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PRESENTACION

Las microfinanzas:

Una herramienta de politica publica
parala disminucién dela pobreza

Los microcréditos han sido una estrategia

ampliamente usada en los paises en via de

desarrollo como mecanismo para reducir la

pobreza. En la década de los 70’s la idea llego a

América Latina y desde entonces ha habido un crecimiento
significativo de esta industria. De acuerdo con las estadisti-

cas del Banco Interamericano de Desarrollo, actualmente exis-

ten alrededor de 600 instituciones que ofrecen servicios de micro-
finanzas (microcrédito y microahorro), las cuales han prestado mds de

12 billones a mds de 10 millones de personas de bajos recursos en
América Latina.

La expansién e implementacion de los microcréditos ha venido de la mano del

apoyo del gobierno y la banca multilateral, pues el acceso al crédito a la poblacion

de bajos recursos la haria mds productiva y menos vulnerable antes choques externos

de baja liquidez. La evidencia sobre la efectividad de esta herramienta de politica publi-

ca no es poca. Académicos, gobiernos, la banca multilateral, maltiples ONG’s y otros
organismos, han invertido recursos importantes en su evaluacién. Hasta ahora, la evidencia

es mixta y no parece haber una clara relacion causal entre el acceso al microcrédito y la reduc-
cion de la pobreza.




Dada la significativa expansion de los microcréditos y su papel protagdnico en la agenda de los hace-
dores de politicas, dedicamos la edicion nimero 14 del Boletin de POLIS a esta temdtica. A través de los
articulos presentados en esta edicion esperamos que los lectores se hagan a un panorama general de
esta herramienta de politica publica. Los invitados han puesto en palabras sencillas y entendibles a cual-
quier publico, una serie de articulos que cubren desde la racionalidad de implementacion de estos
programas, hasta lo que se conoce de su efectividad. El principal hincapié de varios articulos -y que
contiene el espiritu del boletin- es proveer recomendaciones a los hacedores de politica publica.

En esta edicion presentamos nueve articulos sobre microcréditos y microahorro. En la primera parte del
boletin presentamos cinco de ellos. Los articulos de Blanca Zuluaga, Nidia Garcia y Andrés Velasco,
Bernardo Barona, y Marcela Eslava abren esta edicién discutiendo la racionalidad de la implementacion
de los microcréditos para reducir inequidades sociales y el uso de servicios de financiacién informales. El
quinto articulo, se enfoca en los microahorros, -un segmento menos explorado de las microfinanzas- y
presenta algunas lecciones desde la economia del comportamiento.

La seqgunda parte del boletin estd dedicada a un tema que ha sido ampliamente estudiado en las microfi-
nanzas: el empoderamiento femenino. Margaret Tankard y Camila Uribe discuten las relaciones que
tiene el acceso al crédito en el empoderamiento de las mujeres de bajos recursos. Margaret Tankard nos
presenta evidencia de varias experiencias alrededor del mundo, mientras que Camila Uribe se concentra
en el programa de mujeres ahorradoras en Colombia.

Finalizamos la edicién discutiendo la efectividad de los microcréditos en la reduccion de la pobreza.
Sergio Prada nos introduce a la revision de evidencia experimental en la que se muestra que el efecto de
los microcréditos en el objetivo de reducir la pobreza no es claro. Jean-Pierre Gueyie, Ronny Manos y
Jacob Yaron cierran la edicion mostrando los principales hallazgos reportados en los libros “Microfi-
nance in Developing Countries: Issues, Policies and Performance Evaluation”y “Promoting Microfi-
nance: Challenges and Innovations in Developing Countries and Countries in Transition”.

Esperamos que esta edicion fomente el debate sobre los mecanismos que usan los gobiernos para la
reduccion de la pobreza y su efectividad. También esperamos proveer informacion a aquellos que son

nuevos en el tema de las politicas sociales y contribuir a fomentar un debate mds educado e informado.

Lina Martinez

Directora POLIS
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COMO UNA FORMA DE

EXCLUSION SOCIAL

Blanca Zuluaga

Profesora tiempo completo
Departamento de economia
Universidad Icesi
bzuluaga@icesi.edu.co

Un articulo reciente de Cano et al. (2013), resalta el
problema de exclusién a la posesién de productos
financieros activos y pasivos al que se enfrenta un
segmento de la poblacién en Colombia. En la medida
en que el acceso a los servicios financieros permita a
los individuos llevar a cabo decisiones de inversién y
consumo de bienes durables mas alld de las que les
permite su ingreso corriente, la exclusion puede
impedir la movilidad social de las personas perteneci-
entes a los quintiles de ingreso mas bajos. Es por ello
que las barreras de acceso al mercado financiero
constituyen una forma de exclusién social.

En este sentido, las microfinanzas se convierten en
una alternativa para que la poblacién excluida tenga la
posibilidad de entrar al mercado financiero. Experien-
cias a nivel mundial han demostrado que los esfuerzos
orientados al desarrollo microfinanciero de los paises
benefician a la poblacién mas pobre (ver por ejemplo
Durrani et al. (2011) y Khandker (2005)). Uno de los

aspectos positivos mas importantes del desarrollo de las

microfinanzas es impedir que aquellos individuos exclui-
dos del sector financiero formal recurran al sector infor-
mal. En efecto, un estudio realizado en Bogota por Solo
y Manroth (2006) encuentra que los individuos no
bancarizados prestan y ahorran en el sector informal,
asumiendo mayores costos y riesgos. Por ejemplo, el
sistema gota a gota emplea la amenazay, en general, las
acciones violentas como mecanismo de recuperacion de
cartera en caso de incumplimiento.

Las razones del alto grado de exclusién financiera en
Colombia pueden clasificarse entre aquellas del lado de
la oferta y las del lado de la demanda. En cuanto al
primer grupo, Cano et al. (2013) resaltan las siguientes
razones: “1) las instituciones financieras no conocen las
necesidades de los excluidos; 2) aln cuando las conocen,
no tienen los productos necesarios para incluirlos; y 3)
tienen los productos o estan en capacidad de ofrecerlos,
pero no lo hacen por restricciones asociadas al riesgo,
costos y/o regulacién”. Las dos Gltimas razones podrian
asociarse con la falta de voluntad por parte de las
instituciones financieras para atender a este segmento
de la poblacién. Este comportamiento usualmente se
justifica por los posibles mayores costos y riesgos en que
incurririan. Sin embargo, Solo y Manroth (2006) resaltan
la existencia de experiencias exitosas de instituciones de
microcrédito, que demuestran que las personas de bajos
ingresos tienen altos niveles de tasas de repago de crédi-
to. Ademds, muchos banqueros destacan los beneficios




de una mayor diversificacién sobre el riesgo de prestar
el servicio a los més pobres quienes realizan transac-
ciones mas pequenas. En cuanto al lado de la demanda,
Cano et al. (2013) resaltan como causas de la exclusién
la falta de informacién sobre los productos existentes,
la baja educacién financiera, los altos costos de los
productos financieros, la incapacidad de cumplir con los
colaterales requeridos y la desconfianza en las
instituciones financieras.

Teniendo en cuenta lo anterior y reconociendo la
importancia de acceder a los servicios financieros, es
necesario que el gobierno lleve a cabo medidas encami-
nadas a reducir la exclusion. Lo que queda de este docu-
mento se enfocard precisamente en presentar algunas
de las diferentes propuestas que se encuentran en |a
literatura reciente, encaminadas a incrementar el
acceso a los servicios financieros en Colombia.

Cano et al. (2013) proponen integrar al sistema finan-
ciero formal a todas las instituciones microfinancieras
(ONG's, fundaciones, entidades solidarias, entre otras)
con el fin de calificarlas y supervisarlas para que puedan
acceder a los recursos publicos.

Para que las entidades de microfinanzas que hoy estan
bajo la vigilancia de la Superintendencia Financiera
puedan competir con las entidades comerciales de
mayor tamano, se requiere un marco regulatorio apro-
piado que se adapte a las particularidades del sector
microfinanciero y que estimule la inversién en
tecnologia microfinanciera. De esta manera, las
instituciones podrian ofrecer productos mas adecuados
para las microempresas y la poblacién de bajos recur-
sos. Con este mismo fin, los autores proponen generar

nuevos tipos de colaterales y crear mecanismos efica-

ces para la recuperacion de cartera. Finalmente,
proponen promover la competencia en el sector,
incluyendo la participacion de instituciones extran-
jeras, para presionar a la baja el costo de acceso a los
servicios.

