.

Este mismo analisis es aplicable a las instituciones microfinancieras como prestatarias,
frente a los donantes, bancos de segundo piso, terceros que financian, entre otras fuentes
de financiacion. En efecto, el problema de riesgo moral puede presentarse cuando las
instituciones microfinancieras que reciben la financiacién emplean politicas mas riesgosas
en la gestién de sus activos, en relacion a las que aplicaban al solicitar los fondos, afectando

100 2z :
La regulaciéon en este sentido, al procurar la

la probabilidad de repago de los mismos.
sostenibilidad financiera de estas instituciones, busca darle solucién a este problema. En el
caso del riesgo de seleccion adversa, que puede producirse debido a la escasa, insuficiente o
inexacta informacién sobre las entidades microfinancieras de cara a un inversionista,
donante o banco de segundo piso que quiere canalizar fondos al sector, la regulacion al
establecer obligaciones de transparencia, requerimientos y publicidad con respecto a los

estados financieros, entre otras cosas, también busca darle solucion a este problema.

En el caso de los microseguros también estan presentes los riesgos antes sefialados. Karlan
y Morduch (2009) destacan que en la provisién de estos productos se presentan dificultades
practicas al tratar de asegurar, por ejemplo, las cosechas o la salud del ganado porque
ambos dependen del esfuerzo del sujeto que los asegura, lo que lleva a una provision
privada por debajo del 6ptimo de este tipo de productos y a la necesidad de subsidios
publicos para garantizar su suministro.

100 Karlan y Morduch (2010), pag. 4771.
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Adicionalmente, De la Torre, Gozzi, y Schmukler (2007) sefialan que otro factor
determinante y que representa un problema en la prestaciéon de servicios financieros
(especificamente, en el acceso a los mismos) para los colectivos receptores de servicios
financieros son los costos de transaccion, que si son superiores a los retornos esperados
ajustados al riesgo de la actividad, limitaran indirectamente el acceso a los servicios
financieros. Este escenario puede surgir por la imposibilidad del oferente del crédito de
reducir los costos a través de economias de alcance y escala con lo que, dado que la
provision de servicios a los hogares pobres y pequefias empresas tiene altos costos por
operacion, el acceso a servicios financieros puede verse reducido para dicho colectivo. Las
barreras de costo pueden también derivarse de deficiencias en las instituciones e
infraestructura del mercado, que encarezcan en exceso, dificulten o limiten la posibilidad de
reunir informacién sobre los deudores o sus proyectos, la valoraciéon apropiada de los
activos, o realizar el monitoreo y ejecucion de los contratos.

Los problemas de asimetria de informacion y costos de transacciéon ademas pueden generar
dilemas sobre quién opera primero, y problemas de coordinacién que ocasionan que la
expansion hacia ciertos sectores de la poblaciéon sea muy dificil. Los autores ponen como
ejemplo la situacién por la que una instituciéon decide otorgar créditos a un nuevo (y
arriesgado) grupo de prestatarios, como es el caso de los pequefios agricultores, quienes
una vez que cuentan con historial crediticio pueden acceder a servicios a través de otras
instituciones, que se benefician de tal “emprendimiento”, mientras que el riesgo del primer
crédito es asumido por una sola institucion. Lo mismo sucede con la investigacion y analisis
de nuevos productos o métodos, cuyos costos son asumidos por una sola institucion,
mientras que sus beneficios lo son por la colectividad. Estos problemas pretenden ser
resueltos a través de la regulacion financiera y en particular, a través de la regulacion de las
microfinanzas, que al establecer normas prudenciales y no prudenciales que tienen en
cuenta los problemas de selecciéon adversa o riesgo moral, buscan hacer mas eficiente la
asignacion de recursos y garantizar la sostenibilidad financiera e institucional de las
instituciones microfinancieras, considerando de manera especifica las caracteristicas
particulares de sus operaciones.

Ademas, en algunos casos la regulacion tiene objetivos distintos de la eficiencia econémica,
como son facilitar un mayor acceso a servicios financiero, la promocién especifica del
sector de las microfinanzas, lograr una mayor inclusién financiera (lo que implicaria
potenciar el objetivo de alcance en las instituciones), hacer que este sector tenga un mayor
impacto en la gente pobre, promover el desarrollo de las microempresas, entre otros;'”'
dichas normas han de tener en cuenta en su disefio los problemas derivados de los costos

de transaccidén antes mencionados.

101 Hannig y Katimbo-Mugwanya (2000), pag 24.
65



[.2.2. Productos microfinancieros

El gran impacto de las iniciativas de inclusién financiera y el desarrollo del sector en los
ultimos afios ha llevado a identificar ciertos productos microfinancieros basicos y a disefiar
algunos principios o guias para su regulaciéon. Los productos microfinancieros que
describiremos a continuaciéon son una evidencia clara de la evolucién del sector, y del
propio concepto de las microfinanzas. La evoluciéon del microcrédito hacia las
microfinanzas es coherente con la apariciéon y afianzamiento de nuevos productos al
servicio de la poblacion excluida del sistema financiero. Debemos aclarar sin embargo que
la lista de productos que se desarrollaran a continuacién no es exhaustiva y que
probablemente tanto sus definiciones como las gufas para su regulacién evolucionen
conforme la demanda de los clientes y necesidades de los prestatarios. Asimismo cabe
precisar que las gufas correspondientes a la regulacion de cada uno de estos productos son
abordadas mas delante de manera conjunta.

- Microcrédito

Las mas recientes gufas sobre regulaciéon ponen énfasis en la necesidad de definir la
cartera de microcréditos, definicion que debe ser realizada en funcién a ciertas
caracteristicas de los préstamos como el monto, frecuencia de pagos, metodologia de
evaluacion de los mismos, entre otras cosas. Algunas de las guias sefialadas sugieren
procurar que la definicién en la regulaciéon sea lo mas amplia posible para no excluir
ninguna potencial actividad dentro de este rango, siempre teniendo en cuenta la
posibilidad de arbitraje regulatorio y los objetivos con respecto a este sector a nivel
nacional.

Con respecto a la finalidad del microcrédito, algunas instituciones como el BID y la
Asociacién de Supervisores Bancarios de América Latina - ASBA sefialan que debe
caracterizarse como un crédito de pequefia cuantia concedido a personas con negocios
pequenos y que sea devuelto con el producto de las ventas de bienes y servicios de
dicho negocio. En contraposicion, CGAP recomienda que la definicion de
microcréditos no requiera que el financiamiento sea destinado a favorecer de la
microempresa, pues en la practica ello no es facil de controlar ni favorece al
cumplimiento de otros fines como suavizar las fluctuaciones de ingresos y gastos de las
familias, dar respuesta a oportunidades esporadicas o situaciones de urgencia, entre

otras.

Con relacién al prestatario por ejemplo, organismos como el BID o ASBA
recomiendan definir al microcrédito como un préstamos orientado exclusivamente a
personas que trabajan en el sector informal o son autoempleadas. No obstante, otros
autores sefialan que una restriccién de esta naturaleza podria constituir una traba para
el desarrollo de este producto, puesto que definir al cliente como pobre (en virtud a
una definicién especifica de pobreza) o como microempresario significa en la practica
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excluir a quienes no entren en tal definicién de pobre o incluso a los miembros de los
hogares del microempresario en cuestion.

En general las pautas mencionadas coinciden en sugerir que los microcréditos se
definan como créditos con tamafio promedio inferior al de los créditos bancarios o de
la mayoria de carteras crediticias. Aunque no hay minimos ni maximos acordados
(limites demasiado bajos discriminan a clientes exitosos y demasiado altos diluyen el
enfoque de pobreza), la regulacién puede establecer ciertos techos para efecto de su
definicion. EI CGAP recomienda aplicar un enfoque combinado para ello, teniendo en
cuenta el (1) saldo maximo promedio de los créditos al dia en esta cartera y (ii) un techo
sobre el monto inicial para cualquier microcrédito (que incluya la totalidad de créditos

que posea el prestatario).

Otras caracteristicas esenciales que encuentran consenso son la ausencia de los tipicos
colaterales en este tipo de operaciones y la utilizacién de una metodologia crediticia
particular, en funcién al tipo de microcrédito que se otorgue que puede ser un
microcrédito individual, a través de grupos solidarios o bancas comunales. La
metodologfa particular implica un contacto intenso con el cliente, que permite el
otorgamiento de créditos individuales o grupales (o ambos), que incentive al cliente
con futuros créditos condicionados al pago oportuno de los créditos vigentes, entre
otras cosas.'” Finalmente ASBA (2010) recomienda no definir el microcrédito en
funcién a objetivos como la lucha contra la pobreza, transferencias, subsidios o
tributos.'”

- Microahorro

Para este tipo de producto, a diferencia de lo que sucede con los microcréditos, no es
habitual el debate de si debe dirigirse a microempresarios o pobres, sino que se
considera como regla general que debe dirigirse a la generalidad de personas excluidas
de este tipo de servicio. Su implementacion en entidades microfinancieras esta sujeta a
la evaluaciéon y cumplimiento de ciertos criterios y requisitos, como por ejemplo el
hecho de que sélo pueden captarse microahorros (y en general cualquier dinero del
publico) una vez que la instituciéon esta dentro del sector regulado, es decir bajo

., .., . . . 104
regulacion y supervision del organismo encargado del sistema financiero.

Asimismo, ha de tenerse en cuenta que los microahorros, al ser producto de los ahorros
de personas de bajos ingresos, deben intentar cubrir las necesidades de este colectivo,
como son seguridad, conveniencia, liquidez, un servicio respetuoso,'” que de retornos
y que facilite el acceso al crédito. Al mismo tiempo, hay que tener en cuenta que este

102 Una descripcion mas detallada de la metodologifa solidaria y otras caracteristicas especificas del microcrédito puede
verse en Muriel (2000).

103 CGAP (2012), BID (2003) y ASBA (2010).

104 Véase AFI (2010¢), pag. 4, 11, aunque como hemos sefialado previamente en la actualidad entidades no reguladas
proveen micro productos que implican riesgos similares como los microseguros o micropensiones.

105 Se manifiesta la necesidad de que a los pobres se les otorgue un trato similar al que esperamos la mayorfa de
consumidores, y que por tanto los oferentes de servicios financieros, los traten de manera educada, bajo los mismos
principios que tratarfan a un cliente que representa una mejor inversion.
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tipo de depodsitos pueden ser bastante volatiles (dependera de las necesidades de los
colectivos atendidos) y en tal virtud pueden acarrear riesgos excesivos para la entidad.
Por ello se recomienda que la entidad no tenga un enfoque exclusivo hacia los
microahorros, sino mas bien una cartera de depdsitos mas diversificada (con grandes y
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pequenos ahorradores).

Los productos que se crean para atraer el ahorro de la gente que tiene bajos ingresos no
deben ser muchos ni deben complejos para no confundir ni aturdir al cliente que por lo
general dispone de poco tiempo y tiene un bagaje financiero muy limitado. Deben ser
mas bien diseflados para satisfacer las necesidades particulares del colectivo. ILas
recomendaciones para la regulaciéon de un producto con estas caracteristicas no son
particularmente abundantes. La mayoria de gufas sobre esta materia sugiere evitar
limitar la posibilidad de las instituciones microfinancieras de proveer un mayor y mejor
acceso al sistema financiero a sus clientes, por tanto deben evitarse definiciones que
restrinjan el uso de este producto a favor de sujetos con determinados niveles de
ingresos o con caracteristicas particulares. Dichas gufas sugieren mas bien que, de ser
necesario, se incorpore un limite sobre los ahorros en general para que al grupo por
debajo de tal limite se le considere como de bajo riesgo y no se le someta al
cumplimiento de los requisitos previstos en las normas contra el lavado de dinero, por
ejemplo. Finalmente, recomiendan que se exceptiuen de reservas a aquellos depodsitos
por debajo de determinado limite, en aras a facilitar su captaciéon por parte de las
instituciones microfinancieras.

- Microseguro

Son definidos como seguros para la poblacién pobre o de bajos ingresos, disefiados
para este colectivo contra riesgos especificos como muerte, enfermedades, eventos en
el ciclo agricola, etc. Ellos otorgan una proteccion contra peligros especificos a cambio
de una prima pagada de manera regular, proporcional a la probabilidad y costo de los
riesgos probables. Se administran de acuerdo a las practicas comunes en el area de
seguros,'” aunque tienen diferencias fundamentales como son la simplicidad de los
productos y contratos, la casi ausencia de exclusiones en las polizas, la distribucion de
los mismos a través de medios no convencionales y el bajo monto de las primas y del
beneficio final. Los potenciales clientes no son los mas pobres de los pobres, sino mas
bien quienes frecuentemente trabajan en la economia informal y son vulnerables a
ciertos riesgos, aunque usualmente los enfrentan a través de redes sociales. Las
instituciones microfinancieras tendran la posibilidad de actuar en este contexto bien
como intermediarias de seguros o bien como emisoras de los mismos.

La regulacién adquiere un papel fundamental en el desarrollo y expansion de este tipo
de producto y en la determinacién del tipo de actividades que se permitira realizar a las
instituciones microfinancieras, pudiendo en caso de mal disefio entorpecer su

106 CGAP (2006), pag. 10-12.
107 JAS-CGAP (2007), pag. 10.
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proliferacion.'” Segin las guias internacionales para la regulacién de las microfinanzas
las normas aplicables a este producto deberan contener desde medidas muy generales,
como garantizar la solvencia de las instituciones involucradas en la provision de poélizas
de seguros, hasta medidas mas especificas como la regulacion de los tipos de productos
que pueden ser intermediados por las instituciones que brindan servicios
microfinancieros. Dado que la emisién de seguros es un negocio diferente a la
intermediaciéon financiera o microfinanciera, y posee caracteristicas, estructuras de
riesgo, sistemas, capacidades técnicas y requerimientos de personal distintos; la
regulaciéon requiere distinguir los tipos de actores y actividades involucrados y los
riesgos asociados a dichas actividades."” Finalmente, la literatura relevante aconseja
considerar que la entrega efectiva y eficiente de este tipo de productos pasa por disenar
tanto la regulacién como la supervision, tomando en cuenta, como minimo, la
viabilidad financiera del asegurador, una definiciéon general de las caracteristicas de los
seguros (productos y servicios apropiados con caracteristicas propias muchas veces
similares a las de los microcréditos debido al tipo de cliente, como son los pagos
frecuentes de la poliza, flexibles y adecuados a la actividad del cliente, canales de
distribucién alternativos, etc.), la definicién de las obligaciones y determinacion de
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responsabilidades en la prestacion y la proteccion al consumidor.

La Asociaciéon Internacional para la Supervision de Seguros (IAIS) hace mencién a
cuatro preguntas basicas que debe responder el regulador para poder desarrollar una
regulacion y supervision efectiva: (i) ¢Qué tan adecuadas son las normas con el fin de
preservar los intereses de los clientes y el crecimiento del mercado? (it) ¢Constituyen las
normas obstaculos al desarrollo de los microseguros? (iii) ¢;Coémo pueden minimizarse
los costos de la regulacion y supervision y al mismo tiempo garantizar la calidad de las
mismas? y (iv) ¢Existen pequefas reformas que puedan garantizar mejoras significativas
o como podria desarrollarse un marco de regulacién y supervision escalonador Estas
preguntas no tienen una unica respuesta, y ademas existe el reto de acompafar el
desarrollo del mercado tanto desde la optica del emisor de polizas de seguros como
desde la 6ptica del puro intermediador. La IAIS plantea el enfoque de la regulacion
desde la Optica institucional (regulaciéon de la institucién que se dedica a los
microseguros) o desde la optica de los productos (los microseguros como una linea mas
de las instituciones microfinancieras), pudiéndose producir ambos enfoques de manera
conjunta. Queda claro que la emisién de microseguros o el puro enfoque institucional,
requerirfan una regulacién mas amplia, exigente y cautelosa que la aplicable a la simple
intermediacion de este tipo de productos. El tipo de regulacién dependera entonces de
las capacidades de los actores que se pretenda regular, considerando tanto temas de
regulaciéon prudencial para los microseguros, temas de gobierno en las instituciones
microaseguradoras como temas de conducta en el mercado, entre otros, que
fundamentalmente serfan aplicables a las instituciones que se dediquen a la emisién y

T < 21z 1
comercializaciéon de polizas de seguros.

108 Qureshi, Xahid and Dirk Reinhar (2010), pag. 27-28 y 54.
109 GTZ (2004), pag. 18.

10 GTZ (2004), pag. 6.

1L TAIS (2007), pag. 36 -42

69



- Remesas

Hacen referencia a los envios de dinero por parte de un individuo trabajador (sea en el
sector formal o informal) a otro individuo localizado en un pais distinto. Para que se
produzca esta transaccion hace falta la participacién de dos intermediarios financieros:
uno en el pafs de origen desde donde se envian los fondos, y otro en el pais de destino.
Entre ellos acuerdan el cambio de moneda para que el dinero llegue a manos de su

: : 112
destinatatio en moneda local.

Mas que como un producto microfinanciero, las
remesas en este sector son vistas como un producto en cuya distribuciéon pueden
contribuir las instituciones microfinancieras. Dado el estatus socioeconémico de la
mayoria de beneficiarios de las remesas y el reducido tamafio de sus transacciones
financieras, las instituciones microfinancieras podrian contribuir a profundizar o
aprovechar de mejor manera el impacto sobre el desarrollo de esta actividad a través,
por ejemplo, de los servicios de transferencia de dinero, los productos para el manejo
de efectivo y ahorros, los créditos que se otorgan en vinculacién a las remesas y otros

P . 3
servicios no financieros. "

Los temas de regulaciéon mas relevantes con relacion a este producto son los
concernientes a la regulacion y control de las transferencias de dinero ilicitas (lavado de
dinero entre otras cosas) y la evaluacioén de la capacidad de la institucion para proveer el
servicio. En el primer caso porque ello puede determinar la necesidad de conceder
autorizaciones especificas para este tipo de operaciones, otorgar acceso a transacciones
con moneda extranjera, contemplar la posibilidad de que la institucién microfinanciera
sea un agente de las empresas de transferencia de dinero, monitorear las transferencias
e informar de actividades sospechosas a otras agencias del gobierno, y conceder
autorizacioén para hacer pagos a clientes en moneda extranjera. En el segundo caso
porque la entrada al mercado de remesas puede poner en cuestionamiento la capacidad
de la institucién de manejar de manera eficiente a su personal, sus sistemas y su
publicidad. Ia especializaciéon del personal es importante porque, dado que las
transferencias se realizan a través de acuerdos entre dos intermediarios financieros, es
fundamental que los clientes se encuentren satisfechos en ambas partes y que se
proporcione de informacién suficiente a la institucion en el extranjero. Los sistemas de
informacién deben ser capaces de manejar el gran volumen de transacciones
garantizando seguridad, rapidez y generando los informes necesarios para cumplir con
la regulacion. El incremento en los riesgos de liquidez y de moneda extranjera debe ser

. -, 114
previsto de acuerdo con la regulacion.