Otros autores que resaltan la importancia de creary
promover la competencia entre multiples provee-
dores microfinancieros son Campion et al. (2012).
Ellos sugieren que los gobiernos deben ser cuidado-
sos a la hora de implementar politicas que limiten los
flujos de capitales internacionales, pues esto podria
perjudicar las inversiones en las instituciones micro-
financieras. Ademas, el gobierno debe facilitar la
transformacién de las actuales ONG's microfinan-
cieras en instituciones reguladas, tal como se hizo
con éxito en Bolivia a través de los Fondos Finan-
cieros Privados. Los autores también proponen
establecer una legislacién de proteccidén al consumi-
dor que fomente la transparencia en la fijacion de
precios; por ejemplo, se debe prohibir enfatica-
mente la publicidad enganosa que oculte los
verdaderos costos de transaccién de los productos y
realizar una campana de divulgacién de los derechos
de los clientes.

Por otra parte, Solo y Manroth (2006) proponen
adoptar una medida que varios paises han promovi-
do para reducir la exclusién financiera. Esta consiste
en hacer que los bancos tengan la obligacién de
abrir “cuentas bdsicas” para las personas de bajos
recursos que se caracterizan por tener muy bajos
costos y unos minimos requisitos de apertura. Dado
que es poco probable que los bancos tomen la
iniciativa de ofrecer este tipo de productos,




la Superintendencia Bancaria deberfa encargarse de
monitorear que los bancos cumplan con al menos una
proporcion minima de “cuentas bdsicas” respecto al
total de cuentas.

Ademads, Solo y Manroth (2006) proponen explorar
soluciones innovadoras tales como unidades moviles
que paren en un lugar determinado como supermer-
cados, edificios publicos y escuelas, para establecer
puntos de venta de los bancos. Finalmente, por el lado
de la demanda, las autoras proponen fomentar la
educacién financiera. En Estados Unidos, por ejemplo,
algunas entidades trabajan con nifios de escuela para
llegar a sus padres no bancarizados. Para este propdsi-
to podrian emplearse también las ONG's o se podrian
realizar campafas publicas de difusion de conocimien-
to financiero.

Una alternativa innovadora para que la poblacién de
bajos ingresos acceda al mercado de capitales, es la de
los llamados microbonos. Esta propuesta, elaborada
en Ariza et al. (2012), va dirigida a los individuos que
cuentan con capitales pequenos y que prefieren
mantenerlos en casa en vez de entregarlos a una
institucién financiera. Los microbonos se emiten por
un valor de 50 mil pesos con un plazo de 1 a 3 afos, a
una tasa de interés de 1.5% que se paga cada trimes-
tre vencido. Los puntos de distribucion serian los
puntos de venta Baloto — Efecty, almacenes de
cadena, corresponsales no bancarios y cajeros
automdticos. Se espera que este mecanismo
contribuya a mejorar la cultura de ahorro de los
individuos de bajos ingresos y los haga mas atractivos
para las operaciones formales de crédito.

En resumen, es importante que los hacedores de
politica planteen un paquete de medidas que incluyan
estrategias que hagan frente a los factores que
contribuyen a la exclusién financiera tanto por el lado
de la oferta, como por el lado de la demanda. Las
medidas deben adaptarse a las particularidades de
generacion de ingreso de la poblacién mas pobre,

estrategias que hagan frente a los factores que
contribuyen a la exclusion financiera tanto por el lado
de la oferta, como por el lado de la demanda. Las
medidas deben adaptarse a las particularidades de
generaciéon de ingreso de la poblacién mds pobre,
quienes en gran medida pertenecen al sector informal
y por tanto no cuentan con la documentacién estdndar
requerida. Ademas del impacto econdémico positivo de
promover la inclusién financiera, también se debe
tener en cuenta el enorme impacto social de alejar a
los mas pobres del sector financiero informal (créditos
gota a gota).
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La inclusién financiera se define como el acceso vy la
utilizacién efectiva y generalizada de servicios finan-
cieros por parte de la poblacién. Esta definicién se aleja
del concepto de bancarizacién, que comprende sélo la
tenencia de algin producto financiero y es mas
cercana al acceso financiero, que implica la posesion y
el potencial uso de varios de estos servicios.

La inclusién financiera ha cobrado importancia en
agendas de politica de gobiernos en economias
desarrolladas y emergentes, y en organizaciones
multilaterales. La relevancia se explica por sus efectos
sobre el crecimiento, el desarrollo econdémico, la

equidad, la legalidad, la transmisién de la politica

Por: Nidia Garcia y Andrés M. Velasco'

econdémica y sobre la reduccién de la pobreza.

La inclusién financiera permite la suavizaciéon delingre-
soy consumo de los hogares en los ciclos econdmicos y
contribuye a la asignaciéon eficiente de recursos a
proyectos productivos. Diversas evaluaciones de
impacto a programas de micro-finanzas muestran que
a través de la inclusion financiera se ha logrado reducir
indicadores de pobreza y desigualdad. Adicional-
mente, sin el acceso general de la poblacién a produc-
tos de ahorro y crédito, puede existir una desconexién
parcial entre la demanda agregada y las herramientas
de politica econémica que buscan estabilizar la

economia.

1 Seccion de educacién econdémica vy financiera y Unidad

de investigaciones del Banco de la RepUblica, respectiva-
mente: l[as opiniones expresadas en este documento son
responsabilidad de los autores y no comprometen al
Banco de la Republica ni a su Junta Directiva.

Todas los documentos citados estan referenciados en:
Cano, C.G., P. Esguerra, N. Garcia, J.L. Rueda y A.M. Velasco
(2014) Inclusién financiera en Colombia. A publicarse en el
libro: Politica Monetaria y estabilidad Ffinanciera en
economias pequenas y abiertas (nombre preliminar),
Agenda de investigaciones de la Gerencia Técnica, 2013,
Banco de la Republica. Copia del libro puede solicitarse via
E-mail en: ngarcibo@banrep.gov.co o avelasma@ban-
rep.gov.co.




Debido a lo anterior, los gobiernos han tomado medidas

tendientes a fortalecer el acceso y uso de servicios y produc-
tos financieros. La provisién de regulacién (o desregu-
lacién), la generacién de incentivos vy el fortalecimiento de
las capacidades financieras de los consumidores son ejem-
plos de las lineas de trabajo que el Estado ha empezado a
implementar para alcanzar este objetivo. >

De las razones expuestas en la literatura, se destacan como
determinantes de la exclusion financiera, desde la deman-
da: [1] los agentes no saben qué productos necesitan o no
los entienden; [2] aun cuando saben que necesitan, no
saben si estos productos existen; [3] se conoce qué produc-
tos financieros se necesitan, existen, pero no se tiene
acceso a ellos por alguna o varias barreras de oferta; y [4]
por autoexclusion que se explica por preferencias de
liquidez de los agentes o desconfianza en el sistema finan-
ciero formal. Desde la oferta se destacan las razones: [1] las
instituciones financieras no conocen las necesidades de los
excluidos; [2] aun cuando las conocen, no tienen los produc-
tos necesarios para incluirlos; y [3] tienen los productos o
estdn en capacidad de ofrecerlos, pero no lo hacen por
restricciones asociadas al riesgo, costos y/o regulacion.

La literatura sefala diferencias estructurales de la
inclusién financiera entre economias desarrolladas vy
emergentes. En particular, los determinantes de oferta,
insuficiencia de recursos econdémicos e informalidad
explican buena parte de la exclusién en las economias en
desarrollo; mientras que son caracteristicas demografi-

cas muy especificas las que determinan la

exclusién en los paises desarrollados.

CONTEXTO EN COLOMBIA

En la pasada década, Colombia ha avanzado considerable-
mente en acceso financiero como resultado de la
intervencién coordinada del gobierno y el sector priva-
do. Principalmente por el disefio de productos de
trémite simplificado, mayor proteccién al consumidor,
incentivos para la oferta de servicios micro-financieros,
y expansion de la banca mévil. En 2013 la banca formal
hacia presencia en el 99,9% de los municipios del pais
(72,4% en 2006). El crecimiento se ha dado principal-
mente, a través de la expansién de corresponsales
bancarios fomentados por Banca de las Oportuni-
dades.

En 2012, el 67,1% de los adultos tenia algln servicio
financiero de ahorro o crédito. Cerca del 56% de la
poblacién tenfa una cuenta de ahorro, pero el 48% no
habian sido utilizadas en los Ultimos seis meses. En
cuanto a productos de crédito, de acuerdo a datos de
la encuesta FINDEX del Banco Mundial (2010), solo
12,1% de la poblacién dice solicitar crédito a las
instituciones financieras, mientras que la principal
fuente de crédito de los colombianos sigue siendo
informal: el 16,9% acude a su familia y amigos. Estos
datos revelan que aunque Colombia ha avanzado en
bancarizar y hasta de dar acceso adn debe enfrentar
importantes retos para lograr un uso efectivo de los

productos financieros.




Banca de las Oportunidades ha promovido programas de

microcrédito que benefician a microempresarios sin acceso
al crédito formal generando incentivos a las entidades
financieras y desarrollando tecnologia micro crediticia.
Entre 2007 y 2013 se triplicé el nimero de microcréditos,
sin embargo, segln calculos del Banco de la Republica
(2010), la demanda potencial para microcrédito se ha
cubierto sélo en un 17,6%. Informacién de la misma entidad
muestra que los préstamos comerciales estadn sobretodo
dirigidos a empresas grandes.

En términos sectoriales, la produccién agropecuaria tiene el
menor acceso a crédito. A diciembre de 2013, este repre-
sentaba el 4,4% del total de la cartera comercial. Los
intermediarios financieros perciben este sector como relati-
vamente poco rentable con mayores problemas de infor-
macion.

Uno de los principales avances en inclusién ha comprendido
la expansién de plataformas transaccionales de bajo costo,
sin embargo, dificultades para lograr una implementacién
generalizada persisten, entre otras razones, por la desconfi-
anza de la poblacién acerca de las condiciones de seguridad
y accesibilidad de estos servicios, particularmente en las
zonas mas apartadas.

Durante 2009 y 2010 se fortalecié la regulacién de protec-
cién al consumidor financiero, haciendo obligatoria para las
entidades financieras realizar un adecuado suministro de
informacién de sus productos y tarifas; el fortalecimiento de
la proteccién de informacion financiera personal; la imple-
mentacién de sistemas de mediciéon de la calidad de los
servicios financieros; el establecimiento de relaciones
contractuales mas equitativas y seguras entre intermediarios
financieros y consumidores; y el fortalecimiento de los
mecanismos de recepcién de quejas por parte de las
entidades vigiladas, las defensorias y la misma Superfi-

nanciera.

Pese a estos importantes avances para gran parte
de la poblacién adn son desconocidos dichos mecanis-
mos de proteccion.

El pais ha avanzado en la promocién de la educacién
financiera como estrategia para lograr entendimiento
y uso efectivo de los productos y servicios financieros.
En 2009, se incorpora la Educacién Financiera como
principio en la prestacién de servicios financieros y se
imparten obligaciones para las entidades de
desarrollar programas y campanas. A pesar del traba-
jo que el sector privado, el sector publico y las ONG han
realizado para la promocién de la educacién financiera,
los niveles de capacidades financieras siguen siendo
bajos de acuerdo a la encuesta de capacidades finan-
cieras del Banco Mundial (2012).

Esta investigacion, realizada en 7 paises (Armenia,
México Uruguay, Libano, Nigeria, Turquia y Colombia),
ademds de analizar los niveles de conocimientos finan-
cieros ofrece mediciones robustas y comparables de
actitudes y comportamientos financieros de la
poblacién entre paises de ingresos bajos y medios.
Esta encuesta fue utilizada por Cano, et. al (2014), para
comprobar los determinantes de la inclusién financiera
en Colombia. Los resultados muestran que después de
controlar por género, edad, estado civil, tamano del
hogar, variables de ingreso, necesidades de liquidez,
preferencias intertemporales, actitudes financieras y
variables de oferta como establecimientos financieros;
la educacién y en particular la educacién financiera
medida a través de preguntas objetivas de conocimien-
to resultaron significativas para explicar el acceso a
productos financieros de las personas responsables en

el hogar de tomar las decisiones financieras.




Todos estos elementos, que presentan los principales
retos de la inclusién financiera en el pais se han conju-
gado en la estrategia de Inclusién financiera de Colom-
bia recientemente presentada por el Gobierno. Esta
politica publica pretende definir la politica, lineamien-
tos y herramientas tendientes a mejorar la inclusion
financiera en el pais. Como parte de esta estrategia se
firmd el Decreto 457 por el cual se crea la Comisiéon
Intersectorial para la Educacion Financiera, cuyo traba-
jo serd elaborar los lineamientos de la educacién finan-
cieraen el pais. Las directrices que dicte esta estrategia
son fundamentales para que en Colombia se pase de la
bancarizacién y el acceso a una auténtica inclusién

financiera.

2 Verrevisidn de la literatura presentada en Cano, et. al
(2014).

3 Los datos de la encuesta han sido puestos a
disposiciéon del pablico, recientemente en: www.fin-
litedu.org/measurement/wb/data/. El documento
Financial Capabilities in Colombia: Results from the
National Survey on Financial Behaviors, Attitudes and
Knowledge" World Bank (2013), resume los princi-
pales resultados descriptivos de la investigacién.




INCLUYENTES (SFI)

Bernardo Barona, Ph.D.
Profesor de finanzas,
Universidad del Valle.
bbaronaz@gmail.com

Bajo la denominacién de “Sistemas financieros inclu-
yentes” se consideran en este escrito las actividades
financieras en pequena escala relacionadas, en prime-
ra instancia, con el financiamiento de personas de
bajos recursos y de las denominadas empresas de
subsistencia y, en segunda instancia, con el financia-
miento -en sus primeras etapas de vida- de empresas
con potencial de acumular capital y generar empleo
para otras personas adicionales a sus propietarios. El
primer tipo de actividades se estudia habitualmente
en el marco de las microfinanzas y el sequndo en el
marco de las finanzas emprendedoras o finanzas del
emprendimiento.

Las microfinanzas comprenden una variedad de servi-
cios financieros, incluyendo de ahorro, crédito,
pensiones, seguros y remesas. Esta breve resefa se
focalizara en el servicio de crédito, el cual ha sido uno
de los mas populares en Colombia. Este servicio se
viene ofertando en el pais desde el afo 1978 cuando la
Fundacién Carvajal adapté un programa que la ONG
Accién Internacional venia desarrollando en la ciudad
Brasilera de Bahia. Posteriormente, a comienzos de la
década de los anos ochenta se establecié en Cali la

Fundacion WWB Colombia, afiliada a la red WWB cuya
oficina principal se encontraba en los Paises Bajos. El micro-

crédito utiliza una tecnologia de naturaleza relacional. Esta
caracterfstica, unida a los bajos montos tipicos de las
transacciones que se realizan, conduce a que sus costos de
provision sean mas elevados que los asociados a otros servi-
cios de crédito convencionales (de consumo, hipotecario)
que emplean tecnologias transaccionales y manejan
montos promedios superiores. Cuando se considera el pro-
blema de los mayores costos conjuntamente con el de los
precios que se pueden/deben cobrar por los servicios, se
hace evidente por qué el problema de la sostenibilidad
econémica de las instituciones microfinancieras (IMF) ha
sido uno de los que mdas ha atraido la atencion de los investi-
gadores y los hacedores de politicas publicas. Otro aspecto
de graninterés ha sido el del impacto de los servicios micro-
finacieros como mecanismo para reducir la pobreza. A
continuacién presentamos algunas recomendaciones de
politica pUblica relacionados con estos dos problemas.
Sostenibilidad. (i) Financiera. Si bien resultados empiricos
han mostrado que la eliminacién de los topes a las tasas de
interés puede evitar que las IMF incurran en perdidas,
particularmente en sus primeros anos de vida y, en ciertos
casos, reducir los costos que finalmente pagan los usuarios,
esto Gltimo sélo se garantiza en mercados altamente
contestables y eficientes. Estas caracteristicas no estan
dadas en el mercado financiero actual en Colombia por lo
que parece razonable mantener los topes’. (i) Escala de los
proveedores de los servicios.