- Micropensiones

Este producto ofrece la posibilidad a los sectores de bajos ingresos (principalmente
compuestos por trabajadores del sector informal o microempresarios) de acumular
ahorros a largo plazo para garantizar que puedan contar con rentas a su vejez. El

112 Munzele (2004), pag. 1.
113 Shaw y Eversole (2007), pag. viii y 19.
114 Hastings (2006), pag. 19-26.
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esquema tipico de micropensiones se basa en ahorros voluntarios, acumulados durante
periodos largos y por instituciones financieras reguladas. Aunque el colectivo al que va
dirigido no cuente una jubilacién en términos formales o temporales, se argumenta que
dichas personas requieren acumular este tipo de ahorros por la probable disminucién
de sus capacidades de producir ingresos llegada cierta edad y a consecuencia de

enfermedades.'”

Dentro del esquema de riesgos de las entidades que proveen servicios
microfinancieros, las micropensiones son equivalentes a la captaciéon de ahorros, lo
que siguiendo la lo6gica de lo explicado como justificaciones de la regulacion, harfa que
la provision de éste tipo de productos estuviera restringida a las entidades reguladas.

No obstante, dada la implementacién reciente de este tipo de productos, sus
caracteristicas y probable regulaciéon atn esta en evaluacion. Hay temas que deben ser
considerados, como los riesgos de mercado, por tasas de interés, riesgo de tipo de
cambio o el riesgo en el manejo como pasivo (por ser un activo de largo plazo) y los
riesgos operativos. Finalmente, debemos sefialar que la provision de este tipo de
productos es realizada en la actualidad por entidades tanto reguladas como no
reguladas, y tiene una cierta difusion en India, Kenia, Tailandia, Indonesia y

Bangladesh. En América Latina su difusién adn se circunscribe a proyectos piloto.''

[1.2.3. Importancia de la Regulacién de las microfinanzas

En concordancia con los objetivos de la regulacion presentados, este conjunto de normas
resulta importante porque protege la solvencia de las entidades financieras, los derechos de
los consumidores y reducen el riesgo sistémico. Conforme crece el mercado
microfinanciero crecen los riesgos, y por tanto se hace mas necesaria una regulacion bien
disefiada, cuyos costos no sobrepasen los beneficios que otorga.'” Una regulacién
inadecuada del sistema financiero, incluido el microfinanciero, puede ser un factor
coadyuvante en el surgimiento de una crisis financiera, y puede convertirse en un serio
problema en el caso de las microfinanzas.'"® Al establecer reglas claras y estables que dan
certeza sobre las acciones y consecuencias para los actores de este mercado, se favorece la
entrada de capitales privados, necesarios para alcanzar a mas clientes y proporcionatrles
servicios adecuados'’. Ademids, una regulaciéon adecuada de las microfinanzas resulta
importante porque puede favorecer el acceso al ambito financiero a las instituciones auto
reguladas o bajo supervision delegada, ya que una vez que cumplen ciertos requisitos
pueden prestar una nueva gama de servicios microfinancieros como la captacion de
depositos, o acceder a préstamos de bancos comerciales.”™ Por ende, la regulacién del
sector también resulta clave para el cumplimiento de uno de los objetivos de las

115 Shankar y Mukul (2011), pag. 2.

116 Pension & Development Network (2011), pag. 8-9. Reynold (2010), pag. 4.
17 Woccu (2010), pag. 19.

118 Zeller, Manfred y Richard Meyer. Editores (2002), pag. 374.

119 Jansson (1997). Pag. 6, Hulme y Arum (2009), pag. 195.

120 Berger, Goldmark y Miller Sanabria (Editores), pag. 132.
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instituciones microfinancieras, la sostenibilidad, aunque algunos autores sostienen que el

objetivo de alcance podria verse afectado negativamente.'”'

En cualquier caso, la necesidad de contar con una oferta sostenible de microcrédito, de
prevenir y sancionar las practicas abusivas derivadas de la posiciéon de dominio de las
instituciones financieras, asi como la correcciéon de las imperfecciones del mercado y la
necesaria proteccion al consumidor, ambas derivadas de los varios tipos de asimetrias de
informacién,'” resaltan la importancia de la regulacién y supervision del sector, tanto

respecto a su disefilo como ejecucion.

[1.2.4. Principios o ideas comunes sobre el disefio y desarrollo de la

regulacion:

Diversos autores como Ledgerwood y White (2006) o Jansson, Rosales y Westley (2004),
coinciden en la existencia de ciertas ideas preliminares o principios que han alcanzado un
consenso y que deben tenerse en cuenta en el disefio de la regulacién de las microfinanzas:

» REvitar regular de manera precipitada. Desde los afios 1990s los donantes e
instituciones internacionales han considerado a la regulacién como un instrumento
para promover un desarrollo sostenible de la industria microfinanciera. Se debe
tener cuidado con una sobre regulacién o regulacion inapropiada de esta industria, y
se deben tener en cuenta ademas los costos de introducir dicha regulaciéon en el
mercado.

» Distinguir de manera clara entre regulaciéon prudencial y no prudencial, de manera
que no se utilice la normativa por cuestiones politicas o de manera inapropiada, ni
se creen barreras innecesarias.

» Aunque muchos gobiernos se gufan por principios de mercado en la regulacion del
sistema financiero, frente al tema de la pobreza frecuentemente se interviene de
manera directa en el mercado financiero. Por ello, los autores recomiendan que la
regulacion siga un enfoque de mercado para contribuir al desarrollo de la industria;
y la creacién de un ambiente que facilite el establecimiento y desarrollo de
instituciones microfinancieras, evitando las intervenciones que distorsionen los
mercados financieros, como la provision de subsidios de crédito, la exigencia de
cuotas en su otorgamiento o los techos a las tasas de interés.

» Reconocer a las microfinanzas como una parte integral del sector financiero.
Cuando se concibe como instrumento para la lucha contra la pobreza o desarrollo
rural generalmente se le encarga la tarea a entes politizados y especificos, distintos
del supervisor financiero, que sélo estan interesados en el impacto de corto plazo
de la industria.

» La regulacion debe ser flexible. La ley solo debe proveer un matrco general para la
regulaciéon prudencial y debe concentrarse en temas generales. La regulacién debe
ser diseflada de tal forma que las practicas regulatorias puedan ser adaptadas a los

121 Cull, Demirgiic y Morduch (2009), pag. 29.
122 ASBA (2010), pag. 14.
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cambios en el mercado o en funcién a las experiencias adquiridas. Los ajustes sobre
las reglas y principios deben estar disefiados por una institucién de regulacion
especializada. Cuando esta funcién le corresponde al parlamento se impide el
crecimiento y desarrollo de una industria sostenible.

No regular lo que no puede ser supervisado. Si las instituciones no pueden ser
compelidas a cumplir con las normas no sirve contar con reglas de juego, aunque
sean perfectas. Una supervision eficiente requiere recursos y capacidad para
supervisar, lo que a veces no esta al alcance del pafs cuando hay un gran numero de
instituciones microfinancieras.

Disenar la regulacion con una perspectiva estratégica de manera que no solo se
legalicen las practicas existentes, sino que se anticipen y prevengan los peores
escenarios en el mercado.

Reconocer que la supervision de las microfinanzas requiere un cambio cultural. Los
supervisores tradicionales del sistema financiero pueden no estar acostumbrados a
las nuevas técnicas que se requieren para el manejo de pequefios préstamos sin
garantfa. Por ello es que se necesita tiempo y preparacion para adaptarse.
Considerar la posibilidad de creacion de una secciéon o division especializada dentro
de la autoridad bancaria, para la supervision de entidades microfinancieras, ya que el
personal no especializado puede obstaculizar el crecimiento de la industria.

Evitar la “fuga de cerebros” del personal preparado para la supervision de las
microfinanzas, posiblemente ofreciendo salarios competitivos y otro tipo de
incentivos laborales

La autorregulacion y supervision dentro de ese contexto no son efectivas para las
instituciones que captan depositos, porque en dichos casos el supervisor esta
controlado por sus entidades miembros y ello hace que la autorregulacién no se
aplique de manera eficaz.

El disefio de una forma institucional especifica no debe generar arbitraje
regulatorio. La regulaciéon que flexibilice la regulacion general para aplicarla a las
instituciones financieras no debe ser aprovechada por los actores del sector
existentes para reducir los requerimientos actuales aplicables sobre ellos, salvo que
exista una justificacién razonable para ello.

Como regla general, es recomendable prohibir la exclusividad entre proveedores de
productos microfinancieros (microcréditos, microseguros, remesas) y agentes
intermediarios que interactuan con el cliente. Puede suceder que sea la inica forma
de llegar a lugares alejados en las primeras etapas de difusiéon de productos y
entrada al mercado, pero con un mercado desarrollado tiene consecuencias
negativas.

Para las remesas no se requiere un marco juridico especifico, porque le son
aplicables las disposiciones que existan en el marco juridico general como las
normas sobre contratos, banca y el sistema de pagos. Habran de tenerse en cuenta
de manera especial las normas sobre delitos financieros y las disposiciones sobre
tipo de cambio, para que no afecten de manera restrictiva la provisiéon de este tipo
de servicios, asi como prestar atencion al fomento de la competencia, al manejo de
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riesgos (de crédito, liquidez y operativo) y promover la transparencia para llegar en

. .. . 123
mejores condiciones a los consumidores.

Asimismo, sobre la normativa especifica aplicable a las entidades microfinancieras o a las
carteras microfinancieras, existen varios documentos desarrollados por distintas
instituciones internacionales estableciendo una serie principios o guias para el disefio de la
regulacién. Estos documentos, no exentos de contradicciones entre si, hacen un intento
por abordar y explicar qué deberfa tomarse en cuenta al regular las microfinanzas y cual
serfa el contenido de dicha regulacién.

A continuacién describiremos brevemente los principales analisis realizados por las
instituciones internacionales sobre la regulacién microfinancieras, los mismos que
tomaremos mas adelante como piedra angular para el desarrollo de los criterios concretos a
regular. Los documentos analizados son cinco, siendo las entidades promotoras o autoras
de los mismos CGAP, BID, el CSBB y ASBA.

(i) Principios Directores para la Regulacion y Supervision de las Microfinanzas (CGAP, 2003a)
Este documento fue elaborado por Robert Peck, Timothy Lyman y Richard
Rosenberg y adoptado en su momento por las 29 agencias donantes miembros del
CGAP. Es el primer documento sobre regulacion respaldado por una institucion de
ambito internacional. Su elaboracion tiene el proposito de ayudar a los donantes
que asesoran a los gobiernos y administraciones en la tarea de construir un
ambiente propicio para las microfinanzas a través de la regulacion. Sigue un
esquema de desarrollo bastante sencillo: en primer lugar aborda los conceptos
basicos de la regulacién de las microfinanzas, posteriormente analiza los criterios a
regular en las areas prudencial, no prudencial y de supervision, y finalmente elabora
algunas recomendaciones de politica para los gobiernos.

(i) Principios y Practicas para la regulacion y supervision de las microfinanzas (BID, 2004)

Este documento fue auspiciado por el Banco Interamericano de Desarrollo y sus
autores son Tor Jansson, Ramén Rosales y Glenn Westley. Tiene como finalidad
proporcionar una herramienta que ayude a los supervisores financieros en la tarea
de regular y supervisar el sector de las microfinanzas, por lo que provee a dichas
autoridades de una lista de aspectos que deberfan estar incluidos en la regulacion y
orienta sobre como regularlos. Establece ademas un conjunto de principios claves
extraidos de las experiencias analizadas de regulacion en América Latina. Sigue un
esquema de desarrollo distinto al de la publicacién anterior, aunque aborda, en gran
parte, los mismos temas, explicando en primer lugar la importancia de la regulacion
del sector microfinanciero y de su regulacién, estableciendo a continuaciéon
principios para la regulacion de la actividad microfinanciera, y posteriormente,
principios para la regulaciéon de las entidades especializadas en microfinanzas y
cooperativas. También analiza diversas practicas para la supervision de este tipo de

123 Basilea (2007), pag. 27-29 y Bester, Hougaard y Chamberlain (2010), pag. 15-26. Estos ultimos seflalan ademas que hay
que prestar atencioén en el disefio de la regulacién a determinados riesgos presentes en la realizacion de esta actividad,
como son los riesgos de que los fondos se pierdan en el trayecto debido a quiebra, error o fraude, por parte del proveedor
de la transferencia, riesgo de liquidez en el proveedor, riesgos operativos que causen el fallo de la transferencia, y el riesgo
de reputacién en caso de mala utilizacién de estos servicios.
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instituciones. Este analisis incluye, como en el caso anterior, normas prudenciales y
no prudenciales, asi como de supervision, sélo que en este caso se ha dado
prioridad a la diferenciacion entre las microfinanzas como producto y como

institucion.

(i2i) Actividades de Microfinanciacion y Principios bdsicos para una supervision bancaria eficag;

(i)

()

(CSBB, 2010a).

Este analisis fue realizado por el Comité de Supervision Bancaria de Basilea en el
afio 2010. Esta guia no pretende ser un resumen de las mejores practicas ni crear
nuevos principios que gufen la regulacion y supervision de estas entidades, mas bien
pretende resaltar las diferencias entre la regulacion y supervision de la actividad
bancaria y la actividad microfinanciera. Asimismo, muestra la necesidad de adaptar
los principios claves de la regulacién y supervision de la actividad bancaria
tradicional a la actividad microfinanciera para las instituciones que captan depodsitos
del publico. Este documento analiza las caracteristicas particulares de las
microfinanzas para, posteriormente, hacer un contraste entre los principios guia de
la regulacion y supervision del sistema bancario y sus necesidades de adaptacion a
las caracteristicas particulares y riesgos inherente a actividad microfinanciera.
Finalmente, presenta un resumen de los resultados obtenidos en una encuesta para
identificar las practicas prevalentes en diferentes pafses del mundo, resultados que
respaldan los principios guias desarrollados.

Guia de principios para una efectiva regulacion y supervision de las operaciones de microfinanzas
(ASBA, 2010).

Este documento es uno de los mas recientes, e intenta establecer principios o guias
de caracter internacional para la regulacién de las microfinanzas. El documento es
producto del trabajo de un grupo de supervisores bancarios y dos firmas de
consultores, combinando asi la experiencia de quienes aplican en el dia a dia las
normativas, con la experiencia de gerentes y expertos en operaciones de
instituciones microfinancieras, encabezado por la ASBA. Culminar este proyecto
tomo dos afios, durante los cuales se sometié a critica de los principales actores
cada uno de los puntos trabajados. La gufa analiza la pertinencia de la aplicacion de
los principios basicos de Basilea y el enfoque de Basilea II'** sobre las instituciones
microfinancieras para, recogiendo las conclusiones esbozadas en la primera parte y
los diversos procesos de consulta y discusion realizados, elaborar un conjunto de
recomendaciones que incluyen precondiciones y principios para la regulaciéon y
supervision efectiva de las instituciones microfinancieras asi como de las carteras
microcrediticias, los mismos que pueden ser aplicados como guifas en el manejo de
entidades no reguladas.

Una Guia para la regulacion y supervision de las Microfinanzgas. Guias de Consenso para las
Microfinanzas. (CGAP, 2012- Traduccion propia)

Este documento es una actualizacién de los principios desarrollados por el CGAP
en el afio 2003 y trata de incluir las novedades en el desarrollo de la industria en los

124 Basilea II es un documento elaborado por el CSBB que contiene principios y recomendaciones cuyo objetivo es la
convergencia regulatoria hacia estindares mas eficaces y avanzados sobre la regulacién del capital y la medicion y gestion
de los principales riesgos de las instituciones financieras y bancarias. Fue publicado en junio de 2004, y ha sido modificado
por subsiguientes reformas hasta el afio 2008.
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ultimos afios. Esta gufa busca dar respuesta a temas de regulacién y supervisiéon que
son de importancia relevante para la prestaciéon de servicios financieros a gente
pobre o de bajos ingresos, y se centra en la actuacién de los actores privados (con o
sin fines de lucro) en este contexto. Su contenido es fruto del trabajo de un equipo
del CGAP previa consulta con una amplia gama de reguladores, supervisores y
otros expertos, y busca expresar un cierto consenso sobre las principales practicas y
los actuales desarrollos de la regulacion y supervision de las microfinanzas orientada
hacia la inclusién financiera.

[1.2.5. La regulacién de las microfinanzas en el sistema normativo
La regulacion de las microfinanzas se presenta en dos niveles normativos:

» Nivel legal. Se refiere a las normas aprobadas generalmente por el Parlamento o Poder
Ejecutivo, por delegaciéon de poderes, con estatus de ley. Las normas en este nivel
establecen estandares o principios aplicables a la industria microfinanciera de manera
directa o indirecta. Por el largo y complejo proceso para su creacién y promulgacion
suelen ser relativamente estables a lo largo del tiempo. Por lo general establecen los
principios basicos de gobiernos de las instituciones financieras y microfinancieras,
establecen las reglas para prevenir la concentracién y prohibiciones de préstamos a
personal vinculado a la institucidn, proveen gufas sobre la supervisiéon y establecen las
normas para sancionar y corregir los incumplimientos de las instituciones'”.

» Nivel de normas administrativas, o regulacion de tipo estatutaria. Son normas
promulgadas por autorizacion de la ley, para especificar su contenido y hacerlo aplicable.
Este tipo de normas se expide de manera mas rapida que las leyes y por entes
especializados en la materia regulada. Son mas flexibles pues pueden ser adaptadas a los
cambios en la industria, economia o segun el saber y entender de los reguladores y
supervisores. En cada pafs, pueden tener distintos nombres: circulares, decretos,
resoluciones, etc. A este nivel suelen definirse las normas para aquellos temas que estan
mas relacionados con los cambios en el mercado, como son los componentes de los

ratios de adecuacion de capital.”*

Asimismo, la regulacién de las microfinanzas se manifiesta dentro del sistema normativo
bajo dos distintas modalidades: 1a regulacion de las microfinanzas como producto o como

T, 127
formas institucionales.

» La regulacién de las microfinanzas como un producto hace referencia a una serie de
normas aplicables a los distintos productos microfinancieros en cualquier institucién
financiera, porque lo que se regula es el hecho de proveer tales productos considerando

125 Ledgerwood y White (2006), pag. 38.

126 edgerwoody White (2000), pag. 39.

127 Existen otras formas de clasificar la regulacién aplicable a las instituciones microfinancieras que se diferencian por la
perspectiva de andlisis del autor. Kirkpatrick and Munzele (2002), por ejemplo, analizan la regulacién desde el punto de
vista de sus efectos sobre las instituciones microfinancieras. Por ello identifican cuatro maneras en se aborda el tema de la
regulaciéon: no regular (que en realidad no constituirfa un tipo de regulacién, sino una opcién del legislador), la
autorregulacion, la regulacién especifica de instituciones especializadas y la regulacién de las mismas bajo el marco juridico
general del sistema financiero.
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sus caracteristicas peculiares y las necesidades que ello determina en las propias
instituciones.

» La regulaciéon de las microfinanzas como institucion se refiere a la regulacion especifica
para las entidades especializadas en esta actividad, a las que por lo general se define
como entidades cuyo principal objetivo estd relacionado con el sector de la
microempresa, o a las que se exige contar con el 50% o mas de su cartera conformada
por productos microfinancieros. En la practica muchas veces lo que se encuentra son
hibridos entre ambas formas regulatorias.

La mayoria de la literatura recomienda la regulacién de las microfinanzas como producto
porque facilita que un espectro mas amplio de proveedores incursione en este mercado, y
retira las trabas legales o administrativas para la provision de estos servicios. Sin embargo,
dependera del contexto a regular y de la evolucion previa del mercado, porque en ciertos
paises han sido las institucionales especializadas quienes han expandido y difundido los
servicios microfinancieros y ello ha llevado a que la regulacion promueva sus actividades y
se disefie para facilitar su actuacion y vigilar su actividad especifica, y ademas, porque segin
sea la naturaleza juridica de la institucién, habran que tener en cuenta factores adicionales

128

de riesgo.  En cualquier caso, ambos enfoques sobre la regulaciéon resultan compatibles

con la clasificacion entre prudencial y no prudencial que analizaremos a continuacion.

11.2.6. Areas que abarca la regulacién de las microfinanzas

El analisis de la regulacién de las microfinanzas ha llevado a los diferentes autores a
clasificar las disposiciones que regulan este sector segin el objetivo que persiga la norma,
entre normas prudenciales y no prudenciales. A continuaciéon desarrollaremos en qué
consiste tanto la regulacién prudencial como la no prudencial, asi como los aspectos
normativos que estan incluidos en cada uno de estos ambitos.

11.2.6.1. Regulacién Prudencial

La regulacion prudencial esta disefiada para proteger el sistema integralmente, previniendo
el riesgo sistémico, y también para proteger a los pequefios depositantes en las instituciones
microfinancieras, pues no cuentan con las condiciones para monitorear la solidez de la
instituciéon. Para ello, busca limitar de manera efectiva el peligro de una conducta
oportunista de las partes del mercado, restringir cualquier situacién de riesgo excesiva y
garantizar la estabilidad del sistema bancario (por ejemplo evitando situaciones de panicos

. 129
bancarios) .

Para cumplir con estos objetivos, la regulaciéon prudencial se centra en exigir el
cumplimiento de requerimientos de adecuacién de capital, manejo de riesgos y controles
externos e internos por parte de una institucién supervisora,”™ aunque no hay un consenso
sobre los elementos que conforman la regulaciéon prudencial (frente a la no prudencial) ni

128 Sundaresan (2000). pag. 92'y 93. CGAP (2003a). pag. 24.
129 Staschen, Stefan (2000). pag. 6; CGAP (2003a), pag. 7.
130 Hulme, David y Thankom Arum (2009). pag. 189.
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sobre el contenido de cada elemento. Existe mas bien un acuerdo mayoritario respecto a la
131

Este
tipo de regulacién es deseable aun cuando las instituciones no comprometan la estabilidad

aplicacion de la regulacion prudencial sélo sobre entidades que captan depositos.

del sistema financiero, porque la necesidad de contar con una oferta sostenible de

microcrédito requiere, a su vez, instituciones que lo proporcionen de modo prudente y que
. . 3

sean sostenibles a lo largo del tiempo.'”

Muchas de las medidas en este marco cumplen al mismo tiempo con varios de los objetivos
antes mencionados, por lo que no es razonable presentar una correlaciéon entre objetivos y
medidas regulatorias. Esta regulacion suele ser implementada por la autoridad financiera,
pues es la que cuenta con la especializaciéon suficiente en la regulacién de entidades
financieras, y suele ser costosa de implementar tanto para las autoridades que la supervisan
como para las entidades que la cumplen.

A continuacién analizaremos detalladamente los criterios que habitualmente se consideran
pertenecientes al ambito prudencial, que incluye las propuestas del conjunto de autores e
instituciones para alcanzar un desempefio mas eficiente por parte las instituciones
microfinancieras. Hemos agrupado los temas de regulaciéon prudencial en tres tépicos
principales: capital, manejo de riesgos y aspectos institucionales. El analisis y desarrollo de
cada punto permitira abarcar todos los aspectos de la regulaciéon prudencial asi como las
recomendaciones para regular las microfinanzas por parte de instituciones internacionales
como CGAP, BID, ASBA y Basilea, en los documentos previamente descritos."”

a. Capital

La regulacién del capital busca garantizar la solvencia de las entidades que ofrecen
productos microfinancieros, a través de requisitos sobre el patrimonio neto de las mismas.
Los requerimientos minimos de capital se establecen para cubrir los riesgos de la
intermediacién financiera, para hacer frente a las posibles pérdidas de la entidad y como
instrumento para determinar qué entidades microfinancieras deben considerarse dentro del
marco de regulacién y supervision financiera."™

La reciente crisis econémica ha llevado a algunos autores (Vinals y otros, 2010) a concluir la
necesidad de reforzar la calidad y cantidad del capital que se requiere a las instituciones
bancarias, para hacer frente de mejor manera a los riesgos de mercado, de contraparte y de
liquidez. A continuacién analizaremos las guias especificas para las microfinanzas y que
podrian ser aplicables a las instituciones con cartera microfinanciera dentro de los
proximos afnos con respecto a la regulacion del capital. Ello incluye todo lo concerniente a
requisitos minimos de capital, requisitos de adecuacion de capital y lo referente a los
requerimientos de reservas y liquidez.

131 Hulme, David y Thankom Arum (2009). pag. 192.

132 ASBA (2010), pag. 14.

133 En adelante, para referirnos a este conjunto de documentos utilizaremos la frase “gufas para la regulacién de las
microfinanzas” o frases similares.

134 [edgerwood y White (2000), pag. 40.
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o Requisitos minimos de capital

Ledgerwood y White (2006) los describen como las sumas de capital que necesitan las
entidades del sistema financiero para ser autorizadas a funcionar y ser vistas como
viables por los prestatarios y contrapartes. Dado que los recursos de la entidad
supervisora son escasos, es necesario contar con un instrumento como el capital minimo
que permita determinar por encima de qué monto las entidades que intermedian
recursos estaran dentro del ambito de supervision financiera, delimitando de esta
manera el nimero de entidades supervisadas, y con el fin de mejorar la eficiencia en el
uso de los recursos del supervisor.'” Los requisitos minimos de capital deben exigirse de
manera diferenciada segun los tipos de instituciones financieras que conformen el
sistema, en funciéon de formas juridicas y actividades permitidas. También puede
establecerse que para la entrada al sector regulado deban cumplir con un monto
especifico, que cambiara segin el nimero de afnos de funcionamiento de la institucién.

Asimismo, en aras a favorecer el desarrollo del sistema microfinanciero, este requisito
debe establecerse de manera tal que no constituya una barrera para la entrada al sector
de entidades que, sin alcanzar los requerimientos de capital para las instituciones
bancarias, tendrfan un buen manejo y recursos suficientes para un desempefio sostenible
de sus actividades. Por tanto el marco legal del requisito de capital minimo debe permitir
el cumplimiento del objetivo de apertura del sector financiero a entidades no
tradicionales, pero permitiendo el acceso al mismo sélo a aquellas entidades que pueden

. . . . 1%(
realizar sus actividades de manera sostenible.™™

Los requerimientos en el caso de las instituciones que son propiedad de sus miembros
(por lo general cooperativas) como instituciones reguladas, segun Sundaresan (2000),
merecen una aproximacion diferenciada por la peculiar naturaleza juridica o estructura
propietaria de dichas instituciones. El problema se deriva del hecho que el capital de
estas instituciones esta conformado por las aportaciones de sus miembros y pueden ser
retiradas en cualquier momento. Ante ello se recomienda que no se considere como
parte del capital a las aportaciones de los socios, o si se hace, que existan restricciones a
la retirada de tales aportaciones."”’ El Comité de Supervisiéon Bancaria de Basilea (2010a)
recomienda ademas la constitucién de un capital institucional a partir de las ganancias
no repartidas de afos anteriores y reservas no destinadas a financiar gastos especificos.

Las recomendaciones especificas para la regulacién de las microfinanzas, propuestas por
CGAP y BID principalmente, inciden en que el capital minimo debe cubrir las
operaciones y costos de las entidades por un tiempo razonable, pero que debe ser
menor al requerido a las instituciones bancarias por las caracteristicas especiales de las

135 Peck, Lyman y Rosenberg (2003), pag. 18.

136 Sundaresan (2000), pag. 93; el tema de qué significa ser sostenible o qué tipo de sostenibilidad debe requerirse
(financiera, operativa, etc.) es aun debatido por la literatura. En el caso del sector regulado se busca preferentemente
ambos tipos de sostenibilidad, aunque lo que se prioriza es la transparencia.

137 Como por ejemplo en el caso que estas instituciones lleguen a un minimo establecido por la normatividad, en cuyo
caso se aplicarfa la prohibicién de retirar tales aportaciones o de solicitar algun crédito automatico en funcién a ellas.
Entre tanto se considerarfan las aportaciones como parte del capital. Véase Jansson, Rosales y Westley (2004). pag. 66.
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operaciones microfinancieras y las actividades que se autoriza realizar a éste tipo de
entidades. No obstante se resalta la necesidad de ser mas exigentes en aquellos casos en
los que se pudieran presentar problemas derivados de la estructura propietaria de la
institucién y en aquellos casos en que la institucion esté localizada en jurisdicciones con
menos opciones para captar mas capital. Asimismo se sugiere establecerlo como una
barrera ante la potencial saturaciéon del supervisor. La ASBA, en la linea de Basilea III,
sugiere que el supervisor tenga autoridad para requerir montos adicionales de capital
ante pérdidas inesperadas y fluctuaciones en los ciclos econémicos. En el campo
estrictamente juridico, se sugiere que estas normas estén contenidas en disposiciones de

inferior jerarquia a la ley.

o Requisitos de adecuacion de capital (o coeficiente de adecuacion de capital)

Es un ratio cuyo nivel minimo se determina en el marco juridico y que provee de
informacién sobre la habilidad de la misma para cumplir con obligaciones de largo plazo
y con compromisos futuros no previstos. Como minimo se sitia alrededor del 8 % o
9 %, y por lo general se obtiene de dividir el capital de una institucién entre sus activos
ponderados por su nivel riesgo. Por tanto a través de este requerimiento se busca
establecer un correlato entre los diferentes niveles de riesgo de los activos y el capital de
una institucién. A mayor nivel tenga el ratio de adecuaciéon de capital, la institucién
estara mejor posicionada para hacer frente a sus obligaciones financieras y pérdidas no
previstas. Es potestad de la entidad contar con ratios por encima de los minimos
establecidos a través de la regulacion.” Conforme a Basilea 111, esté porcentaje deberia
aumentar al 10,5 % para el afio 2019, incluyendo el buffer de conservacion de capital.

Jansson, Rosales y Westley (2004) sefialan que el ratio de adecuacién de capital deberia
ser mas alto para las entidades microfinancieras. Hay diferentes argumentos a favor y en
contra de mayores requisitos de adecuaciéon de capital para las instituciones
especializadas en la actividad microfinanciera.” Los argumentos a favor se sustentan en
los riesgos adicionales inherentes a esta actividad, y los argumentos en contra en la
creacion de barreras y en el coste que el mantenimiento de dicho ratio supone para las
instituciones financieras.'"

Las recomendaciones de regulaciéon especificas para microfinanzas sugieren que el
requerimiento de adecuaciéon de capital sea mas exigente para las instituciones
especializadas en comparaciéon con los bancos. Algunos autores puntualizan que esta
exigencia debe mantenerse al menos durante los primeros afios de vida de la instituciéon
para verificar que no asume excesivos riesgos. Asimismo, se considera que debe exigirse
un ratio mas alto cuando existan indicadores de riesgo adicionales, como que las

138 Tulchin, Sassman y Wolkomir (2009), pag. 31

139 Jansson, Rosales y Westley (2004) sefialan que el requerimiento de adecuacién de capital apropiado para las entidades
microfinancieras es un ratio que se ubica entre un 10% y 15%, pag. 62.

140 Estos argumentos han sido esbozados en el contexto en que la actividad predominante de las instituciones
especializadas era el microcrédito y los microahorros, no obstante la entrada al mercado de nuevos productos
microfinancieros como los microseguros o micropensiones hace una llamada de atencién sobre la necesidad de incluirlos
como minimo entre los riesgos para el calculo de este coeficiente, y hace evidente la necesidad de estar atentos a los
nuevos requerimientos en manejo de riesgo que puedan requerir las entidades que prestan estos servicios.
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instituciones tengan menos opciones para captar capital adicional, que los inversionistas
sean incapaces de responder a requerimientos de capital, que se cuente con una
direcciéon o personal inexperto o bien ante el rapido crecimiento de las organizaciones
microfinancieras de la zona. Para las instituciones que son propiedad de sus miembros,
de manera especifica CGAP (2012) precisa que una 6ptima regulaciéon podria considerar
un ratio consolidado para la red de cooperativas y un coeficiente un poco menos
exigente para los miembros de la misma.

o Requerimientos sobre reservas

Como hemos sefialado hasta ahora, los requerimientos de capital buscan garantizar la
solvencia de las entidades financieras. Cuando se produce una crisis econémica, se
vuelve dificil separar los temas de insolvencia de los de falta de liquidez, ya que cualquier
presion sobre el balance de la empresa generara la necesidad de volver liquidos sus
activos, a precios de liquidacion, lo que a su vez tendra repercusiones sobre la solvencia
de las instituciones crediticias.'"!

Una leccién de la reciente crisis econémica ha sido la necesidad de fortalecer los riesgos
cubiertos por el marco regulatorio aplicable al capital. Basilea III hace especial hincapié
en la importancia de reducir el apalancamiento de los bancos'” y constituir un capital
mas robusto, ambas medidas para lidiar de mejor manera con los problemas de
solvencia en las instituciones. Para ello propone la creacion de reservas (buffers) que
promuevan la conservacion del capital y que hagan frente a los ciclos econémicos.

Por un lado, este tipo de requerimientos se establecen para asegurar la constituciéon de
reservas fuera de periodos de estrés financiero y de las que se pueda disponer en cuando
se incurra en pérdidas. Una vez utilizadas estas reservas, para su reconstitucion se puede
establecer como obligatoria la reducciéon del pago de dividendos o la realizaciéon de
aumentos de capital a través de inversiones privadas. Segin Basilea III esta reserva debe
estar compuesta por un 2,5% adicional sobre los requerimientos minimos de
adecuacién de capital (en lo correspondiente a la parte conformada por acciones

comunes).'*

Por otro lado, las reservas contraciclicas buscan asegurar que los requerimientos de
capital tengan en cuenta los contextos macroeconémicos en los cuales operan las
instituciones financieras. Cada pafs hard uso de estas reservas en los casos en que
hubiera un excesivo crecimiento del crédito, que se presume esta asociado con una
propagaciéon mas amplia del riesgo. Esto significa que este tipo de reserva sélo sera
empleada de manera ocasional. E1 CSBB (2010b) sefala que se constituye como un
porcentaje adicional del capital sobre el total de activos ponderados por riesgo, que
puede estar entre 0 y 2,5 %, y su incumplimiento también debera implicar la retencién
de las utilidades de los accionistas u otro tipo de inyeccién de capital, hasta cumplir con
el porcentaje requerido por el supervisor.

141 CEPR (2009), pag. 12-22.
142 Referido a nivel de endeudamiento de los bancos para financiar inversiones, miden la relacién entre los activos y

pasivos de las instituciones financieras.
143 CSBB (2010b), pag. 54.
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Basilea III también recomienda la introducciéon de un ratio de apalancamiento como
medida suplementaria a los requisitos de capital basados en el riesgo, con la finalidad de
restringir el incremento del apalancamiento en el sector bancario y reforzar los
requerimientos de capital basados en el riesgo con una medida de apoyo no basada en el

4

riesgo.'* En este sentido, sugiere la aplicacion de un porcentaje limite de

apalancamiento equivalente al 3 %, calculado como la razén entre el capital basico y los

5

. . . ., , .. 14
activos totales de la institucién mas las exposiciones fuera del balance.