1El libro de B. Armendariz y J. Morduch (2010) The Economics of
Microfinance (second edition), The MIT Press, discute en el capitulo 2,
porqué y bajo qué condiciones es conveniente la intervencion del
estado en los mercados de crédito.




La adecuada gerencia de una IMF demanda por parte

de ésta el uso de activos tangibles e intangibles (p. ej.
sistemas de informacién) relativamente costosos. Esto
es econdémicamente viable sélo a partir de ciertos
niveles de operacién. En prestadores de servicios orga-
nizados en forma de cooperativas hay evidencia de
que cuando los oferentes se tornan demasiado
grandes, la denominada preferencia al gasto (proble-
ma de gobernanza) puede hacer que las economias de
escala se vean mdas que compensadas por gastos exce-
sivos, lo cual redunda en costos promedio mas eleva-
dos.?2La recomendacién de politica es que se debe
estimular la mantencién de organizaciones de natu-
raleza cooperativa de tamano mediano las cuales
pueden controlar mejor sus gastos. (iij) Alcance. Para
alcanzar a cierto tipo de poblacién vulnerable (por
ejemplo la poblacién muy dispersa en el sector rural)
pueden ser necesarios subsidios; estos no obstante,
deberian ser de naturaleza temporal y reunir otras de
las caracteristicas de los denominados subsidios inteli-
gentes.?

Impacto. Los estudios del impacto del microcrédito
sobre la reduccién de la pobreza son extremadamente
complejos de hacer. Algunos de los mas recientes,
basados en pruebas aleatorias controladas, no han
encontrado evidencia clara de mejoras en los ingresos
o el consumo de los hogares. Aunque estudios sobre el
servicio de ahorro si parecen mostrar resultados mas
concluyentes. No obstante, un estudio que lleva regis-
tros detallados de la forma en que los pobres utilizan
servicios de ahorro y crédito en Bangladesh, India y
Suréfrica® ha llamado la atencién sobre el papel quizés
mds importante de los servicios microfinancieros que
ayudar a superar la pobrezay es su papel como reduc-
tor de la incertidumbre y elemento esencial para el
balanceo diario de los ingresos y egresos de los indivi-
duos y de las familias. El mencionado estudio resalta
que un problema normalmente pasado por alto en el
anélisis las condiciones de las personas que sobreviven

con dos ddlares o menos al dia es que tal cifra revela la

situaciéon promedio, pero en algunos dias la persona
consigue menos de esa cantidad, en otras mas y en
otras no consigue nada. Sin embargo, los gastos de
alimentacién y otros son de naturaleza diaria, lo que
demanda la presencia de un mecanismo que ayude a
este balanceo. El estudio muestra que algunos instru-
mentos informales como las cadenas y los préstamos
familiares pueden contribuir a lograr dicho balance.
Empero, es alli donde las IMF juegan su papel principal
debido a la confiabilidad que ellas ofrecen, carac-
teristica que no se encuentra en la misma extensién en
los mecanismos informales y que reduce considerable-
mente la vulnerabilidad de las personas de menores
ingresos. Los pobres asignan un inmenso valor a este
rol de los servicios microfinacieros. Por esto y otras
razones® es que la balanza se inclina hoy hacia una
recomendacién de Politica y es mantener el apoyo a
las instituciones que prestan estos servicios, como uno
de los mecanismos idéneos para combatir la pobreza.
En lo que tiene que ver con la financiacién de nuevas
empresas con potencial de acumulaciéon (énfasis en
financiacion de largo plazo) nuestras investigaciones
en los Ultimos afios han mostrado de manera consis-
tente que las principales fuentes de recursos utilizadas
por las empresas jévenes en Colombia han sido la
inversion original de los duefos y las utilidades reteni-
das.®También han evidenciado que los propietarios de
empresas jovenes consideran la financiacién como un
limitante importante para la creacién y desarrollo de

nuevas empresas en el pais.

2 Ver B. Barona, E. Caicedo & B. Zuluaga (2009) Efficiency and
Expense Preference in the Colombian Financial Cooperative
Sector, Canadian Journal of Development Studies XXIX(1-2)

3 El profesor Morduch discute el concepto de subsidios inteligen-
tes en varios escritos, incluyendo en el capitulo 2 del libro de B.
Balkenholy A.L. Valazza (2011) Microfinanzasy Politicas Publicas.
Objetivos de eficiencia para sector responsable. P Y V/OIT

4D. Collins, J. Morduch, S. Rutherford & O. Ruthven (2009) Portfoli-
os of the poor. How the World's Poor Live on $2 a Day. Princeton
University Press.

5 Ver Rosenberg, R. (2010) ¢El microcrédito ayuda realmente a los
pobres? Enfoques. No 59. Enero. CGAP.




Al examinar el lado de la oferta de recursos para la
financiacion de esta categoria de empresas, nuestros
estudios han encontrado que desde hace varios afos
los distintos gobiernos han tratado de estimular ésta a
través de mecanismos como: la creaciéon de un fallido
fondo de capital de Riesgo en Colciencias, a mediados
de la década de los anos noventa, que termind
colocando todos sus recursos en el fondo Mercurius
venture el cual finalmente fracasé; el Fondo Empren-
der del Sena; Colciencias; la atraccion de fondos de
capital de riesgo/privado al pais y su inversion (esta es
la forma que recomiendan muchos expertos interna-
cionales y ha sido utilizada exitosamente en otros
paises como Singapur con su fondo Techo-preunership
e Israel con su exitosa Fundacién Bilateral de Investi-
gacién Industrial y desarrollo, BIRD , por su sigla en
Inglés): vy, los esfuerzos que ha venido haciendo la
Unidad de Desarrollo e Innovacién, “INNpulsa Colom-
bia". La evidencia recogida en nuestros trabajos mues-
tra que los esfuerzos realizados a través del Fondo
Emprender y el Sena han tenido coberturas muy
pequefas’ Grandes esperanzas se han puesto en la
atraccién de fondos de capital extranjeros al pais
mediante estimulos como la inversién cuantiosa del
gobierno en éstos. Sin embargo, varios estudios han
evidenciado que los recursos de este Gltimo tipo de

fondos han tendido a concentrarse en empresas
pequenas/medianas con algunos afos de experi-
encia y, por lo tanto, menos riesgosas en

términos econdémicos, dejando sin
resolver los problemas de financia-
cién de las empresas mas
jévenes y con menores
oportunidades de
conseguir

fondeo.

Este problema no es exclusivo de Colombia hay
evidencia de que se estd comenzando a presentar, en
menor grado, aun en el pais en donde se inventd la
empresa de capital de riesgo. En paises emergentes la
principal causa de este problema parece ser la alta
incertidumbre que enfrenta el capitalista en lo que
tiene que ver con la recuperacién de su inversién. Esta
incertidumbre es mucho menor en paises desarrolla-
dos en los que los mercados accionarios vibrantes
facilitan la realizacion de Ofertas Publicas Iniciales de
Acciones (IPO por sus siglas en Ingles), las cuales han
sido quizds el mecanismo preferido de salida (de
recuperacion de la inversion). El riesgo de iliquidez de
las inversiones patrimoniales se suma entonces al alto
riesgo crediticio y operacional que se asocian con los
nuevos Nnegocios, para convertirse en una barrera
formidable al flujo de recursos financieros hacia este
tipo de actividades. Las anteriores consideraciones
junto a las recomendaciones de algunos autores que
han examinado la problematica general de la financia-
ciéon de nuevas empresas en otros contextos, claman
por regulaciones en los diferentes paises que aban-
donen la tendencia de tratar de replicar las condi-
ciones del Silicon Valley en contextos donde no son
replicables y que reconozcan las condiciones de los
diferentes paises y la dindmica que ha experimentado
el mercado de capital de riesgo® Esto nos ha llevado a
plantear las siguientes recomendaciones de politica
las cuales estdn orientadas a estimular el direcciona-
miento de mayores recursos hacia las empresas de
creacion reciente y a lograr una mayor eficiencia en la

asignacion de los recursos en este mercado.

n Continuar estimulando la atraccién de fondos de
capital privado extranjero al pais. Esto es importante
no sélo por los recursos frescos que aportan, sino por

6 Ver por ejemplo, B. Barona y J.A. Rivera (2012). Analisis empirico
de la financiacién de nuevas empresas en Colombia. Revista
Innovar, Vol. 22, nim. 43, enero-marzo.