Los requerimientos presentados en Basilea III, aunque no directamente aplicables a las
instituciones microfinancieras, seran de aplicaciéon a los bancos con carteras
microfinancieras en tanto sean implementados por los o6rganos de regulacion y
supervision y podrian ser tomados como referencia para la regulaciéon de las
instituciones no bancarias, aunque adaptados a sus propias particularidades.

La mayoria de las gufas para la regulaciéon de las microfinanzas establecidas por las
instituciones internacionales no se pronuncian sobre este tema, excepto en el caso de
ASBA, quien sefiala que el supervisor debe contar con la facultad de efectuar
requerimientos para pérdidas inesperadas y las que se deriven de fluctuaciones adversas
del ciclo econémico, lo cual coincide con las tendencias explicadas derivadas de Basilea
I1I.

Cuadro Resumen Il. 1:Normas sobre el Capital

Criterio Objetivos Recomendaciones para regulacion microfinanciera

- Garantizar la solvencia de la | » Debe cubrir los costos y operaciones de las

institucion. instituciones por un tiempo razonable
- Permitir la entrada al sector | » Los requerimientos deben ser inferiores en relacion a
de entidades no las instituciones bancarias, para favorecer la entrada
. tradicionales. al sector de otras instituciones.
Requerimientos . . S
minimos de - Constituir una barrera de | » Para las cooperativas u otras instituciones con
Capital entrada al sector regulado estructuras propietarias similares, restringir la

retirada de aportes y promover la formacion de
capital institucional.

ante potencial saturacion del
supervisor.

componente mas liquido.

- Reflejar los niveles de riesgo | » Los requerimientos de capital deben ser susceptibles
de los distintos tipos de de incrementarse ante pérdidas inesperadas o
instituciones. fluctuaciones del ciclo econémico
- Proveer informacion sobre la | » Establecer un requerimiento de solvencia mas elevado
habilidad de la institucion para las instituciones microfinancieras en relacion a
Requerimientos para  cumplir con las los bancos.
de Adecuacion obligaciones a largo plazo o | » Posibilitar la exigencia de requerimientos mayores en
de Capital imprevistas. los casos en los que las entidades tienen menos
opciones para captar capital adicional o para aquellas
entidades que se considere presenten mayor riesgo.
Reservas - Prever problemas de falta de | » Para las instituciones financieras en general, Basilea
liquidez y responder a Il recomienda la constitucion de reservas de
situaciones imprevistas. conservacion de capital y reservas contra ciclicas.
- Hacer que el capital tengaun | » Se recomienda que el supervisor cuente con

facultades para efectuar requerimientos por pérdidas
inesperadas y por las que se deriven de fluctuaciones

144 CSBB (2010b), pag. 60.

145 Comité sobre el Sistema Financiero Global (2009), pag. 2.
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| | adversas del ciclo econémico. |

b. Manejo de los diferentes riesgos

El manejo de los diferentes riesgos es una labor compleja y de creciente importancia en las
instituciones financieras, pues asegura su éxito a largo plazo. La regulacion en la actualidad
busca principalmente evaluar la actividad de las instituciones financieras para identificar y
manejar sus riesgos futuros, de forma que se asegure de mejor manera un éxito a largo
plazo.

La administraciéon efectiva de los riesgos consiste en un conjunto de procesos para el
manejo de la ocurrencia de eventos adversos, y tiene como principales beneficios la
constitucién de un sistema de alerta para los problemas potenciales, la colocacién mas
eficiente de los recursos y la provision de mejor informacién sobre las posibles
consecuencias de los diversos eventos en el mercado (sean positivas o negativas). La labor
principal en el manejo de riesgos es preventiva, y por tanto la regulacién busca generar
indicadores que actien como indicios de problemas financieros potenciales para
implementar medidas capaces de evitarlos, en lugar de resolverlos una vez que han
aparecido.'*

Lo principal en el manejo del riesgo es la toma de decisiones informadas, considerando
cuanto riesgo tolerar, como mitigar aquellos que no pueden ser tolerados y cémo manejar
los riesgos reales del negocio. La necesidad de disefiar procedimientos de manejo del riesgo
de acuerdo a las caracteristicas propias de las instituciones financieras se sustenta en
diferentes razones, entre ellas el hecho de que los objetivos de las instituciones
microfinancieras no sélo son financieros sino también sociales, que son instituciones que
crecen rapido y que sus estructuras organizativas y entornos operativos son diferentes a los
del comtn de instituciones financieras.'"” Experiencias como la de Corposol/Finansol,'* en
Colombia, hacen evidente la importancia del manejo del riesgo en las instituciones
microfinancieras y por ello la necesidad de un buen disefio del marco regulatorio para
contribuir a tal fin. A continuacién analizaremos los diferentes riesgos financieros que
enfrentan las instituciones dedicadas a microfinanzas, entre los que se encuentran los
riesgos crediticios, de liquidez, operativos y de mercado.

o Gestion del Riesgo Crediticio

Una de las principales preocupaciones en el manejo de las instituciones financieras es la
ocurrencia desproporcional y de manera conjunta de incumplimientos en la cartera de

146 Division 41 Financial Systems Development and Banking Services (2000), pag 4

147 Division 41 Financial Systems Development and Banking Services (2000), pag. 7

148 Corposol / Finansol enfrent6 setios problemas financieros alrededor de 1993, derivados en parte de su transformacién
en entidad regulada (compafiia financiera comercial), y a la mala gestién de tal transformacion. Churchil (1997) sefala tres
casus principales en el deterioro financiero de la entidad: (i) mala gestion de la relacién estructural entre Corposol (ONG
que da origen a Finansol) y la recién creada finansol, la ONG se mantenia utilizando a ésta ultima como fuente de
financiamiento comercial, entre otras cosas. (ii) la rapida expansion y provision de servicios nuevos no se acompafié de
una adecuada gestion y seguimiento de los mismos, lo que llevé al deterioro de la cartera y; (iii) la toma de decisiones no
acertadas frente a regulaciones restrictivas (limitacién del crecimiento de la cartera, poniendo como tope el 2 % anual, lo
que llevé a implementar estrategias para eludir el cumplimiento de la norma, que terminé desfigurando la posicion
financiera de ambas instituciones. Para mds informacién Véase Iglesias y Castello (1997)
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créditos por el impacto que ello tiene en el nivel de pérdidas y en el capital de la
institucién.'” Bl objetivo de los normas para el manejo del riesgo crediticio es
maximizar la tasa de retorno ajustada por riesgo de las instituciones financieras, al
mantener la exposicién al riesgo crediticio dentro de parametros aceptables. Para ello se
debe tener en cuenta no sélo el riesgo total de la cartera crediticia, sino también el riesgo
de los créditos individuales y el riesgo de crédito en los diferentes tipos de instrumentos:
transacciones interbancarias, financiamiento del comercio, tipo de cambio, futuros, entre

150
otros.

El CSBB (2000) sefiala como practicas minimas de una buena estrategia de manejo del
riesgo las siguientes: (1) establecer un entorno apropiado para el manejo del riesgo
crediticio, del cual debe ser responsable el directorio de la entidad, (ii) contar con un
proceso que garantice un buen otorgamiento de créditos, (i) mantener una
administraciéon del créditos apropiada, junto a un proceso de evaluacién y monitoreo
efectivo; y (iv) contar con controles adecuados para evaluar el riesgo de crédito. Estos
minimos seflalados para las entidades bancarias deben ser acompafados siempre con
practicas que permitan evaluar la calidad de los activos, la adecuacion de las provisiones
y reservas y la transparencia en el manejo del riesgo.

Hay cierta controversia sobre como gestionar cada una de estas necesidades a través de
la regulacion. Asi por ejemplo, dado que en las operaciones microfinancieras se utilizan
garantias poco convencionales y predominan los créditos a corto plazo con periodos de
repago frecuentes, algunos autores, como es el caso de Ledgerwood y White (2000),
sugieren que para preservar la sostenibilidad de la institucién es necesario contar con
provisiones y declaraciones de impago de deudas mas estrictas que para los créditos
tradicionales. Sin embargo, esta postura es cuestionada por quienes afirman que las
provisiones iniciales deben ser iguales al resto de las carteras, y que es mas bien para los

L o1 , .o , . 151
créditos ya en mora para los que deberfan establecerse provisiones mas estrictas .

Las practicas especificas han de variar segun el tipo de entidad, dependiendo de la
naturaleza y complejidad de sus operaciones, siendo el caso de las instituciones
especializadas en microfinanzas de particular importancia por las limitaciones operativas
con las que suele autorizarse su funcionamiento. Asi pues, debe tenerse en cuenta que el
manejo de este riesgo usualmente no incluye otros instrumentos como, por ejemplo,
futuros financieros, financiamiento del comercio exterior, opciones, bonos o valores.

El manejo del riesgo de crédito en el sector microfinanciero debe tener en cuenta las
caracteristicas especiales de esta cartera (entre otros, la ausencia de colaterales, duracion
de los créditos, frecuencia del repago de los mismos, destino del crédito y metodologias
especiales como créditos grupales), por lo que se recomienda que esté plenamente
identificada como cartera de microcréditos y cuente con una definicion clara y

149 Maldonado y Pazmifio (2008), pag. 6

150 CSBB (2000), pag. 1

151 Sundaresan (20006), pag. 94 y 95, discrepa de la necesidad de establecer provisiones mas altas para los microcréditos
pues la experiencia ha demostrado que los microcréditos sin garantfas tienen menos morosidad que las carteras crediticias
tipicas, salvo algunas excepciones.
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diferenciada de la cartera de consumo. Las gufas de regulacion sugieren que la diferencia
entre las varias carteras existentes en una institucion se determine en funcién al flujo de
caja que sirva para hacer frente al pago de las obligaciones.

e Elementos para la evaluacion del riesgo

La entidad debe contar con una metodologia especialmente adaptada a la cartera, y con
infraestructura adecuada para evaluar la capacidad de pago de los clientes potenciales.
Dadas las caracteristicas peculiares de la tecnologia crediticia en las microfinanzas y la
necesidad de adaptarla constantemente a las necesidades de los clientes, es
recomendable que se dote a las instituciones de cierta flexibilidad en el disefio de sus
estrategias para el manejo de este riesgo.'”

Como parte de la estrategia de gestion del riesgo crediticio, el CSBB (2000) sefiala
criterios normativos adicionales sobre las provisiones, clasificaciéon de cartera, mora,
reprogramaciones de créditos, entre otras, bastante similares a los que rigen a las
instituciones bancarias, manteniendo diferencias derivadas de las caracteristicas
especiales de la cartera como la no exigencia de colaterales. En efecto, las instituciones
internacionales en las gufas para el disefio de la regulacién sugieren, por ejemplo, con
respecto a la clasificacion de la cartera, que se realice en funcién a criterios objetivos y
rigidos como los dias de mora y reprogramaciones, utilizando, en cualquier caso,
criterios mas estrictos en comparacion con las demas carteras. La capacidad de pago
del prestatario debe ser determinada en funcién a los ingresos netos de la
microempresa, y debe establecerse un limite sobre la cantidad de operaciones de
microcrédito que puede tener dicho prestatario en funcién al monto de las cuotas por
amortizar y los ingresos periddicos del prestatario.

Con respecto a la calidad de los activos, las pautas de regulaciéon se sustentan
fundamentalmente en la ausencia de garantias o en la especial situacién de los avales en
las metodologias microcrediticias. Resulta necesario tener en cuenta que los limites
normalmente aplicables a carteras crediticias distintas del microcrédito con relacion a
los créditos no garantizados pueden mermar la capacidad de las instituciones de
proveer microcréditos, por lo que debe tenerse cuidado al disefiar tales limites. Asi por
ejemplo el CGAP (2012) sugiere que no se limite la cartera microcrediticia a un
porcentaje sobre el capital ni se le impongan provisiones mas altas sélo porque los
créditos carezcan de garantias convencionales.

También habra que considerar que una definicién estrecha de garantias probablemente
afectard negativamente el desempefio de las instituciones microfinancieras. La mayor
flexibilidad en cuanto a las garantias para este tipo de operaciones debe compensarse
con provisiones mas estrictas como las antes mencionadas o con una supervision mas
detallada de los sistemas de crédito y el historial crediticio de las instituciones. Otro

punto relacionado con el tema de las garantias es que, en el caso de las instituciones

152 BID (2003), pag. 38.
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que prestan servicios microfinancieros a través del mecanismo de grupos solidarios,'”
debe flexibilizarse la prohibiciéon de que a los avales no se le otorguen créditos
(aplicable en el sistema financiero tradicional), pues prestar a un aval resulta necesario
en el mecanismo de crédito antes mencionado.

En lo que concierne a las provisiones, la mayoria de autores sugiere la constitucion de
provisiones genéricas y especificas para reducir el riesgo de incobrabilidad. Las
primeras, en los casos en que el supervisor identifique riesgos globales que se deriven
de la tecnologia crediticia o de un sobreendeudamiento de los clientes, y las segundas,
por ejemplo en funciéon a los dias de mora. Estas ultimas deben calcularse sin
considerar el valor de realizaciéon de las garantias. Asimismo recomiendan que las
provisiones para los microcréditos sean mas agresivas en relacion al resto de carteras,
que no se establezcan provisiones mas altas para los créditos no garantizados, y que no
se deduzca el valor de las garantias recibidas, de ser el caso. También se senala la
posibilidad de que el supervisor pueda disponer de provisiones para pérdidas esperadas
cuando el manejo del riesgo por parte de la instituciéon no fuera fiable. Con relaciéon a
la mora, solo resulta destacable la recomendacién de que los microcréditos deben dejar
de generar intereses desde que entran en mora. Respecto al incumplimiento en alguno
de los pagos se recomienda que al dfa siguiente de incumplido el pago de una cuota, el
saldo total se registre como vencido y se suspenda la generacioén de ingresos por sus
intereses. La normativa debe establecer claramente cuando se castiga un microcrédito y
en consecuencia, la obligaciéon de provisionarlo por completo y, en su caso, reportarlo
a un bureau de informacion crediticia.

La reprogramacion de créditos debe estar penalizada para efectos de provisiones segin
las recomendaciones de los distintos organismos internacionales. Pueden o bien
colocarse en una categoria de riesgo mas alta que los créditos con la misma mora y sin
renegociar o simplemente tratarlos como créditos no vigentes a efectos de constituciéon
de provisiones y a efectos contables. Los intereses que devengan estos créditos sélo
deben registrarse a partir de su cobro efectivo. En cuanto a la transparencia en la
gestion del riesgo crediticio, el reporte de informacion debe adaptarse a la frecuencia e
intervalos breves en que se amortizan los créditos. Finalmente, resulta necesario hacer
notar que en la actualidad, debido a la evoluciéon de las microfinanzas en las dltimas
décadas (por la mayor competencia, nuevos productos en el mercado, el enfoque
acentuado hacia los créditos individuales, mayor escala de operaciones, expansion
geografica, entre otras cosas), la intensidad de los riesgos de crédito se ha
incrementado, lo que se ha hecho evidente a través del incremento de los indicadores
de cartera en riesgo.”™

Este incremento en los riesgos se ha hecho manifiesto en los tltimos afios a través de
problemas como el sobreendeudamiento, que ponen en cuestionamiento tanto los

153 Se refiere al mecanismo en que un grupo de personas se compromete al pago de las deudas de cada uno de sus
miembros, de modo que si un miembro no cumple, el resto de integrantes del grupo se ven afectados por tal
incumplimiento.

154 Niimal (2008), pag. 10
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alcances sociales como la estabilidad financiera y reputaciéon de las instituciones
microfinancieras. No existe un consenso sobre cémo definir el sobreendeudamiento,
ni tampoco medidas uniformes para prevenir su apariciéon, pero si una llamada de
atencion sobre los reguladores y supervisores para reevaluar los procedimientos de
otorgamiento de créditos e implementar politicas y procesos para vigilar el
endeudamiento total de sus clientes, entre otras cosas, y asi evitar problemas de
sobreendeudamiento como los recientemente acontecidos en India o Nicaragua.'”’

El ASBA, al disefiar la definicion de microcrédito sefiala como caracteristica
fundamental en la regulacion el establecimiento de un limite maximo de exposicion,
que considere el endeudamiento total de un prestatario en el sistema financiero
incluyendo sus deudas en entidades financieras no supervisadas. Este intento por
prevenir la apariciéon del sobreendeudamiento es un ejemplo claro de la trascendencia
de este problema, y constituye una muestra del tipo de medidas que podrian

implementarse.

e Documentacion de la cartera de créditos

El CSBB (2000) senala que para una adecuada administracion del riesgo de crédito, la
concesion y seguimiento del crédito requieren contar con un expediente sobre el mismo,
que se mantenga actualizado durante la vigencia del crédito. Estos expedientes deben
contar con toda la informacién necesaria para estar al tanto de las condiciones
financieras actuales del prestatario. A través del seguimiento de los créditos se verifica

que tal informacion esté actualizada.

En el disefio de estos requerimientos debe tenerse en cuenta la naturaleza de los
prestatarios (por lo general, gente que trabaja en el sector informal con escasos recursos
economicos) y el tamafio de las carteras, particularidades que hacen poco razonable
exigir los mismos requisitos documentales para estos créditos en relacion a los demas.
Las gufas de regulaciéon sugieren que la exigencia de informacién a las entidades
especializadas en operaciones microfinancieras y para las carteras microfinancieras, sea
mas sencilla, flexible y acorde con las posibilidades de los agentes financieros de

. . . ., 156
conseguir dicha informacién. ™

Los organismos internacionales precisan que el tipo de documentaciéon a requerir debe
ser mas sencilla que la requerida a la cartera minorista tradicional. Son infaltables como
parte de su contenido la acreditacién de identidad del sujeto, residencia, informaciéon de
antecedentes crediticios (provista por servicios de referencia crediticia), balances de

155 En India, la crisis de las microfinanzas en la localidad de Andhra Pradesh, en el afio 2010, se produjo entre otras
razones por la agresiva competencia para la provision de servicios microfinancieros entre los grupos de auto ayuda, con
financiamiento publico, y las entidades microfinancieras. Ello condujo a un excesivo endeudamiento de los clientes que
no podian hacer el repago a tiempo de sus deudas, y a la utilizacién de agresivas practicas de cobro por parte de los
agentes de crédito que en varios casos condujeron al suicidio de los prestatarios. EI Movimiento No Pago se produjo en
Nicaragua en el afio 2009, por el sobreendeudamiento del sector ganadero generado por el rapido crecimiento de la
cartera crediticia, la intensa competencia entre las instituciones microfinancieras y la crisis econémica internacional que
afect6 a dicho sector. Para mas informacion véase Shicks (2010), pag. 15, Priyadarshee y Ghalib (2011), sobre la crisis en
Andhra Pradesh, y Centro de Estudios para el desarrollo Rural (2010) sobre el Movimiento No Pago.

156 Sundaresan (2000). pag. 95.
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flujos y caja y el contrato, asi como otros documentos minimos recolectados por el
agente de concesion del crédito. Las guias de regulaciéon sugieren ademas cierta
flexibilidad para la determinacién y adecuaciéon de estos requerimientos a la evolucion
del sector.

e Limitaciones sobre concentraciones de riesgo y créditos vinculados

El objetivo de los procedimientos para el manejo del riesgo crediticio es mantener las
exposiciones al riesgo de las instituciones financieras dentro de los parametros
establecidos por sus juntas directivas. El establecimiento de limites operativos, por
ejemplo, es un elemento que contribuye con dicho objetivo. Estos limites aseguran que
los créditos que exceden cierta cuantia o con determinadas caracteristicas reciban la
atencion de las personas a cargo de la institucion. Las concentraciones son una de las
causas mas importantes de problemas con los créditos. Se definen como cualquier
exposicion en la que las pérdidas potenciales son grandes en relacién al capital bancario
0 a los activos de la institucion. Frente a ellas, las instituciones financieras deben
establecer limites con respecto a uno o a un conjunto de prestatarios, contribuyendo asi
a un manejo efectivo del riesgo de crédito.

Las concentraciones de crédito pueden agruparse en dos categorias: la convencional, que
agrupa las concentraciones de créditos a prestatarios individuales (por el tamano del
crédito), grupos, sectores o industrias, y la basada en factores de riesgo comunes o
correlacionados, que refleja situaciones menos evidentes y mas especificas que deben ser
analizadas caso por caso.”’ Las regulaciones suelen establecer limites sobre el tamafio de
los créditos que pueden otorgarse a un individuo o a un grupo de individuos, por el
peligro que puede suponer para la cartera crediticia concentrar una gran proporcion de

158 z :
Estos limites suelen establecerse como

la misma en uno o un grupo de individuos.
porcentajes sobre el capital de la instituciéon. Un ejemplo de riesgo por concentracion,
de particular importancia en las microfinanzas, se debe a la concentraciéon elevada de
grupos de pequenos créditos en areas geograficas o sectores econémicos, aunque de
acuerdo con Ledgerwood y White (2006) no queda claro si los marcos regulatorios
deberfan disefarse para contrarrestar esta situaciéon dado que la soluciéon podria ser
simplemente poner énfasis en un mejor disefio de los procedimientos para el manejo del

riesgo.

Las recomendaciones de los organismos internacionales para la regulaciéon de este punto
van por la linea de establecer criterios mas restrictivos que los aplicados a instituciones
bancarias. Sugieren desde la prohibicion general de otorgamiento de grandes créditos,
hasta la determinaciéon de limites individuales sobre el patrimonio de la institucion.
Asimismo aconsejan que las instituciones tengan un limite individual de crédito inferior
al de los bancos, medido como porcentajes sobre el patrimonio neto.

157 Comité de Supervision Bancaria de Basilea (2000), pag. 22-23.
18 Jansson, Rosales y Westley (2004), pag. 71 sugiere que los créditos microfinancieros que otorgan las entidades deben
sujetarse a un limite de entre el 3% y 5% para evitar riesgos de concentracion de la cartera.
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Los riesgos por créditos con partes vinculadas, por otra parte, se derivan del hecho de
que los créditos otorgados a propietarios, directivos o gerentes, o a los familiares de tales
sujetos, e incluso a trabajadores de la institucién financiera, no necesariamente pasan
por los mismos controles que los créditos a terceros. Por ello se sujeta la posibilidad de
otorgar tales créditos a un porcentaje maximo sobre los activos o sobre el patrimonio de
la institucion financiera de manera que el riesgo de su otorgamiento esté controlado.'”

Las guias de la regulacion desarrolladas por los organismos internacionales recomiendan
el establecimiento de politicas y procesos para identificar y gestionar estos riesgos,
estableciendo reglas mas rigidas en los casos en los que la institucion tenga estructura de
gobernanza fragiles. Jansson, Rosales y Westley (2004) y el BID (2004) recomiendan la
prohibicién de los créditos a personas vinculadas, aunque cuestionan la posibilidad de
prohibicién de créditos a los trabajadores, pues muchas veces estas personas no cuentan
con otra fuente de acceso a créditos. Los autores recomiendan en su lugar buscar
esquemas flexibles que permitan balancear los riesgos y peligros potenciales.

Con relacién a las instituciones que son propiedad de sus miembros las guias de
regulacion sugieren evitar que la definicién de parte vinculada incluya a los miembros sin
vinculos de poder con la institucion, es decir aquellos que no ejercen cargos directivos ni
pueden influenciar de modo determinante las decisiones de la institucion. De ahi que la
prohibicién de otorgar créditos a asociados debiera ser aplicable solo en aquellos casos
en que dichos sujetos sean parte de 6rganos de administracién de la institucion. La
entrada en mora en el repago del crédito deberfa suspender los derechos societarios del

. 160
asociado deudor.

o Gestion del Riesgo de Liquidez

De acuerdo con el Comité de Supervision Bancaria de Basilea (2008) 1a liquidez consiste
en la habilidad de financiar los incrementos en activos y cumplir con las obligaciones en
su plazo de vencimiento, y a un costo razonable. El manejo del riesgo de liquidez
pretende garantizar el cumplimiento de tal fin.

El peligro de que una institucién microfinanciera no conserve suficientes niveles de
efectivo para cubrir retiros de dinero de grandes magnitudes o no anticipados ha llevado
a la creacion de guias normativas para la prevencién del mismo.'®' Basilea 111 sefiala que
de la misma manera que contar con un capital sélido resulta fundamental para la
estabilidad del sector financiero, es necesario crear una base de liquidez sdlida,
fortalecida a través de estandares de supervision de igual importancia. Para ello propone
tomar en consideracion el uso de dos instrumentos complementarios para la gestion de
este riesgo: uno para promover la resistencia del perfil de riesgo de las instituciones al
corto plazo y hacer frente a escenarios de estrés en periodos de 30 dias, y el otro para
promover la resistencia en un horizonte de tiempo mas amplio, creando incentivos

159 Sundaresan (2006), pag. 96 afirma que desde su punto de vista estos créditos deberfan estar prohibidos salvo en los
casos de pequefios programas a favor de trabajadores.

160 CSBB (2010a), pag. 21.

161 Tulchin, Sassman y Wolkomir (2009). Pag. 35
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adicionales para financiar las actividades de las instituciones en fuentes de
financiamiento mas estables. El primer instrumento contribuye a asegurar que las
instituciones cuenten con activos liquidos de alta calidad de manera suficiente para
compensar las disminuciones de efectivo, en un escenario de corto plazo; el segundo,
busca garantizar que la institucién cuenta con fuentes estables de financiacién en
relacion al perfil de liquidez de los activos asi como capacidad para enfrentar las

necesidades de liquidez potenciales en el término de un afio.'”

Estos instrumentos por lo general se plasman en la obligaciéon de conservar un minimo
del total de depésitos en reservas. Las instituciones que no estén obligadas segun la
normativa a realizar estas reservas, estaran obligadas a mantener dinero en efectivo en
un nivel adecuado en relacién a los depésitos de la institucion. Los requerimientos de
reservas varfa ampliamente de pais a pafs, las instituciones microfinancieras suelen
mantener niveles mas altos que los bancos locales, dada su menor reputaciéon y la
necesidad de generar confianza en los clientes.'” Los ratios de liquidez sobre los
depositos, a diferencia de las reservas, buscan reflejar la cantidad de activos liquidos que
se conservan por cada unidad de depésito.

El diseno de estos instrumentos debe ser cuidadoso porque altas reservas pueden
mermar el desarrollo financiero de la entidad y porque los riesgos de liquidez son
complejos y no basta un solo indicador para controlarlos. Su evaluacién requiere un
esfuerzo constante para alcanzar un balance entre tener demasiado efectivo o muy poco.
Contar con demasiados activos liquidos puede mermar la capacidad de la institucion
para alcanzar retornos suficientes para cubrir los costos operativos, y contar con liquidez
insuficiente puede llevar a crisis de confianza por parte de los clientes, entre otras
cosas.'™ Por estas razones es necesario contar con mecanismos efectivos de controles
internos para evaluar los peligros inherentes a la actividad microfinanciera en cuanto a
los riesgos de liquidez, mas aun considerando la necesidad de que el calculo y evaluacién
de estos riesgos considere tanto la cartera microcrediticia, como de ser el caso, la
trasferencia de remesas, la gestion de microseguros u otros productos.

El tema de los riesgos de liquidez sélo es abordado en las guias internacionales mas
actuales (CSBB, ASBA y CGAP). En ellas se sugiere que su manejo y evaluacién tenga
en cuenta las peculiaridades del sector, y contenga incluso requerimientos de liquidez
mas altos en relacién a las demads instituciones. Recomiendan también incorporar la
obligaciéon de preservar un porcentaje de los microdepdsitos como coeficientes de
reservas, exigencia que podria ser flexibilizada durante los primeros afios de vida de la
institucion. Ademads sefialan que los mecanismos para evaluar y controlar el riesgo de
liquidez deben incluir la realizacién de pruebas en escenarios de estrés, considerando el
impacto del efecto contagio en las carteras microfinancieras y de los problemas
localizados que puedan llevar a una masiva retirada de depdsitos.

162 CSBB (2010c¢), pag. 9.
163 Tulchin, Sassman y Wolkimir (2009). Pag. 35.
164 Division 41 Financial Systems Development and Banking Services (2000), pag 14.
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o Gestion del Riesgo Operacional

El CSBB (2003) lo define como el riesgo de sufrir pérdidas debido a fallos en los
procesos o un disefio inadecuado de los mismos, asi como fallos de las personas,
sistemas internos o a causa de acontecimientos externos. Su definicién incluye todos
aquellos riesgos derivados de las actividades humanas o informaticas (“computer errors”)
en la provision diaria de productos y servicios financieros. Asimismo abarca el uso de
tecnologias y sistemas de informacién inadecuados, carecer de recursos humanos
suficientes o la presencia de brechas en la integridad (como el fraude) que pueden
conducir a pérdidas inesperadas por parte de la entidad.

Los problemas que se pueden presentar derivados de una mala gestion del riesgo
operacional son los siguientes: fraudes internos o externos, infracciones con respecto a
las normas laborales, indemnizaciones, abusos sobre las practicas con los clientes,
productos y negocios, blanqueo de capitales, dafios a activos materiales a causa del
terrorismo, vandalismo, desastres naturales, fallos en los sistemas informaticos, de
hardware o software, fallos en la ejecucion, entrega y procesamiento de datos, entre
otros.'” Para contrarrestar estas acciones, el CSBB (2003) sugiere una funcién activa en
la deteccion y establecimiento de medidas para hacer frente a estos posibles problemas,
acompafiados de una evaluaciéon continua. Adicionalmente a la evaluacién continua
establecida como parte de los procedimientos internos de cada entidad, el Supervisor
debera realizar una evaluacién periédica de dichas politicas y practicas.'®

Las normas para la regulaciéon del riesgo operacional estin aun en pleno desarrollo
debido a que es una disciplina aun muy joven y que esta condicionada por desarrollo del
mercado.'”” Sin embargo, las normas para la regulacién bancaria ya han establecido
diferentes métodos para la cobertura del riesgo operacional (CSBB, 2006). Para los
bancos, por ejemplo, el mas sencillo es el método basico, que en lineas generales sugiere
que las entidades cubran este riesgo con un porcentaje fijo de sus ingresos brutos

168
anuales.

La literatura también sefiala la necesidad de evaluar y regular con cautela los
nuevos canales de prestacion de servicios derivados de la tecnologia para que las normas

no entorpezcan el desarrollo de modelos innovadores.'”

En el caso de las entidades microfinancieras resulta de suma importancia establecer
procedimientos y politicas para la gestiéon del riesgo operacional. El tema de riesgos
operativos en las gufas para la regulacion para las microfinanzas sélo es abordado en los
mas recientes documentos (tal como sucede con el riesgo de liquidez) calificandolo
como uno de los principales riesgos de la industria. En dichos documentos se
recomienda tener en cuenta las particularidades de la microfinanciacién (uso de mano de
obra intensiva, la descentralizacién de operaciones y la subcontratacién de tareas con

165 CSBB (2003), pag. 2.

166 CSBB (2003), pag. 4 y 5.

167 CSBB (2003), pag. 4.

18 1 a posibilidad de aplicar este requerimiento sobre las instituciones microfinancieras es cuestionada por ASBA (2011)
quien sefiala que podria tener un fuerte impacto dado que este requisito se calcula sobre ingtesos brutos y este sector suele
tener altos ingresos, que corresponden a sus altos costos.

169 CSBB (2010a), pag. 23.
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personal ajeno a la institucién) para el disefio de las normas aplicables. Se recomienda
ademas identificar los riesgos segin provengan de las personas, procesos, sistemas o
eventos externos, entre otras cosas; asi como medir su probabilidad de ocurrencia y
establecer sistemas de monitoreo de los mismos. También se han de tener en cuenta los
riesgos de seguridad en los sistemas de informacion, los riesgos en los controles internos
para la prevenciéon de fraudes y errores, entre otros; y establecer requerimientos de
capital a las instituciones microfinancieras para cubrir este riesgo.

CGAP sefala que las estrategias de manejo de este riesgo deben incluir tres mecanismos
que empleados de forma conjunta, reduciran los riesgos de un efecto adverso: (i)
Controles internos (que incluyen gufas con respecto a los recursos humanos y la
informacién sobre las carteras crediticias), (i) Auditorfa interna y (iii) Auditorfas
externas. Algunas de las medidas concretas que sefiala para reducir los riesgos en este
ambito son la utilizacién de procedimientos simples, estandarizados y consistentes para
las transacciones, controles ex ante y ex post sobre los procedimientos diarios, y visitas a
los clientes para verificar la informacién de las sucursales o agencias, entre otras cosas.'”

o Gestion del Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es definido como la posibilidad de sufrir pérdidas dentro y fuera
del balance como consecuencia de las oscilaciones en los precios del mercado. Incluye
por tanto los riesgos correspondientes a las acciones e instrumentos en relacion al tipo
de interés y los riesgos por divisas y de productos basicos. Como parte de los
instrumentos para la gestion de este riesgo el CSBB (20006) sefiala la necesidad de
implementar requerimientos de capital para su gestion, tanto respecto a las acciones y
demas instrumentos relacionados con los tipos de interés, como con respecto a las
posiciones totales de los bancos en moneda extranjera y productos basicos. ASBA
(2010) en sus guias para la regulaciéon de las microfinanzas reitera la necesidad de
determinar requerimientos de capital aplicables las instituciones microfinancieras para la
gestion del riesgo de mercado. Los riesgos mencionados son abordados por separado en
la regulacion, de ahi que en las siguientes lineas abordaremos las recomendaciones
especificas para la gestion de este riesgo a través del analisis de la regulacion del riesgo
por tasa de interés, por tipo de cambio y el riesgo por la cartera de inversiones.

e Riesgo por tipo de interés

Este riesgo surge por la posibilidad de un cambio en el valor de los activos y pasivos en
funcién al cambio en las tasas de interés del mercado. A través de la gestion de este
riesgo las instituciones financieras hacen corresponder los plazos de vencimiento y
perfiles de riesgo de sus fuentes de financiamiento con el vencimiento de los créditos
que financian. En las instituciones microfinancieras, unos de los mas grandes riesgos
suele producirse cuando el costo de los fondos de financiamiento aumenta de manera
abrupta y pronunciada, y las instituciones no pueden o no estan dispuestas a ajustar sus
tasas de interés para compensar el incremento en los costos, lo que produce una brecha.
Otro riesgo usual se produce porque el cambio en las tasas de interés puede afectar los

170 Division 41 Financial Systems Development and Banking Services (2000), pag. 18 y 19.
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ingresos percibidos por la prestacion de servicios, pues la mayorfa de ellos se relacionan

P . . . . 171
a productos crediticios que son sensibles a los tipos de interés.