7 En los capitulos 7y 9y en los anexos del libro de B.Barona y
J.A.Rivera (2012) Finanzas Emprendedoras en Colombia. Universi-
dad del Valle, Facultad de Ciencias de la Administracion, se recoge
y analiza informacion sobre estas experiencias




la experiencia en el manejo de este tipo de inver-

siones;

Ill Estimular el desarrollo del capital de riesgo corpo-
rativo practicado, entre otras, por grandes empresas
de los sectores de las TIC y la biotecnologia en los
Estados Unidos y Europa y que en Colombia algunas

empresas visionarias han iniciado.

I"I Promover el desarrollo de la financiacién comuni-
taria (crowdfunding, o mecanismos similares basados
en las TIC), la cual ha mostrado resultados muy exito-
sos en los ultimos afios en otras partes del mundo.
Recientemente el pais experimentd, hasta ahora
aparentemente con éxito, la aplicacién de una de estas
plataformas en la financiacion del proyecto Bacaté en
Bogota. Aunque este es atipico por su tamano, existen
en paises desarrollados experiencias documentadas
de la aplicacién de esta forma de inversién comunita-
ria en la financiacién de nuevas empresas de menor

tamano.

"!I Fortalecer los Fondos de Garantias nacionaly
regionales y establecer otros mecanismos que induz-
can a la banca comercial nacional a tener una partici-
pacién mas activa en la provisiéon de recursos de me-

dianoy largo plazo a empresas de creacién reciente

‘!I Crear, como lo recomienda uno de los reportes
del estudio GEM (Global Entrepreneurship Monitor)

para Colombia, estimulos tributarios tanto para las
personas que resuelvan correr el riesgo de invertir en
nuevas empresas y estimulos tributarios adicionales a
las empresas durante sus primeros anos hasta que

lleguen a estabilizarse.

El autor no desconoce que algunas de las anteriores
politicas son de dificil aplicacién en el pais por diversos
factores, incluyendo la desconfianza que normalmente
generan los nuevos mecanismos y por el cabildeo de
quienes se benefician del estatus quo' Sin embargo, la
poca efectividad de las politicas hasta ahora implementa-
das y la necesidad de estimular el crecimiento econémi-
co, reducir la pobreza y promover una mayor equidad en
el pais, demandan creatividad en este campo de las politi-
cas publica.

8Una buena discusion de este punto se encuentra en J. Lerner
(2009) Boulevard of Broken Dreams. Why Public Efforts to Boost
Entrepreneurship and Venture Capital Have Failed — and What to
do about it. Princeton University Press

9 Esta recomendacién y la presentada en el punto siguiente se
discuten ampliamente en Dittmer, J., J.A. McCahery and E.P.M.
Vermeulen (2013) The ‘New’ Venture Capital Cycle and The Role of
Governments. The Emergence of Collaborative Funding Models
and Platforms. Tilburg Law School Research Paper No 021/2013
Lex Research Topics in Corporate Law & Economics. Working Paper
No 2013-7 Disponible en SSRN: http://ssrn.com/abstract=235777.
10 Gémez, L, P. Martinez, C.A. Figueroa, F. Pereira, R.F. Quiroga, R.F.
Vesga, R. Varela y L.M. Alvarez (2011) Reporte GEM Colombia
2010. Universidad de los Andes, Universidad Icesi, Pontificia
Universidad Javeriana, Caliy Universidad del Norte. (recuperado el
4 de marzo de 2014 de http://www.gemconsortium.org/docs/)
11Este punto se discute ampliamente en R.G. Rajan & L. Zingales
(2003). Saving Capitalism from the Capitalists. Crown Business.
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Este articulo reproduce y amplia un post de la autora
que aparecié en el blog Foco Econémico (focoeconomi-
co.org) el 11 de abril de 2012.

Las politicas publicas que buscan impulsar la actividad
econdmica son con frecuencia foco de agitado debate.
A sus muy vocales promotores se oponen detractores
que subrayan, entre otras criticas, el peligro de que la
intervencién sucumba a las presiones politicas y pierda
por tanto cualquier norte que hubiera podido justifi-
carla. La provision de crédito por parte del gobierno,
con el fin de paliar dificultades en el acceso a crédito,
es un buen ejemplo. Que el acceso a crédito es natural-
mente limitado y que esta falla de mercado frena el
desarrollo de actividades prometedoras, justificando
que el gobierno inyecte méas recursos, dicen los defen-
sores. Que en la practica estos recursos acaban asigna-
dos con criterios politicos y no a los productores mas

prometedores, contestan los detractores.

Varias evaluaciones sobre el impacto de diferentes
programas publicos de crédito para productores pare-
cen venirle dando la razén a los criticos del crédito
publico. Diferentes autores encuentran que la presen-
cia de banca publica estd asociada con menores niveles
de desarrollo: un menor ritmo de crecimiento
econdmico, menor desarrollo financiero, mayor proba-
bilidad de crisis bancarias (por ejemplo, La Porta et al.
2002; Barth et al, 1999; Beck y Levine, 2002; Caprio y
Peria, 2000; Galindo y Micco, 2004). Otros muestran
que el crédito gubernamental se distribuye en razén de
consideraciones politicas: se concentra en épocas
electorales y distritos disputados en la eleccién (Dinc,
2005, para un grupo de varios paises; Cole, 2009, para
India) y cobra menores tasas de interés en distritos de
influencia del partido de gobierno (Sapienza, 2004,
para ltalia; Carvalho, 2010, para Brasil).

Pero deberia ser posible disefar mecanismos de
asignacién de crédito publico que se puedan blindar
frente a presiones politicas, solucionando el problema
que esta literatura ha evidenciado sin que se renuncie a
la posibilidad de que el gobierno fortalezca la oferta de
recursos de crédito. Un mecanismo de este tipo es la
concentracién de las actividades crediticias del gobier-

no en bancos de segundo piso.




Estos no prestan directamente a los productores sino

bancos privados que son a su vez los encargados de
prestar los recursos al sector productivo. El esquema
tiene al menos dos ventajas hipotéticas:

1) el banco privado que asigna el crédito no tiene
incentivos para asignar los recursos con criterios dife-
rentes a la evaluacion del grado potencial de éxito del
proyecto que busca crédito, y 2) el riesgo al que
quedan sujetos los recursos publicos es minimo, pues
es mucho menos probable que un banco privado,
comparado con un productor individual, incumpla en
sus pagos al gobierno. Hasta ahora, sin embargo, no
hay evidencia sistematica sobre el grado en que estas
potenciales ventajas se ven efectivamente reflejadas
en un mejor impacto del crédito publico de sequndo
piso, comparado con el crédito directo del gobierno.
En un estudio reciente con Alessandro Maffioli y
Marcela Meléndez encontramos algin respaldo
empirico para estas hipotéticas ventajas de la banca
publica de segundo piso. Bancéldex, el banco de
desarrollo colombiano, concentra todas sus activi-
dades de crédito al sector privado en el modelo de
segundo piso. Pone a disposicion de la banca privada
una serie de recursos que el sector financiero, a su vez,
presta a empresas. Utilizando datos sobre estos crédi-
tos e informacién sobre el desempeno de los estable-
cimientos manufactureros en Colombia, encontramos
que los beneficiarios de crédito de Bancéldex mues-
tran un mejor desempeno luego de haber recibido el
crédito, comparados con establecimientos similares
pero que no recibieron recursos de Bancéldex (Eslava,
Maffioliy Meléndez, 2011). Las dimensiones en que el
crédito de Bancéldex tiene un impacto positivo van
desde el empleo hasta la eficiencia técnica, pasando
por presencia y diversificacién exportadora. Esta
mejoria se calcula con respecto al desempeno de no

beneficiarios que venian mostrando una dindmica

idéntica a la de los beneficiarios hasta el momento de
la recepcién del crédito, en un intento por comparar a
los beneficiarios con productores con un nivel similar
de acceso a crédito ex-ante. Si la estrategia efectiva-
mente logra esta meta, lo que los resultados sugieren
es que la inyeccion de recursos de Bancéldex efectiva-
mente relaja las restricciones que enfrentan algunos
productores.