La gestion de este riesgo por lo general buscan reducir los descalces entre los intereses
variables de los pasivos de corto plazo y los intereses fijos de los activos de cartera de
largo plazo. Para ello las instituciones buscan fuentes de financiamiento de corto plazo,
como los productos de ahorro, y de largo plazo, a través de otras fuentes. Asimismo,
para maximizar sus utilidades, sabiendo que las tasas de interés se reduciran a futuro, las
instituciones pueden optar por hacer créditos a largo plazo y tener financiamiento de
corto plazo, de manera que cuando bajen las tasas de interés se aproveche tal descenso
para adquirir mas financiamiento. Este ultimo supuesto implica un incremento del

riesgo de la tasa de interés en el presente, con el fin de mejorar su rentabilidad futura.'™

Para hacer frente a este riesgo las entidades suelen crear procedimientos de evaluacion
de la sensibilidad de la cartera de inversiones y de créditos, ante las variaciones en los
tipos de interés. Las guias para la regulacién de las microfinanzas recomiendan el
establecimiento de politicas y procedimientos de gestion de riesgos que tomen en cuenta
peculiaridades de los activos y pasivos de las actividades de microfinanciaciéon. El CSBB
(2010a) sugiere aplicar mecanismos que reduzcan al maximo la posibilidad de pérdidas
por cambios adversos en los precios de los activos o tasas de interés. Aunque en
comparacioén con un banco resulta menos habitual que el proveedor de microcréditos
traslade a sus clientes los cambios en el coste de sus fondos a corto plazo, debera
tenerse en cuenta este desfase, y en caso hubiese financiaciéon en moneda extranjera,
también deberfan tomarse en cuenta las discrepancias en las variaciones de las tasas de
interés de las distintas monedas. Dado que los productos en el sector son mas simples
que los bancarios, no hace falta la utilizacién de modelos sofisticados, sino mas bien un
disefio de los procesos de evaluaciéon acorde con los sistemas de informacion.
Nuevamente habra que considerar si la entidad ofrece una gran variedad de productos
microfinancieros y los mayores riesgos que ello puede implicar.

e Riesgos por transacciones con moneda extranjera

Se producen por la posibilidad de pérdidas con respecto a las ganancias o el capital y
surgen por la fluctuaciéon del valor de las monedas. Por lo general las instituciones
microfinancieras experimentan este riesgo cuando toman prestado fondos o reciben
ahorros en un tipo de moneda y otorgan créditos en otra. Las medidas que pueden
contribuir a reducir este riesgo consisten en evitar la financiacion de la cartera crediticia
con moneda extranjera, a menos que se pueda hacer corresponder con los pasivos o
financiacién en moneda extranjera con activos de equivalente duracién y madurez.
Resulta de particular importancia para las entidades que operan con microcrédito la
adecuacion de sus fuentes de fondeo a la moneda en la que operan sus clientes o, en su
caso, tomar las coberturas cambiarias respectivas. La contratacién en moneda distinta a
la nacional se debe adecuar a las normas sobre la posicién cambiaria y el manejo de

17 Division 41 Financial Systems Development and Banking Services (2000), pag. 15.
172 Division 41 Financial Systems Development and Banking Services (2000), pag. 16.
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divisas establecidas para el sistema financiero.

Las recomendaciones de los organismos internacionales para las microfinanzas sobre
este tema sugieren a los proveedores microfinancieros la conciliaciéon de sus monedas de
endeudamiento y de préstamo si estan capacitados a captar depositos en moneda local.
Dichas instituciones sugieren también que las instituciones realicen evaluaciones simples
del escenario, de acuerdo a sus operaciones y sus fuentes de financiamiento. Asimismo,
se sefiala que la posicion abierta neta de la institucion debe estar limitada con relacion al
capital o a los ingresos en cada moneda, para la totalidad de las mismas, aunque ello
puede flexibilizarse para los primeros afios de vida de las instituciones dependientes de
financiaciéon extranjera. Finalmente, recomiendan que los supervisores tengan la
potestad de evaluar la eficacia de dicha gestion, haciendo revisiones periddicas sobre los
limites en el tamano de los descalces en los flujos de las diferentes monedas, y que al
disenar la gestiéon del este riesgo se consideren las discrepancias en las tasas de interés
para cada una de las monedas con que opera la entidad.

e Riesgos derivados de la cartera de inversiones

La cartera de inversion en las instituciones representa la fuente de provision de fondos
para las reservas, los gastos operativos, u otras inversiones productivas. El riesgo en su
gestion se deriva del hecho de que suelen ser inversiones a largo plazo. Este tema resulta
de particular importancia en determinadas instituciones microfinancieras, en las que la
mayor parte de los activos estan en efectivo o dedicados a inversiones, en lugar de en
créditos. Es necesario encontrar un balance entre los riesgos de crédito (derivados de la
inversion), los objetivos con respecto a las ganancias esperadas y la duraciéon de las
inversiones, de manera que ello no ponga en riesgo las necesidades de liquidez a
mediano y largo plazo.

Los gerentes de las instituciones deben de tener en cuenta todos los factores
relacionados con su inversiéon para que no resulten en pérdidas, asi como el hecho de
que las inversiones a corto plazo tienen menos riesgo de perder su valor debido a la
inflaciéon. Las politicas de inversiones son establecidas a nivel individual por cada
institucion, sin embargo usualmente estan sujetas a limites regulatorios sobre la gama de
inversiones permitidas y los niveles de concentraciéon aceptables para cada tipo de

inversién en la cartera total.'””

Las recomendaciones de las instituciones internacionales sobre este punto se centran en
la necesidad de supervision de las adquisiciones e inversiones sustanciales de cada
institucion para confirmar que no se asume un riesgo excesivo. También llaman la
atencion sobre la supervision detallada que debe realizarse sobre los procesos de fusion,
consolidaciéon o adquisicion de otras entidades que presten servicios financieros o de
entidades sin fines de lucro que provean servicios sociales, segiin sea el caso.'” Las
pequenas entidades especializadas con poca experiencia, deberfan cefiirse a las normas

173 Division 41 Financial Systems Development and Banking Services (2000), pag. 17.
174 Division 41 Financial Systems Development and Banking Services (2000), pag. 17.
175 CSBB (2010a), pag. 18.
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prudenciales y realizar aquellas inversiones especificas permitidas por la legislacion y

. . .o 176
estrictamente necesarias para su actividad.

Cuadro Resumen Il. 2:Normas sobre riesgos

Criterios

Recomendaciones

Gestién del Riesgo
Crediticio

Objetivos
Prevenir la  ocurrencia
desproporcional o
conjunta de

incumplimientos en la
cartera de crédito.

Maximizar la tasa de
retorno ajustada por riesgo

de las instituciones
financieras.
Reconocer las

caracteristicas particulares
del microcrédito como un
tipo especifico de crédito.

Mantener las exposiciones
al riesgo de la institucién
dentro de los limites
fijados por sus directivos.

» Mantener una administracion de créditos apropiadas,
con un proceso de evaluacion y monitoreo continuo.

» Reconocer y diferenciar a la cartera de microcrédito de
las demas cartera de manera especifica, de preferencia
en funcion al flujo de caja que sirve para hacer pago a
las obligaciones. Contar con una metodologia especifica
para su evaluacion.

» Utilizar criterios mas estrictos al determinar el
calendario de mora en relacién a otras carteras.

> No restringir el crecimiento de la cartera microcrediticia
a un porcentaje del capital por el hecho de carecer de
colaterales tipicos.

> Si se utiliza la metodologia de grupos solidarios,
flexibilizar las limitaciones de otorgamiento de crédito
para los avales.

» Las normas deben establecer claramente cuindo se
castiga un microcrédito y obligar a provisionarlo por
completo.

> Penalizar la reprogramacién de los microcréditos en
relacion a las provisiones aplicables.

» Establecer un limite maximo de exposicion del cliente
en funciéon a su endeudamiento total en el sistema
financiero, que incluya sus deudas en entidades no
supervisadas.

» Contar con un expediente de crédito del cliente,
actualizado, cuyos requisitos sean mas flexibles que los
exigidos para otros créditos.

> Establecer criterios mas restrictivos que los aplicados a
entidades bancarias, en lo referente a concentraciones
de riesgo.

» Establecer un limite individual del crédito inferior al de
los bancos, para las entidades microfinancieras.

» Prohibir o restringir de manera mas severa (en relacion
a los bancos) los créditos vinculados. Los créditos a
miembros de instituciones como las cooperativas o
similares, deben estar excluidos de esta regla.

Gestion del Riesgo de
Liquidez

Garantizar la habilidad de
financiar los incrementos
en activos y cumplir con las
obligaciones a su
vencimiento y a un costo
razonable.

> Para las instituciones en general, se recomienda crear
una base de liquidez sdlida a partir del uso de
instrumentos que ayuden a garantizar que las entidades
cuentan con activos liquidos a corto plazo, y para que
cuenten con fuentes estables de financiacién. Tales
instrumentos pueden ser las reservas sobre un
porcentaje de depdsitos, entre otros.

» Para las nuevas instituciones de microfinanzas se
podrian flexibilizar estos requerimientos durante los
primeros afos.

» Realizar pruebas en escenarios de estrés.

» Eximir a los microahorros de los requerimientos de
reservas.

Gestion del Riesgo
Operacional

- Prevenir las  pérdidas
debido a fallos en los
procesos, por sistemas

internos, el desempefio del

» Implementar procedimientos para la evaluacién
continua de las politicas y practicas al respecto, que
incluyan mecanismos de auditorias externas, internas y
controles internos.

176 TAIS (2007), pag. 48.
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personal, o a causa de
acontecimientos externos.

> Los procedimientos que se establezcan en las entidades
microfinancieras deberan tener en cuenta las
particularidades de los productos que ellas ofrecen y las
especificidades de sus operaciones.

» Se recomienda establecer requerimientos de capital a
las instituciones microfinancieras para cubrir este
riesgo.

Gestion del Riesgo de
Mercado

Prevenir las  pérdidas
dentro y fuera del balance
a causa de las oscilaciones
en los precios del mercado.
Reducir los descalces entre
los intereses variables de
los pasivos a corto plazo y
los intereses fijos de los
activos de cartera de largo
plazo.

Prevenir la posibilidad de
pérdidas con respecto a las
ganancias o el capital que
se deriva de la fluctuacion
del valor de las monedas.
Buscar que haya un
balance entre los riesgos
de crédito (derivados de la
inversidn), los objetivos
con respecto a las
ganancias esperadas y la
duracion de las
inversiones, de manera
gque no se ponga en riesgo
las necesidades de liquidez
a mediano y largo plazo.

» Establecer requerimientos de capital para la gestion de
este riesgo,

» Crear procedimientos para evaluar la sensibilidad de la
cartera de inversiones y de créditos ante las variaciones
de los tipos de interés. Dichos procedimientos deben
tomar en cuenta las peculiaridades de los activos y
pasivos microfinancieros.

> No utilizar modelos sofisticados para la evaluacion de
este riesgo, sino mas bien modelos acordes con los
sistemas de informacién.

» Adecuar las fuentes de fondeo a la moneda en la que
opera con sus clientes. La contratacion en moneda
distinta a la nacional debe sujetarse a las reglas sobre
posicion cambiaria y para el manejo de divisas que
regulan el sistema financiero.

» Limitar la posicion abierta neta de la institucion en
relacién al capital o ingresos en cada moneda.

> Revisar de manera periddica los descalces de flujos de
las diferentes monedas y tener en cuenta las
discrepancias en las tasas de interés para cada moneda.

> Regular y supervisar las inversiones y adquisiciones
sustanciales para evaluar que no se asume un riesgo
excesivo. Realizar una supervisiéon detallada de los
procesos de fusidn, consolidacion o adquisicién de otras
entidades.

¢. Aspectos Institucionales

A continuacién analizaremos las gufas para la regulaciéon de aspectos relacionados

exclusivamente con la estructura y desempefio organizacional de las instituciones

microfinancieras o con cartera microfinanciera.

o Actividades permitidas

Sélo tiene sentido hacer mencién a la normatividad sobre las actividades permitidas en

el caso de instituciones especializadas, quienes en comparaciéon a los bancos, estaran

sujetas a clertas restricciones sobre las actividades de intermediaciéon financiera que

puedan realizar. El rango de actividades que se permite desarrollar a las instituciones

especializadas en microfinanzas, por lo general, esta limitado por el marco juridico

aplicable. Ello es coherente con los menores riesgos que se supone deben asumir estas

instituciones y los consecuentes menores requisitos prudenciales establecidos en la

regulacion a su favor. De ahi que el tipo de actividades que se autorice a realizar a una

institucién de este tipo se enmarque dentro de la regulacién prudencial.

Demasiada flexibilidad -en cuanto a las actividades permitidas a las instituciones

financieras- podrfa originar riesgos de liquidez, operativos y de mercado no previstos

por el supervisor, y que deben ser materia de regulaciéon. Un caso especial en este
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sentido que debe delimitarse de manera clara en la regulacion se presenta en la provision
de los nuevos productos como microseguros o micropensiones: ¢a quiénes se les va a
permitir proveer estos servicios y bajo qué modalidad? Las normas aplicables pueden
limitar la actividad de las instituciones microfinancieras al papel de meros intermediarios
o permitirles encargarse de la totalidad de la gestién del producto, entre otras formas de

actuacion.

Las recomendaciones de los organismos internacionales sugieren establecer una
definicién clara del rango de actividades permitidas para los diferentes tipos
institucionales existentes, de acuerdo a su tamafio y capacidad. Esta gama de actividades
debe incluir a los productos financieros descritos en puntos anteriores como son los
microahorros, microcréditos, microseguros, remesas, entre otros. Se recomienda de
manera explicita no incluir entre estas actividades las cuentas corrientes y el comercio
exteriof.

El CGAP (2012) sefiala que estas instituciones microfinancieras dificilmente estaran
bien posicionadas para asumir los riesgos de emitir seguros, mas si a intermediarlos.
Afirma que no estan bien posicionadas para someter sus pasivos en seguros a analisis
actuariales, y en consecuencia, no tienen adecuadas reservas para garantizar que los
seguros puedan ser pagados en la fecha estipulada.'” Por tanto, queda a opcién del
regulador permitir que las instituciones de microfinanzas incluyan entre sus actividades
la emision de seguros, lo que se determinara en funcién de los objetivos de politica para
la expansion de los microseguros y los intereses de las aseguradoras privadas para entrar
en este sector.

Con respecto a la intermediacion de microseguros por el contrario, CGAP sefala que
los riesgos son menores dado que solo comprende labores como las de manejar la
relacién con el cliente, las ventas, el cobro de las primas, el manejo de los reclamos, la
politica de administraciéon y los mecanismos para llegar a acuerdo. Los intermediarios
ademas pueden manejar distintos tipos de productos incluyendo seguros de vida,
seguros para funerales, seguros de salud, diversos seguros de propiedad, entre otros. En
este contexto las instituciones microfinancieras tienen una situacion privilegiada para
intermediar estos productos a la poblacion de bajos ingresos y cuentan con la

. - 179
infraestructura necesaria.

Finalmente, también recomienda que la regulaciéon autorice que las instituciones
microfinancieras y su personal sean agentes de ventas de seguros, previa determinacién
de ciertos criterios minimos como la preparacion basica para los empleados, la precision
de sus responsabilidades, entre otras cosas. Ademas sugiere que se les autorice a vender
microseguros a grupos de prestatarios, siempre que se conceda una poliza a cada

177 Se califica como excepcidn en caso de los “credit life insurance” pues se considera que no se trata en realidad de un
seguro sino de una caracteristica mas del contrato de crédito. Este supuesto seguro cancela el saldo del crédito del
prestatario en caso de muerte. El riesgo de la institucion microfinanciera en este caso se limita al monto del crédito, y el
riesgo por mortalidad es muy bajo.

178 CGAP (2012), pag. 83-85.

179 CGAP (2012), pag. 84-85.
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miembro del grupo en la que figure el nombre del asegurador y su responsabilidad en
caso de cobro de la podliza, y que el asegurador tenga los datos de cada uno de los
miembros del grupo y los nombres de los beneficiarios. En algunos casos incluso la
instituciéon puede desempefiar el papel de “grupo” en representacion de los clientes
individuales, ello porque el otorgamiento de polizas a nivel grupal aminora los costes del
seguro.

o Financiacién de instituciones microfinancieras

Las instituciones microfinancieras requieren de grandes cantidades de financiamiento
para costear su desarrollo. En la actualidad se pueden distinguir tres tipos de
financiamiento con el que cuentan las instituciones: los fondos propios, que incluyen
donaciones y en algunas instituciones la emisiéon y compra de nuevas acciones por parte
de inversionistas ajenos a la empresa, la deuda (bajo la forma de créditos y en algunos
casos emision de titulos de deuda), y finalmente los micro depésitos.'® La regulacién en
este tema tiene como objetivo resolver los potenciales conflictos o barreras que pueda
generar la regulaciéon para el financiamiento de las entidades especializadas en

microfinanzas.

Las recomendaciones de los organismos internacionales al respecto proponen
diversificar el riesgo, y en este sentido, recomiendan establecer limites a la financiacion
por parte de una sola fuente. En dichas recomendaciones se sugiere, por ejemplo, el
establecimiento de limitaciones al endeudamiento con un solo acreedor por hasta un
50 % o menos del patrimonio de la institucién en caso de endeudamientos a corto
plazo. Asimismo, Jansson, Rosales y Westley (2004) recomiendan el establecimiento de
normas que restrinjan la dependencia de recursos del Estado o de donantes con un
limite entre el 50 % y el 100 % del patrimonio efectivo de la entidad. Por otro lado, en
los casos en que los fondos son prestados a tasas de interés mas bajas que las del
mercado, las pautas internacionales sugieren contabilizar los subsidios. Finalmente,
Peck, Lyman y Rosenberg (2003) sefialan que debe flexibilizarse cualquier limitacion
sobre la realizaciéon de préstamos por fuentes extranjeras, para el mejor funcionamiento
de las microfinanzas.

o Control y Auditoria Internos

Las normas sobre esta materia buscan garantizar el cumplimiento de la regulacién
prudencial desde el seno de la entidad, por ende estan intrinsecamente relacionadas con
su propia estructura, organizacién y mecanismos para un funcionamiento eficiente. Las
auditorfas internas consisten en evaluaciones independientes y sistematicas de las
operaciones y mecanismos de control al interior de una organizacién con el objetivo
principal de determinar si los riesgos de la institucion estan plenamente identificados.
Para ello se evalda si la informacion financiera y operativa de la empresa es precisa y
confiable, si se cumplen con los procedimientos y politicas establecidas, si los riesgos
para la instituciéon han sido identificados y minimizados, si se cumplen las normas
legales, si los recursos son usados de manera eficiente, y si se cumplen de manera

180 Hsu Ming -Yee (2007), pag. 3
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efectiva los objetivos de la institucion.'®!

Para lograr un efectivo control interno y cumplir con las auditorfas requeridas por la
normativa, en primer lugar se requieren normas claras sobre el reparto de
responsabilidades: designaciéon de la autoridad encargada y las responsabilidades
correspondientes, ademas de la delimitacion clara de los procesos de supervision. Los
roles del directorio y la gerencia deben estar claramente definidos y diferenciados, asi
como su relacién con la asamblea general." El disefio de estas normas también deber4
tener en cuenta las particularidades de la actividad microfinanciera, como son los
procedimientos descentralizados de concesion de préstamos, que requieren normas
especificas.