El estudio ofrece también alguna guia sobre qué
elementos del programa de Bancoéldex permiten estas
mejoras en desempeno. Aquellas que se refieren a la
inversién, la eficienciay el empleo se derivan principal-
mente de los créditos de Bancdéldex a plazos relativa-
mente largos. A su vez, los incrementos en la capaci-
dady diversificacion exportadora estan asociados a los
créditos de corto plazo de Bancéldex, y especialmente
a sus créditos en délares.

De otro lado, como parte del mismo estudio documen-
tamos también lo que posiblemente sea el mecanismo
que explica el impacto positivo del crédito Bancéldex
sobre el desempeno de los beneficiarios: una mejora
en las condiciones de crédito formal que la empresa
recibe, comparadas con aquellas que le ofrece el finan-
ciamiento meramente privado. En particular, observa-
mos que los créditos de Bancéldex estdn asociados
con mayores plazos y mayores montos que otros crédi-
tos que reciben los mismos beneficiarios, y también
con una tasa de interés levemente menor. AGn mas,
estas mejores condiciones terminan “contagiando”
otras fuentes de financiamiento de las empresas
beneficiarias del crédito Bancéldex: estas empresas
acaban ampliando su mend de relaciones con interme-
diarios financieros y obteniendo crédito mas amplio y
en algunos casos mas barato de parte de esos nuevos
intermediarios.

Esta es apenas una primera pieza de evidencia en favor

del esquema de banca de desarrollo seqgundo piso.




Quedan muchas preguntas por despejar, empezando

por el evidente cuestionamiento de cuél es la razén de
que los bancos comerciales presten los fondos Bancol-
dex en condiciones diferentes a las que otorgan para
sus propios fondos. Pero el contraste con los resulta-
dos que otros autores han obtenido con datos de
crédito gubernamental directo resulta esperanzador
al respecto de la posibilidad de que el Estado pueda
ayudar a paliar de manera efectiva las limitaciones en

el acceso a crédito.
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Los microcréditos han sido una de las estrategias
centrales en el disefo de politicas encaminadas a la
reduccién de la pobreza y, principalmente, en politicas
para insertar a las personas de bajos recursos en el
sistema financiero. Hasta ahora, no se ha encontrado
un mecanismo mas eficaz para proveer servicios finan-
cieros regulados a la poblacién de bajos recursos.

La implementacién de los microcréditos abrieron la
puerta a las “microfinanzas”, las cuales se componen de
dos mecanismos: el microcrédito y el microahorro. Los
microahorros, son una estrategia que empiezaa conso-
lidarse con la finalidad de que las personas de bajos
recursos suavicen su consumo 'y reduzcan su vulnerabili-
dad ante choques externos que pueden afectar su
estabilidad econémica, como una enfermedad,
incapacidad transitoria que les impida trabajar o falta
de liquidez para pagar servicios, renta o alimentos.
(Hulme, 2009). Los microahorros también pueden ser

concebidos como una estrategia para que los ahorra-
dores puedan empezar a crear un portafolio de activos y
con ello incrementar su capacidad de endeudamiento.
Los microahorros son, entonces, una estrategia para que
las personas de bajos recursos puedan sortear situa-
ciones transitorias de falta de liquidez sin tener que
recurrir a los gota a gota o pagar las altas tasas de interés
que los servicios financieros informales cobran.

En varios paises en via de desarrollo se han implementa-
do diversos programas de microahorro y la evidencia
muestra que los resultados en general, son positivos. En
México y Colombia se ha aumentado la base de personas
de bajos recursos insertadas al sistema financiero
utilizando el programa de transferencias de dinero
(Familias en accién en Colombia y programa “Oportuni-
dades” en México). Los resultados en las tasas de ahorros
en esta poblaciéon han sido importantes y son un buen
ejemplo para mostrar que los programas de microaho-
rros son viables y necesarios en esta poblacién (Alberro,
2013). Sélo en Colombia el programa “Mujeres Ahorra-
doras en Accién”, el cual estd enfocado en mujeres
vulnerables en el 4rea rural, dejan como saldo positivo
alrededor de 21.000 mujeres vinculadas a programas de
microahorro, una disminucién de 8.4% en el porcentaje
de uso de prestamistas usureros (entre las mujeres
participantes) y mas de un millén de délares ahorrados
(DPS, 2009).




Un aspecto muy importante en la elaboracién de los

programas de microahorro, es el disefio. Los detalles
importan, y mas aln cuando se trata del disefio de politi-
cas publicas encaminadas a cambiar el comportamiento
de los individuos (como es el caso del micro-ahorro). Una
corriente de la economia, llamada “Behavioral Econo-
mics” o economia del comportamiento, usa la psicologia,
sociologia y economia para crear un modelo mas comple-
jo y mds realista para entender cémo se comportan los
agentes econdémicos. Algunos de los conceptos de la
economia del comportamiento ya han sido puestos al
servicio de la implementacién de politicas publicas y se
pueden poner en practica en el disefio de programas de
microahorro. La investigacién en economia del comporta-
miento muestra que un programa de este tipo puede
funcionar mejor si se ponen en practica los siguientes

componentes:

II Disminuir las barreras de acceso

En las zonas urbanas de Marruecos, para la conexién a
servicios publicos de alcantarillado y acueducto los
usuarios tienen que diligenciar formatos para entrar al
sistema. A pesar de que el agua potable es una de las
necesidades mas apremiantes en un hogar, la demanda
por conexiones es en promedio muy baja, lo cual puede
estar asociado a las dificultades para diligenciar los
formatos. Para comprobar esta hipotesis, se llevd a cabo
un experimento en las zonas de mas baja conexién donde
el grupo de tratamiento tenia asistencia para diligenciar
los formatos y el grupo de control no contaba con ningln
tipo ayuda. Los resultados muestran que en los hogares
que hacian parte del grupo del tratamiento (ayuda para
diligenciar el formato de inscripcién), las conexiones
aumentaron en un 70%, mientras que en el grupo de
control las inscripciones no aumentaron. Los investi-
gadores concluyen que los individuos no son buenos
sorteando las dificultades de acceso a los programas
pUblicos, asi sean para beneficio propio (Devoto et al.,

2011). Resultados similares se encuentran en
programas de vacunacién o inscripcién a programas
de subsidios. No serfa extrafio entonces que la falta de
acceso a servicios financieros formales esté determi-
nada por la incomodad que le genera a los individuos
(pobres y no pobres) el tener que lidiar con las barre-
ras de acceso.

Ill Simplificar y facilitar el uso

De acuerdo con los datos de Asobancaria a junio de
2013, mas de 1.5 millones de Colombianos adultos se
han vinculado al sistema financiero a través de algun
tipo de depédsito electrénico. Este producto ofrece
grandes ventajas en términos de acceso y simplifi-
cacién de trdmites. Tan sélo entre marzo y junio de
2013, 90.248 personas se han vinculado al sistema
financiero a través de este mecanismo (Asobancaria,
2013).

Grafico 1. Evolucidén del indice de bancarizacién.