Con relacién a la actividad crediticia en concreto, es importante el correcto disefio del
proceso administrativo otorgamiento y seguimiento de los créditos y contar con sélidos
sistemas de remuneracion de los agentes que otorgan préstamos, de manera que no se
fomente una excesiva toma de riesgos ni se induzca al deterioro del gobierno de la
institucion. Asimismo, debe existir un sistema de informacién eficiente y deben hacerse
flexibles los requerimientos sobre documentaciéon de créditos y clientes. Por otro lado
con respecto a la obligacioén de realizar auditorias, debe contarse con un Departamento
de Auditorfa con los conocimientos e instrumentos especializados en detectar
deficiencias en la metodologia de concesion de créditos, en politicas de remuneracion, y

183

para la identificacion y reduccién del fraude.™ Este departamento es el encargado de

control interno y reporte a accionistas, deben tener experiencia en la actividad crediticia.

Las guias elaboradas por los organismos internacionales para la regulacion de
microfinanzas siguen las pautas generales de regulacion. En efecto, también sugieren la
delimitacién clara de las responsabilidades para cada autoridad, la segregacién de
funciones del personal de las instituciones microfinancieras y la implementaciéon de
sistemas de alerta temprana y de gestion de riesgos. También se recomienda que el
departamento de auditorfa cuente con capacidad y conocimientos suficientes para
identificar las deficiencias en las metodologias de concesiéon de microcréditos, politicas
de remuneracion, identificacion y reduccién de las practicas fraudulentas, entre otras; y
que tales hallazgos sean reportados directamente al director de la institucion.

o Esquemas de sequro de depdsitos

Los seguros de depodsito se crean con el propésito de evitar la retirada masiva de
depositos por parte de los clientes ante una situacion financiera dificil de la empresa.
Este mecanismo suele causar problemas de riesgo moral por parte de los consumidores
y entidades financieras. En el primer caso porque al saber que cuentan con un seguro
descuidan la vigilancia sobre la evolucion de la entidad financiera; y en el segundo,
porque la institucioén al darse cuenta que no es fiscalizada de manera efectiva por sus
clientes, puede decidir asumir mas riesgos.

181 CGAP (2003c), 27 y 28.
182 Peck, Lyman y Rosenberg (2003), pag. 50.
183 Jansson, Rosales y Westley (2004), pag. 60 a 65.
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Este riesgo suele evitarse al establecerse un limite de cobertura en el seguro, obligandose
a los grandes depositantes a hacer un seguimiento del desempefio financiero de la
empresa. Sin embargo, en las instituciones especializadas en microfinanzas no hay
grandes depositantes y por tanto no hay intereses externos en controlar el desempefio
de la institucion. Por tanto, un sistema de esta naturaleza a favor de las instituciones
especializadas en microfinanzas puede ser riesgoso. A ello hemos de sumatle la alta
probabilidad de que los bancos no quieran compartir el sistema de seguros de depositos
usado por ellos con entidades que consideran maés riesgosas; ™' y el hecho de que el
fracaso de una entidad de esta naturaleza pueda llevar a la quiebra del fondo de
cobertura del seguro, dada la gran cantidad de clientes de las institucion

5

microfinanciera.'®

Las recomendaciones de los organismos internacionales en este tema recomiendan el
otorgamiento de un tratamiento no diferenciado de las instituciones microfinancieras: si
existen esquemas de seguros de depositos, deben ser aplicables a todas las entidades
reguladas, y los depositantes de las entidades microfinancieras, deben recibir el mismo

trato que los depositantes del resto del sistema a este respecto.

Cuadro Resumen Il. 3:Normas referidas a aspectos institucionales prudenciales

Criterios Objetivos Recomendaciones

- Establecer de manera clara | » Establecer una definicion clara del rango de
las actividades que les estd actividades permitidas para los diferentes tipos de

permitido o prohibido a las instituciones de acuerdo a su tamafo y capacidad.
instituciones especializadas | » Las actividades permitidas deben incluir a los
en microfinanzas. microahorros, remesas, entre otros, ademas de los
microcréditos. No deben incluir las cuentas corrientes

Actividades o productos relacionados con el comercio exterior.
Permitidas » Permitir que las entidades intermedien microseguros,

no permitir que los emitan. Permitir asimismo la
intermediacion de pdlizas colectivas bajo ciertas
condiciones.

» Permitir que se incluya en los contratos la posibilidad
de dar por cancelado el crédito ante la muerte del
prestatario.

Financiacién de
instituciones

Resolver los potenciales
conflictos o barreras que
pueda generar la regulacion
para el financiamiento de las
entidades especializadas en
microfinanzas.

» Diversificar el riesgo, estableciendo un limite a la
financiacién de una sola fuente.

> En el caso de que se cuente con fondos prestados a
tasas de interés mdas bajas que las del mercado,
deben contabilizarse los subsidios.

» Flexibilizar las restricciones sobre préstamos de
fuentes extranjeras.

Control y Auditoria
Internos

Realizar  una  constante
evaluacién de la entidad para
determinar si los riesgos de
la institucion estan
plenamente identificados.

> Establecer normas claras sobre el reparto de
responsabilidad en la realizacion de auditorias. Definir
y diferencias los roles del directorio y la gerencia

» Los procedimientos deben tener en cuenta las
particularidades de la microfinanciacion como la
descentralizacién de operaciones.

184 Peck, Lyman y Rosenberg (2003) sefialan que la creacion de este mecanismo para los bancos y no para las instituciones

microfinancieras especializadas puede distorsionar la competencia en el mercado, por lo que de existir debe hacerlo para

todos los patticipantes del mercado.
185 edgerwood y White (2000), pag. 45.
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» Contar con un sistema de remuneracion de agentes
de crédito que no incentive a la toma excesiva de
riesgos.

» Contar con un sistema de informacién eficiente.

» Contar con un Departamento de auditorias, con
conocimientos, instrumentos especializados en
microfinanzas, politicas de remuneracion,
identificacién y reduccién de practicas fraudulentas,
entre otras.

- Se crean con el fin de evitar | - De existir un mecanismo de seguros de depdsitos
la retirada masiva de debe tener condiciones equivalentes para todas las
Esquema de seguro L. S .
de depositos depdsitos antes una instituciones del mercado incluyendo a las
situacion financiera dificil de microfinancieras.
la empresa.

11.2.6.2. Regulacién no Prudencial

Las normas que recaen sobre las instituciones microfinancieras, dirigidas orientar la
“conducta” de los negocios, son denominadas regulacion no prudencial. Rosengard (2011)
seflala que este conjunto de disposiciones tiene como objetivo satisfacer criterios de
eficiencia y equidad. Este amplio y diverso conjunto incluye a todas aquellas normas que no
buscan proteger la sostenibilidad financiera de los establecimientos que prestan servicios
microfinancieros, sino mas bien a aquellas dirigidas a orientar su desarrollo institucional y
su relacion con los clientes. '* Este tipo de regulacion suele ser mucho menos compleja y
costosa de implementar y supervisar por parte de los reguladores e incluso puede ser
aplicable sobre entidades que pertenecen al sector no regulado, como las instituciones sin
fines de lucro y las instituciones de propiedad de sus miembros."’

En los siguientes puntos evaluaremos los temas tipicos que abarca la regulacién no
prudencial y las recomendaciones para su disefio 6ptimo. En primer lugar abordaremos el
tema de proteccion al consumidor que a rafz de las iniciativas de inclusién financiera, ha
adquirido atn mayor relevancia; luego analizaremos las guias disefiadas para promover la
transparencia en el desarrollo de actividades microfinancieras, y finalmente
profundizaremos en algunos puntos concernientes al desarrollo institucional de las

microfinanzas.

a. Proteccion al Consumidor

La proteccion al consumidor es considerada como una respuesta regulatoria a la
asimetria de informacién existente entre consumidores y proveedores de servicios
microfinancieros. Los consumidores no pueden hacer elecciones racionales si no
cuentan con informacion suficiente. Las diferencias existentes en el nivel de informacion
entre consumidores e instituciones financieras hacen que los primeros sean susceptibles
de practicas abusivas, las que tienen consecuencias mas pronunciadas cuando se trata de
consumidores como los del sector microfinanciero, con escasa o ninguna experiencia y

186 Sundaresan (20006), Pag. 86 y Peck, Lyman y Rosenberg (2003). pag. 7.

187 CGAP (2012) sefiala que las instituciones no reguladas al estar sujetas a regulacién no prudencial, deberfan proveer al
menos informacién institucional basica e informacién sobre sus operaciones, que incluya su balance, indicadores de
alcance y calidad de cartera; y que esta funcién no necesariamente tiene que ser ejecutada por la autoridad reguladora.
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educaciéon con respecto al funcionamiento y productos que ofrece el sistema

. 188
financiero.

AFTI (2010b) sefiala que los esfuerzos actuales por incrementar la inclusiéon financiera
deben ir acompafados de una mejor regulacion que proteja el interés de los
consumidores, a la vez que se expande el mercado, asegurando una competencia justa
entre instituciones y el flujo libre de informacioén precisa y completa en el mercado. Los
consumidores podran realizar mejores decisiones si cuentan con informacién completa
y verdadera. Sefiala también que entre los topicos que debe contemplar la regulacion
para favorecer la proteccion al consumidor deben estar los siguientes: (i) contemplar de
manera clara los derechos de los consumidores: de ser oidos, de acceder a informacién,
de elegir entre los diferentes productos financieros y diferentes instituciones, entre otras
cosas; (if) disposiciones para favorecer las practicas transparentes, claras y sostenibles
por parte de las instituciones financieras, (iii) disposiciones para favorecer el trato
equitativo y reducir las barreras de acceso a servicios financieros, (iv) transparencia en la
difusiéon de informacién sobre productos financieros (tasas de intereses, plazos de los
créditos, los costos totales de cada producto, entre otras cosas), y (v) mecanismos de
solucién de controversias para facilitar que los clientes expresen sus quejas y darles una

solucién expeditiva, y educacion financiera.'

Peck, Lyman y Rosenberg (2003) sugieren prestar especial atencion a la necesidad de
eliminar cualquier practica abusiva en la entrega de productos microfinancieros,
exigiendo por parte de las instituciones financieras informacién precisa, comparable y
transparente sobre los créditos, microseguros, y demas productos que comercialicen.
Enfatizan asimismo la necesidad de prohibir las practicas inaceptables en el cobro de los
créditos. Las practicas abusivas de otorgamiento de créditos o concesion de
microseguros pueden llevar a un sobreendeudamiento de los clientes microfinancieros,
derivado de la ausencia de evaluacién de la verdadera capacidad del prestatario de
efectuar el repago del préstamo o de las primas, o de la no provisiéon de informacion
sencilla sobre los costos reales de dichos productos.

Desde el punto de vista de los inversionistas, las preocupaciones por la proteccion al
consumidor forman parte de la necesidad de hacer coherente a las microfinanzas con
sus fines sociales, con la mejora de la situaciéon de aquellos que no tienen acceso al
sistema financiero, y por ende la mejora sus condiciones de vida. Forster y otros (2010)
identifican la proteccién al consumidor como estrategia clave para favorecer a la
inclusién financiera y el financiamiento responsable. Este ultimo incluye la provisiéon de
productos, utilizaciéon de procesos y el disefio y utilizaciéon de politicas que permitan un
balance apropiado entre los intereses de los consumidores y proveedores, y que eviten
de cualquier forma perjudicar a los primeros.

De ahi que se hayan creado una serie de principios para asegurar que las inversiones se
realizan en entidades que aseguran un trato justo y respetuoso de sus clientes. Estos

188 AFI (2010b), pag. 3.
189 AFI (2010b), pag. 1 2 4.
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principios incluyen: (i) practicas para evitar el sobreendeudamiento, (i) practicas que
aseguren la difusion de sus precios con transparencia y de manera sencilla para la
comprension de los clientes, (iii) practicas de cobro adecuadas, que no resulten abusivas
ni coercitivas, (iv) un comportamiento ético del personal que asegure que se cuente con
medidas para detectar practicas corruptas o maltrato de los clientes, (v) mecanismos de
solucion de controversias a favor de los clientes y (vi) confidencialidad con relacion a la
informacién de los clientes, asegurando que la informacién que obtienen las entidades
financieras de los mismos no sea usada con propésitos distintos sin el consentimiento
previo y expreso de los clientes.'

Las recomendaciones de los organismos internacionales a este respecto son muy
similares a las presentadas previamente. En ellas se promueve la implementacion de
mecanismos que garanticen la transparencia y difusiéon de los diferentes tipos de
productos y operaciones ofrecidas por las instituciones financieras, asi como sus
condiciones y tarifas, con una presentaciéon simple. Precisan que la tasa anual promedio
no es la manera mas efectiva de comunicar los costos. Asimismo, y de ser el caso, se
recomienda hacer aplicables estos principios, de transparencia y publicidad, respecto a
las agencias o terceros que los bancos o instituciones microfinancieras puedan usar para
operar en sectores alejados o carentes de sucursales para evitar situaciones de fraude.
Afirman la necesidad de garantizar ademas la no discriminacién y el trato justo de los
usuarios y abren la posibilidad de que el Estado revise el contenido de los contratos de
microcréditos, para objetar u aprobar sus textos, y se sefiala que el lenguaje de dichos
contratos debe ser sencillo.

Con relacién a los contratos de seguros, en la misma linea, se establece que deben ser
simples, los diferentes tipos de productos deben haber sido registrados de manera previa
ante alguna institucién gubernamental y los contratos deben ser sencillos, carecer en lo
posible de exclusiones y “letra pequena”. Los requisitos de transparencia y publicidad
deben ser imperativos al menos con relacién al monto de la prima, al emisor de la
poliza, la duracién de la cobertura, la comisién que se paga, las exclusiones existentes y
los mecanismos de reclamacién. Se debe supervisar el ratio de reclamaciones y quejas
sobre los microseguros vendidos y en caso de ser ratios muy altos o muy bajos debera
indagarse el motivo. A continuacion analizaremos de manera detallada algunos temas
dentro de la protecciéon al consumidor por su relevancia y vigencia en la problematica
actual de los mercados microfinancieros.

o Limites a las tasas de interés

La oferta de productos microfinancieros resulta costosa porque se trabajan con
pequenos montos y con muchos clientes. En el microcréditos por ejemplo, se dan
grandes cantidades de dinero divididas en muy pequefios préstamos, los cuales requieren
ser monitoreados con mayor cuidado que los créditos normales, porque en este caso no
se cuentan con garantias, lo que hace mas riesgosa la actividad y mucho mas costoso el
seguimiento de los acreedores. Como resultado de los altos costos se suelen cobrar altas

19 Forster y otros (2010), pag. 3y 4.
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tasas de interés para compensar los gastos incurridos en el seguimiento y recuperacion
del crédito, en la contratacion del seguro, cobro de primas y el pago de la pdliza de ser el
caso, lo mismo que puede suceder en otros productos microfinancieros.

Sin embargo, aunque los gastos incurridos por las instituciones financieras son altos, la
experiencia demuestra que en algunos casos, las altas tasas de interés se deben también
al afan de lucro de los accionistas de las instituciones microfinancieras.””’ Por ello
muchos gobiernos optan o han optado en el pasado por establecer limites a las tasas de
interés que pueden cobrar las instituciones sobre los prestatarios. Estas limitaciones
usadas como instrumento para proteger a los consumidores de cobros excesivos, al
colectivo pobre, pueden también ir en detrimento de estos usuarios, porque cuando
estas limitaciones se establecen en un nivel muy bajo, impiden que las instituciones
recuperen los costos del manejo del crédito y finalmente hacen inviable el otorgamiento
de créditos.'”” Ademas se ha de considerar que la imposicién de techos sobre los precios
requiere que el supervisor invierta tiempo en vigilar el cumplimiento de esta actividad y
probablemente carezca de los recursos suficientes para hacerlo de manera efectiva.

Peck, Lyman y Rosenberg (2003) sefialan que existe cierto peligro en hacer mas
transparentes las tasas de interés, pues ello puede generar conflictos sociales, cuando
ciertos sectores hacen comparaciones entre las tasas de interés cobradas, por ejemplo, al
sector financiero y a los microcréditos (porque estos ultimos son siempre mayores).
Aunque ello se debe a que efectivamente los microcréditos son mas costosos, queda la
duda respecto a la reaccion del colectivo de consumidores. La posibilidad de una
reaccion negativa puede combatirse con educacion financiera, pero es un instrumento a
largo plazo, por eso el potencial conflicto social debe ser tomado en cuenta antes de
obligar a las entidades a divulgar con transparencia y precision las tasas de interés.

Las recomendaciones de los organismos internacionales para la regulacion de las
microfinanzas sugieren el no establecimiento o remocién de cualquier techo existente
sobre las tasas de interés. Ademas sefalan la necesidad de que las tasas de interés que se
cobran y pagan, sean difundidas peribdicamente, y sean de conocimiento de los clientes.
Ello debe combinarse con esfuerzos adicionales por hacer comprender a los
consumidores la justificacion de la diferencia en el precio de los productos

microfinancieros con relacién a los que no pertenecen al mismo.

o Prdcticas abusivas y sobreendeudamiento

La regulaciéon debe procurar evitar las practicas predatorias (como las ventas forzadas,
productos atados) en el otorgamiento de productos microfinancieros, que se aprovechan
de la falta de educaciéon o experiencia de los clientes. También debe prohibir las
practicas abusivas de cobro y debe controlar (o restringir) la posibilidad de
sobreendeudamiento de los clientes. Para cumplir con estos objetivos se puede hacer
uso de diversas herramientas: contar con un registro basico de proveedores de

191 Sundaresan (2000), pag. 88.
192 Peck, Lyman y Rosenberg (2003), pag. 50.
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microcréditos, establecer ratios que limiten la deuda en funcién a los ingresos de los
clientes, prohibir la publicidad engafiosa y sancionarla de manera severa, mejorar los
mecanismos de solucion de controversia en temas financieros — comerciales, entre otras
cosas. Con respecto a los productos atados, el supervisor debe garantizar que no se
induzca a la compra de algin producto no deseado o hecha bajo cierta coercién, por
ejemplo condicionando la renovacién de un crédito a la compra del mismo. Una
alternativa regulatoria es la prohibicion de esta modalidad.