80%
66,40%  69,20%

70% 60,20%  62,70%
co% | 55,50%  56,70%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

2008-1I 2009-11 2010-II 2011-1I 2012-11 2012-11

MIndicador de bancarizacioén

Fuente: Asobancaria con datos de CIFIN y DANE

El disefio de un programa de microahorros en el pais
deberia tener en cuenta la facilidad de la banca en
linea. Laidea es hacer uso de sistemas que faciliten los
trdmites y tengan mayor penetraciéon y presencia en
sectores de bajos recursos. Por lo general los bancos
no tienen sedes en barrios populares, por eso los aho-
rradores incurren en altos costos de transaccion a la
hora de hacer un depdsito (por ejemplo, ir hasta el

banco, pagar el bus, hacer la fila, etc.).




Para sortear estos costos se han creado diversos

mecanismos. Uno de ellos es usar la red de tiendas o
negocios para hacer mas accesible los servicios de la
banca. En Kenia, con ayuda financiera de la Fundacién
Bill y Melinda Gates, se ha implementado un programa
de microahorro en el cual los beneficiarios usan su
teléfono mévil para hacer depdsitos y retiros por
medio de una red de supermercados con alta presen-
cia en los lugares donde los beneficiarios viven y
frecuentan (Guth, 2008). En Colombia la red de
“Baloto” y “Gane”, que tienen una amplia penetracion
en diferentes zonas y ofrecen servicios como pago de
facturas o recargas de celular, podrian ser el vehiculo

para simplificar el uso y acceso a servicios financieros.

I”I Realizar un plan

En la revisién de mecanismos para simplificar el disefio
de politicas, realizada por Datta y Mullainathan (2012),
se encuentra que hay diferentes experimentos en los
que se muestra la importancia de determinar la moti-
vacion de los individuos para ahorrar. Pedirle a una
persona de bajos recursos que separe una parte de su
bajo ingreso econémico y lo destine a un ahorro como
la pension, es desconocer su contexto y su racionali-
dad para tomar decisiones. Por el contrario, diversos
programas que han sido testeados en varios paises,
muestran que realizar planes de ahorro para fines
especificos y realizables en el mediano plazo (como
una celebracién, reparaciones en el hogar o los costos
del colegio de los hijos), son mucho mas efectivos que
metas a largo plazo donde es dificil estimar cuadnto se
tiene que ahorrary cudndo se va a utilizar.

En Filipinas, un banco que ofrece servicios de micro-
ahorros al momento de abrir la cuenta con el cliente,
fija una meta y genera un plan de ahorro. Los ahorra-
dores por su parte, se comprometen a no realizar
ningldn retiro hasta que tengan ahorrado el monto
establecido en el plan inicial. El 30% de los clientes a
los que les ofrecieron este servicio lo hicieron vy

cumplieron con la meta. Esto generd un aumento del
81% en el ahorro de los que tomaron el servicio.
(Ashraf, Karlany Yin 2006). Este sistema de ahorros es
reforzado con el uso de mensajes de texto en los que
se le recuerda a los ahorradores su meta (Datta y
Mullainathan, 2012).

Aumentar las oportunidades y opciones
"!I de ahorro

Los mensajes de texto se usan como “dispositivos de
compromiso” para mantener a los individuos en el plan
de ahorro. Adicional a estos dispositivos se han gene-
rado otros mecanismos para incentivar el ahorro
individual. Por ejemplo, Ideas42" es un grupo de inves-
tigadores que ponen en practica los hallazgos de la
economia del comportamiento a problemas de politi-
ca publica. Actualmente el grupo se encuentra teste-
ando una tarjeta de ahorro. Las tarjetas de ahorro
tienen la finalidad de que los ahorradores hagan
pequenos depdsitos cuando tienen las buenas inten-
ciones de hacerlo. Estas tarjetas son disenadas bajo la
idea de “compra compulsiva” (asi como los chicles y
dulces en las cajas de los supermercados), de modo
que se encuentran disponibles a los ahorradores al
momento de pagar por otros productos. Las tarjetas
de ahorro funcionan como lo hacen las recargas de
teléfono celular: cualquier individuo en la caja de la
tienda puede hacer un depésito a su cuenta de aho-
rros.

Muchos de los problemas que intentan intervenir las
politicas publicas para la disminucién de la pobreza
estdn anclados a problemas de comportamiento de
los individuos. La falta de ahorros no es una excepcion.
La gente (pobre y no pobre), no ahorra por un proble-
ma de auto-control. Es dificil no gastarse el dinero que
sobra en un bien que produce gratificacion
instantdnea, mientras que ahorrar no sélo es dificil,

sino que implica sortear barreras para hacerlo.

1 Consultar en: http://www.ideas42.org/




La investigacion empirica ha demostrado que las perso-
nas de bajos recursos usan los servicios de microfinan-
zas que estadn disponibles para ellos, que pagan sus
cuentasy que usan de manera productiva los préstamos
a los que tienen acceso (Akanji, 2001). Sin embargo,
esta poblacién no sélo necesita acceso a microcréditos
sino también mecanismos flexibles para construir un
“colchén” financiero que les ayude a sortear episodios
de iliquidez y que les permita evitar el uso de la red de
los gota a gota.
Diferentes programas de microahorro han sido puestos
en marchay, en general, los resultados son muy positi-
vos. Filipinas es un ejemplo de ello. En dicho pais el
programa de microahorro fue disefado siguiendo
cuatro principios de la economia del comportamiento:
1. Establecer una meta; 2. Generar compromiso de
ahorros; 3. Aumentar la atencién; y 4. Personalizar los
servicios. La evidencia del programa indica que el 15%
de las personas que abrieron una cuenta de microaho-
rro hicieron depdsitos mas altos que los ahorradores en
cuentas tradicionales. Ademas, el incremento en el
balance financiero fue 37% mds alto para aquellos que
participaron en el programa (Fiorillo et al., 2014). En el
campo de la implementacién de politicas pablicas, un
efecto de ésta magnitud es escaso y se hace maés
relevante cuando se tiene en cuenta el costo de su
implementaciéon que en general es bajo.
El mensaje que dejan los programas exito-
sos en otros contextos es que el
disefio de los programas de

debe ser

micro ahorro
sencillo y debe apelar
a la bdsqueda de

mecanismos

eficaces para modificar el comportamiento de los
individuos; en este caso aumentar el auto-control
generando incentivos y mecanismos para lograrlo. Sin
embargo, dos preguntas adn quedan por responder:
;deberia el gobierno subsidiar los sistemas de
micro-ahorro como en el caso de México? y ¢la banca
privada tiene incentivos para manejar carteras de bajo
ahorro como las que estarian focalizadas los programas
de microahorro? Al menos para responder a la Ultima
pregunta hay evidencia que muestra que las personas
de bajos recursos estdn dispuestas y pagan intereses
altos y altos costos de transaccion (Akanji, 2001), de
modo que la banca privada tendria un nicho de merca-

do implementando programas de esta naturaleza.
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Los servicios financieros formales como los micro-
créditos, las transferencias de dinero, y las cuentas de
ahorro, generalmente son discutidos por su potencial
para reducir la pobreza. Otra area en la que se ha argu-
mentado que estos servicios tienen consecuencias, es
en el empoderamiento financiero de las mujeres. En
Colombia, asi como en otros paises alrededor del
mundo, existen notables brechas de género en la
participacion de servicios financieros formales, siendo
las mujeres las que menos utilizan estos servicios
(Global Findex, 2012). Estas disparidades globales han
sido relacionadas con otras formas de inequidades de
género en las sociedades tales como la discriminacion
legal (Demirguc-Kunt, Klappery Singer, 2013).

Tradicionalmente, los programas cuyo propdsito es

mejorar el status de la mujer en el hogary en la socie-

dad, tienen un enfoque educativo que pretende cambiar
las actitudes sobre lo que las mujeres deben hacer. Las
intervenciones que trabajan para cambiar el comporta-
miento econémico de las mujeres, como por ejemplo los
ahorros programados y los microcréditos, son una alter-
nativa y un complemento potencial a esos programas
educativos. Un enfoque centrado en el comportamiento
econémico ofrece mas beneficios en comparacién con
un enfoque centrado en las actitudes. Para dar una idea,
el enfoque centrado en el comportamiento econémico
lleva a las mujeres a desarrollar nuevas actividades en
vez de ensenarles sobre valores e ideas, lo cual puede
ayudar a transformar una idea abstracta de valores, en
practicas cotidianas. Los programas econdémicos
también ayudan a formar la autonomia de las mujeres,
quienes eligen su comportamiento, sin que alguien les
diga lo que tienen que hacer. Ademds, puede resultar
mds facil la ampliacién de programas que facilitan
nuevos comportamientos financieros que la ampliacién
de programas educativos. Una de las limitaciones de los
programas educativos como el entrenamiento y el
aprendizaje participativo es que usualmente son costo-
sos en términos del personal requerido, el disefio del
curriculo, el espacio, los materiales y el reclutamiento. A
diferencia de esto, motivar el espiritu empresarial a
través de la promociéon de los microcréditos, es una
estrategia con costos administrativos mas bajos.