Con relacion al tema del sobreendeudamiento, desde el punto de vista de la gestion de
riesgo crediticio, se afirma que en ausencia de sistemas de informacién crediticia
confiables se pueden utilizar como indicadores de deuda: (a) el desempefio del cliente
con respecto a los créditos ya pagados y (b) los ratios de deuda sobre ingresos. Salvo el
ultimo reporte del CGAP, cuyas recomendaciones van de acuerdo con lo anteriormente
explicado, las gufas de regulaciéon propuestas por los diversos organismos
internacionales no evalian a profundidad el tema de sobreendeudamiento, por lo que las
recomendaciones desde la perspectiva de la protecciéon al consumidor se remiten a lo
mencionado en la parte introductoria de este apartado.

o Privacidad y sequridad de la informacion

Un apropiado uso de la informacién de los clientes requiere que la normativa imponga
sobre los operadores microfinancieros las mismas obligaciones que a los operadores
financieros con respecto a la privacidad y el mantenimiento de la exclusividad en el uso
de la informacién financiera de los clientes. No obstante, estas normas deben
flexibilizarse a favor de las agencias de informacién crediticia. En la actualidad se plantea
un problema entre el respeto de dicho derecho y la consecucién del objetivo de
inclusién financiera: en los contextos en los que el sector informal no suele encontrarse
bajo la cobertura de las agencias de informacién crediticia, la practica de compartir
informacién financiera entre las instituciones del sector informal y el formal podria
vulnerar tales derechos. Sin embargo, a la fecha, es uno de los Gnicos mecanismos para
evitar un posible sobreendeudamiento en las circunstancias descritas.

o Solucidn de controversias

Las gufas internacionales de regulaciéon sugieren la implementaciéon de mecanismos
alternativos para la defensa de los usuarios, especificando los derechos y deberes de los
consumidores y con la finalidad de agilizar, simplificar y hacer mas accesible la soluciéon
de conflictos entre las instituciones y sus clientes. Proponen que la propia institucion
implemente mecanismos de esta naturaleza bajo la supervision del regulador a través de
procesos sencillos, de bajos costos y facil acceso. Ante el fracaso de este mecanismo o
su no disponibilidad, recomiendan la implementacién de otra alternativa independiente
para la solucién de controversias, como son los mediadores, esquemas de defensoria,
asociaciones de industria, entre otros. Plantean la posibilidad de que se encarguen de
esta labor o bien el propio regulador financiero (que tiene a su favor la familiarizacion
con los productos y servicios materia de reclamo), a una entidad especializada o al
organismo de proteccion al consumidor. Sea cual sea la elecciéon recomiendan delimitar
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de manera clara la responsabilidad del 6rganos encargado y su relaciéon con las demas

instituciones del sectot.

Cuadro Resumen Il. 4: Normas sobre Proteccion al Consumidor

Criterio

Objetivos

Recomendaciones

Proteccion al
consumidor,
practicas abusivas y
sobreendeudamiento

Dar solucién a los problemas
de asimetria de informacion

entre consumidores y
proveedores de servicios
financieros.

Asegurar una competencia
justa entre instituciones y el
flujo libre de informacion
precisa y completa sobre el
mercado.

Hacer coherente la finalidad
de las microfinanzas de
promover mejores
condiciones de vida para los
destinatarios, con la
actividad realizada por los
intermediarios financieros.
Procurar evitar practicas
predatorias y la publicidad
engafiosa.

> Establecer de manera clara los derechos de los
consumidores financieros.
> Favorecer las précticas transparentes, claras vy

sostenibles por parte de las instituciones financieras.

» Eliminar las practicas abusivas en la entrega de
productos financieros.

» Requerir informacion  precisa, comparable y
transparente sobre los productos (precios y
condiciones) que las instituciones comercialicen.

» Exigir que las instituciones den un trato justo vy
respetuoso a los clientes.

> Establecer practicas para evitar el
sobreendeudamiento, practicas de cobro adecuadas,
no abusivas ni coercitivas, exigir confidencialidad con
relacion a la informacion de la informacion de los
clientes, entre otras cosas.

» Los contratos sobre los productos deben ser sencillo,
carecer en lo posible de exclusiones, los de adhesién
pueden ser sometidos a revisidén por el supervisor.

» Prohibir las ventas forzadas o la venta de productos
atados (o al menos regularla), o cualquiera que
constituya una practica abusiva.

» Prohibir y sancionar de manera severa la publicidad
engafiosa.

Tasas de Interés

Permitir que las
instituciones recuperen los
costos del manejo del

crédito, y que tales créditos
lleguen aun a los colectivos
en que resulta mas costoso

proveerlos.
Hacer comprender a los
clientes por qué los

microcréditos tienen tasas
de interés mas altas que los
demas créditos.

Fomentar competencia
entre instituciones que lleve
a la reduccién de las tasas
de interés.

> No establecer techos a las tasas de interés.

> Las tasas que se cobran y se pagan deben ser
difundidas de manera periédica, de manera
comprensible y por los montos totales para los
usuarios.

» Proveer de educacién financiera respecto a la
conformacién de las tasas de interés cobradas, entre
otras cosas.

- Respeto al derecho de | > Establecer sobre las instituciones microfinancieras las
Privacidad y privacidad de informacidn de mismas obligaciones respecto la privacidad de
. los clientes informacién que las establecidas sobre los bancos.
seguridad de . .
. ., » Flexibilizar el cumplimiento de estas normas, de
informacion .
manera que se puedan proporcionar datos completos
y precisos a las agencias de informacion crediticia.
- Agilizar, simplificar y hacer | » Implementar mecanismos de  solucién de
Solucién de mas accesible la solucion de controversias en las propias entidades, con procesos

controversias

conflictos entre las
instituciones y sus clientes.

sencillos, de bajo costo y facil acceso, sujetos a
supervision del regulador.
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b.  Aspectos Institucionales

A continuacioén revisaremos las recomendaciones para la regulacién de las microfinanzas
en aspectos relacionados con la estructura, desarrollo y funcionamiento de las
instituciones microfinancieras. Con este fin, analizaremos algunos temas relacionados
con el gobierno y estructura juridica de dichas instituciones, la posibilidad de utilizacién
de terceros intermediarios o sucursales y las gufas para regular la transformaciéon de
instituciones del sector no regulado al regulado.

o Requisitos sobre los accionistas y sobre la propiedad de las acciones

El hecho de que la propiedad de una instituciéon esté concentrada en unos pocos
propietarios puede implicar mayores riesgos para su manejo, debido a que las decisiones
estan sometidas a un escrutinio menor en relaciéon a situaciones en las que la propiedad
es difusa. Resulta de suma importancia que quienes toman las decisiones en las
instituciones sean personas solventes, con buenas referencias en el ambito financiero.
Por ello algunos pafses prohiben que cualquier individuo posea mas del 20 % de las
acciones de una institucion financiera o microfinanciera y establecen requisitos
especificos sobre los sujetos que pueden ser accionistas de las mismas. '

Jansson, Rosales y Westley (2004) recomiendan limitar el porcentaje de propiedad de las
acciones para cualquier inversionista. Este elemento resulta trascendental sobre todo
para las instituciones que originalmente estaban en el sector auto regulado o bajo
supervision delegada, y que pasan a ser supervisadas como parte del sector financiero,
porque generalmente sus duefios quieren conservar la proporciéon mayoritaria de
acciones. Adicionalmente, sugieren que la regulacién prohiba que las instituciones sin
fines de lucro sean propietarias de las acciones de los instituciones microfinancieras, o al
menos que se establezcan limitaciones sobre la propiedad por parte de tales
instituciones, por ejemplo concediendo tener la propiedad concentrada en unos cuantos
inversionistas por un periodo de tiempo limitado, con el fin de conseguir inversionistas
privados interesados en la entidad.

Con respecto a las cooperativas, Ledgerwood y White (2006) sugieren se permita la
participacion de otras cooperativas como parte de sus miembros. También sefialan que
ademas de estas restricciones cuantitativas se deben establecer normas cualitativas (sobre
controles internos, criterios de cualificacién de propietarios como la solvencia moral,
etc.) con el fin de preservar el buen manejo de la institucion.

Otro tema que suele o solia generar cierto debate al establecer la regulaciéon para el
sector microfinanciero se tefiere a las restricciones a la entrada de inversionistas
extranjeros en el capital de las instituciones microfinancieras, o sobre la contrataciéon de
extranjeros en cargos técnicos o de gerencia. En los dltimos afios el incremento de
inversionistas extranjeros en las instituciones microfinancieras ha sido notable,
predominando las inversiones comerciales y las provenientes de fondos para el

193 Sundaresan (2000). pag. 97.
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desarrollo. La mayor proporcion de flujos viene de paises como Estados Unidos,
Alemania y Holanda."”*

No obstante reconocerse los beneficios que brinda la posibilidad de contar con
inversién extranjera en el capital de las instituciones, la literatura relevante llama la
atenciéon sobre ciertas consecuencias negativas que pueden desprenderse de estas
inversiones, como el hecho de que las decisiones estratégicas y operativas sean tomadas
por inversionistas o empresas extranjeras, poniendo en segundo plano el desarrollo
local, y en primer plano los intereses lucrativos. Este tipo de decisiones puede quebrar el
fuerte vinculo entre prestatarios e institucion, puede reducir el empoderamiento de los
clientes locales e incluso frenar la construccién de mercados financieros. Asimismo,
ADA (2009) senala la posibilidad de que las utilidades de la institucién sean repatriadas
al pais del que proviene la inversioén extranjera, no redituando a favor del desarrollo de la
institucién microfinanciera. Por las razones expuestas, aunque se reconoce la necesidad
de mantener una postura favorable a la inversion extranjera, sea cual sea su forma,
incluyendo la propiedad de acciones por parte de inversionistas extranjeros, en algunos
casos es recomendable establece limitaciones temporales para garantizar que tales
inversiones sean menos volatiles. En cualquier caso, resulta esencial que al menos en la
primera etapa de desarrollo de la industria se eliminen este tipo de restricciones para

favorecer su crecimiento.

Las gufas disefiadas por los organismos internacionales sobre este tema se concentran en
recomendar que los accionistas con participaciones significativas en el capital de la
instituciéon (ASBA sugiere por encima del 5 %) sean autorizados de manera expresa por
el supervisor, sujetos a una evaluaciéon sobre su solvencia moral y financiera. Sobre la
participacion de las organizaciones sin fines de lucro en el capital de las instituciones
encontramos posiciones contrarias: el CGAP sugiere no limitar la participacion de
dichas entidades en el capital de las instituciones microfinancieras, sin embargo tanto el
CSBB como el BID recomiendan limitar su participacién o bien a primeras etapas de
incorporaciéon a la regulaciéon de entidades sin fines de lucro, o bien a porcentajes
minoritarios en el manejo de las instituciones. Sobre las restricciones sobre participacion
de inversionistas extranjeros en el capital de las instituciones se afirma que deben ser
removidas.

o Requisitos para obtener licencias

Este tipo de requerimientos se establecen para permitir que la constituciéon y
participacion de nuevas personas juridicas en el sector financiero y su correspondiente
insercion en el ambito de regulacion y supervision financiera. En términos generales las
licencias se otorgan previa verificacion del cumplimiento de unos estandares minimos
que garanticen entre otras cosas la solidez de la institucion, la protecciéon de los ahorros
del publico y el futuro cumplimiento de los requisitos prudenciales y no prudenciales
materia de analisis.

194 ADA (2009), pag. 18-20.
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Los requisitos que suelen exigirse y evaluarse son los siguientes:

(i) Una estructura de propiedad acorde con las actividades que pretende realizar y los
productos que proyecta ofrecer, y cumplir con las exigencias minimas respecto a sus
accionistas.

(i) Laidoneidad y experiencia de los directivos.

(iif) Contar con un plan estratégico y operativo.

(iv) Los mecanismos de controles internos implementados.

(v) La capacidad de cumplimiento de los requisitos minimos de capital actuales y
futuros, y su potencial para acceder a mas fuentes de capital; y,

(vi) La existencia de procedimientos para la gestién de los diferentes tipos de riesgo, los
sistemas de manejo de la informacién y la evolucion prevista de situacion financiera.

El cumplimiento de estos requisitos es verificado por la instituciéon encargada de la
supervision iz situ.'” Bstos requisitos pueden variar, y hacerse mas flexibles o
complementarse con otros mecanismos de acuerdo a las experiencias y necesidades del
mercado que se regula. Para el tema de microseguros, en aras a su promocion, algunos
autores como Bester, Doubell and Hougaard (2008), sefialan que la regulaciéon deberfa
ser flexible en cuanto quienes pueden correr con los riesgos de emision y
comercializacién este tipo de productos, dejando paso a que entidades de diversas
naturalezas juridicas puedan realizar esta actividad, lo que no significa necesariamente,

. . . . ., . . . 196
que esta misma entidad debe ser una institucion microfinanciera especializada. ™

Las guias para la regulacién de las microfinanzas recomiendan la concesion de licencias
con un enfoque basado en el riesgo, teniendo en cuenta las necesidades del mercado y
prestando atencién al esquema de gobernabilidad de la instituciéon. Recomiendan evaluar
el cumplimiento de requisitos con relacion a la estructura de propiedad, idoneidad de los
directivos, calidad de los accionistas, mecanismos de gestién de riesgo adaptados a sus
actividades, controles internos, entre otros. Con respecto a la posibilidad de conceder
licencias a instituciones sin fines de lucro, el CSBB exhorta que no se concedan licencias
a entidades sin propietarios, no obstante pueda otorgarse cierta flexibilidad en un
principio cuando las instituciones se transforman del sector no regulado al regulado;
previo requerimiento de una adecuada capitalizaciéon. Con respecto a las cooperativas
esta misma institucion sugiere que se les exija requisitos minimos de constitucién como
la determinacién de un ndmero maximo de miembros o la restriccion de sus
operaciones a zonas determinadas.

o Requisitos de infraestructura y sobre las sucursales o agencias

La regulacion del sistema financiero establece requisitos relacionados con la
infraestructura y reglas operativas que pueden resultar demasiado exigentes o poco
razonables para las necesidades de las entidades que comercializan productos
microfinancieros. El tipo de clientes al que van dirigidos sus servicios, los horarios
especiales de la clientela, y los altos costos de la actividad, requieren cierta flexibilidad en

195 Ledgerwood y White (2000), pag. 42 y 43.
196 Bester, Doubell and Hougaard (2008), pag. 93-100.
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el establecimiento de requisitos de esta naturaleza. Estos requerimientos deben ser
reexaminados a la luz de las caracteristicas especificas de las microfinanzas, las
necesidades de los clientes deben ser sopesadas con los riesgos inherentes al manejo de
efectivo."’

Por otro lado, las normas para el establecimiento de agencias y sucursales por las
instituciones microfinancieras también deben estar adaptadas a las necesidades de la
poblacién y capacidad de las instituciones para llegar de manera eficiente y responsable a
localidades antes no atendidas. En la actualidad, 1a creciente voluntad de establecer
reglas que faciliten el acceso al sistema financiero (la adopcién del objetivo de inclusién
financiera, por ejemplo, por distintos paises) ha permitido desarrollar una serie de
mecanismos que hacen posible la expansion de los servicios a través del uso de agentes
o corresponsales. Ello reduce los costos en la expansion de los servicios financieros y
permite a un gran colectivo de personas que viven en zonas remotas acceder a
determinados servicios financieros a través del uso de nuevas tecnologias (transacciones

electronicas, telefonia mévil, entre otras).'™

Pese a la relativa novedad de este tema, las experiencias de paises como Brasil, Kenia,
Paquistan o Pert, han permitido concluir ciertas pautas en la regulaciéon con respecto a
quiénes pueden ser agentes, donde deben localizarse, cual es la responsabilidad de los
mismos y de la institucién financiera, qué tipo de servicios pueden brindar, entre otras.
La preocupacion del regulador con respecto a quiénes pueden ser los agentes se sustenta
en la necesidad de garantizar que quienes actian como tales sean capaces de proveer
servicios de manera profesional, mantengan registros de sus operaciones, y puedan lidiar
con las necesidades propias de la comercializacién de cada producto: manejar el efectivo
y la liquidez necesaria, en el caso de microcréditos; cobrar primas y pagar las polizas, en
el caso de los microseguros, y recibir y resguardar o administrar de manera eficiente los

. T 199
productos de ahorros que se les permita comercializar, entre otras.

Por lo general los establecimientos que acceden a actuar como agentes de instituciones
financieras y de companias aseguradoras son muy diversos, entre los que se incluye a las
oficinas de correos, farmacias, establecimientos minoristas, tiendas de lotetia,
supermercados, entre otros.”” Tarazi y Breloff (2011) sefialan que la tendencia de la
regulacion en la actualidad consiste en permitir que cualquier sujeto pueda actuar como
agente, bajo el argumento de que normas muy restrictivas pueden entrar en conflicto
con el objetivo de inclusion financiera. La regulacion suele requerir verificar la buena
reputacion de los posibles agentes, que no tengan antecedentes criminales, ni tengan
historial de moroso ante las entidades financieras. En algunos casos se pide incluso
demostrar la condiciéon de ciudadano, un nivel minimo de educacién, cumplir con una
determinada edad y demostrar capacidad técnica y operativa. Los mismos autores

197 Sundaresan (20006). pag. 96. Jansson, Rosales y Westley (2004), pag. 77 sugieren que la regulacién establezca horarios
flexibles para las instituciones microfinancieras.

198 AFT (2010a), pag. 4.

199 Para profundizar sobre el tema de microseguros véase IAIS (2007) y Bester, Doubell and Hougaard (2008).

200 AFT (2010a), pag. 3.
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recomiendan que se evalie la proporcionalidad de los costos potenciales de estos
requerimientos frente a los beneficios de la implementacién de agentes y la utilizacién
de las grandes redes de distribucion a nivel nacional. Con respecto a la ubicacién de los
agentes, en algunos casos la regulaciéon inicialmente sélo permitia la utilizacion de
agencias en areas sin acceso a servicios financieros. Sin embargo, las normas en este
ambito también se han ido 