La hipdtesis de que incentivar comportamientos en las




mujeres enfocados en la generar una mayor indepen-

dencia financiera, y que esto se traduce en un mayor
empoderamiento femenino, es una idea que ha
traspasado disciplinas como la economia, la sociologia,
y la teorfa feminista. Existen varios procesos por
medio de los cuales la independencia financiera le
permite a las mujeres ser mas fuertes y reducir sus
experiencias de violencia intrafamiliar (Heise, 2011).
Segun algunos investigadores en el campo de los dere-
chos de las mujeres y algunos activistas, la exposicién a
la violencia por parte de la pareja, es una expresién de
la falta de empoderamiento femenino. Es importante
aclarar que las teorias que tratan sobre estos procesos
violentos se han desarrollado principalmente en
relacién a las parejas heterosexuales, y no tanto sobre
las parejas homosexuales. En esta revision de la litera-
tura me enfocaré en las relaciones heterosexuales.

Uno de los procesos que mas cominmente se discute
en relacion al empoderamiento financiero es el hecho
de que cuando las mujeres controlan sus propios
recursos pueden salir mas facilmente de una relacién
en la que son maltratadas. Tener recursos propios
puede significar la capacidad de pagar un lugar para
vivir y satisfacer otras necesidades basicas, permitién-
doles una mayor autonomia. De esta manera, la
independencia financiera puede llevar a una mayor
autosuficiencia en la que las mujeres dejan de depender
de sus parejas para la satisfaccion de sus necesidades
bésicas. Cuando las mujeres controlan sus propios
recursos también incrementan su poder a la hora de
discutir decisiones con sus parejas. Aun cuando no
abandonen sus relaciones de pareja, tener el potencial
de proveer financieramente constituye una amenaza
creible que se utiliza en el momento de negociar alter-
nativas con sus parejas. Las mujeres pueden ganar
poder de negociaciéon durante las discusiones con su
pareja y con otras personas, al argumentar que sus
recursos sélo pueden ser utilizados para ciertos

propdsitos que realmente valoran.

Adicionalmente, el control de las mujeres sobre sus
recursos tiene un impacto sobre su auto percepcién e
identidad. Los psicélogos sociales han encontrado que
la forma en que las personas se comportan afecta la
manera como se perciben a si mismos (Bem, 1967). Si
una mujer cambia su comportamiento, como por
ejemplo haciendo un plan de ahorro concreto para
comprar algdn item en el futuro, entonces podra
hacer inferencias sobre si misma basada en este nuevo
comportamiento, hasta el punto de llegar a percibirse
de forma diferente, como una mujer que piensa en el
futuro. Cuando la autopercepciéon cambia, las perso-
nas pueden actuar de forma diferente como respuesta
a esa nueva identidad. Por ejemplo, una mujer que
planea hacia el futuro podria asistir mas facilmente a
una clase con el fin de desarrollar nuevas habilidades
para sus planes futuros. Los nuevos comportamientos
de la mujer en materia financiera también pueden
cambiar la forma como otras personas la perciben. Si
ella tiene su propio trabajo o es propietaria de su casa,
entonces puede ser percibida con un mayor status en
el hogar ademds de ayudar a su familia a subsistir.
Finalmente, introducir mas recursos al hogar, bien sea
a través de la mujer o no, puede reducir la preocupa-
ciones financieras sobre el pago de comida, renta,
servicios pUblicos y otros gastos. Cuando el estrésy las
preocupaciones causadas por los recursos financieros
se reducen, las discusiones sobre cémo utilizar el
dinero son menos frecuentes y esto puede conllevar a
menos episodios de violencia intrafamiliar (Haushofer
y Shapiro, 2013).

Un argumento en contra de la independencia finan-
ciera de las mujeresy su reduccién de la violencia intra-
familiar, es que el control de los recursos por parte de
las mujeres puede ser percibido como una amenaza
por parte de su pareja. Experimentar este cambio
significa un cambio del status-quo. El companero,
como respuesta a este cambio, puede responder a
través de un incremento de la violencia contra la

mujer. Esta hipdétesis también ha sido examinada en




relacién al estrés que el desplazamiento involuntario
en el contexto del conflicto armado, puede tener
sobre el rol de los hombres y las mujeres dentro del
hogar. Por ejemplo, el desplazamiento forzado en
Colombia puede llevar a algunas mujeres a estar mejor
posicionadas que los hombres a la hora de realizar
actividades que generen ingresos (Meertens y Stoller,
2001). Los hombres tienden a desarrollar actividades
agricolas para generar ingresos cuando su ubicacién
antes del desplazamiento era el campo. Por eso, es
dificil continuar con este tipo de actividades una vez
llegan al casco urbano. Las mujeres, por el contrario,
tienden a desarrollar actividades econdémicas que
estdn asociadas con el mantenimiento del hogar, las
cuales son mas faciles de trasladar del campo a la
ciudad. En el contexto del desplazamiento forzado,
una mayor fortaleza financiera de las mujeres, aunado
a los efectos psicolégicos del evento del despla-
zamiento, puede llevar a niveles mds altos de violencia
contra las mujeres (Calderén, Gafaro e Ibanez, 2011).
Los anteriores analisis dificultan los esfuerzos por
entender los efectos de un mejor posicionamiento
financiero de las mujeres sobre el empoderamiento y
la violencia intrafamiliar.

La hipétesis de que la independencia financiera de las

mujeres lleva a su empoderamiento y a su resistencia

contra la violencia ha sido examinada durante mucho

tiempo desde una perspectiva empirica usando modelos
correlacionales (Vyas y Watts, 2009). Sin embargo, los
métodos experimentales permiten hacer inferencias
causales y obtener conclusiones mas robustas acerca
de los efectos de la independencia financiera. Un test
experimental de esta hipétesis consiste en aumentar
la independencia financiera de algunas mujeres y de
otras no, y luego comparar los resultados de estos dos
grupos. Pruebas experimentales mas rigurosas sobre
esta hipdtesis (efectos de la independencia financiera
de las mujeres) son mds escasas de lo que se esperaria
dada la frecuencia con que esta hipétesis es discutida.
A la fecha, la hipotesis de la independencia financiera
ha sido testeada de forma experimental por medio de
la introduccion a las cuentas de ahorro programado
(Ashraf, Karlan y Yin, 2010), transferencias de dinero
no condicionadas (Haushofery Shapiro, 2013), microfi-
nanzas (Kim et al., 200), y entrenamiento empresarial
en combinacién con donaciones de efectivo (Blatt-
man, Green, Annany Jamison, 2013). Estos resultados
proveen evidencia para sustentar que darle un mayor
control a las mujeres sobre sus recursos incrementa su
empoderamiento y disminuye las posibilidades de ser
violentada por parte de su pareja. No obstante, estos
resultados no proveen un soporte significativo para

afirmar que la independencia financiera de las mujeres




puede llevar a un mayor nivel de violencia intrafamiliar.
Es importante enfatizar que no es posible generalizar a
partir de estos resultados pues la evidencia disponible
viene de contextos internacionales en los que diversos
factores sociales y politicos estdn en juego vy las condi-
ciones de los programas son diferentes. En algunos

casos, otros componentes del programa, como el entre-

namiento o la discusién en grupo, pueden dificultar la
identificacién del componente que tuvo un efecto
causal; por esta razon, es importante continuar
examinando y testeando estas ideas.

En Colombia y en otros paises alrededor del mundo,
puede ser fructifero incrementar la discusién entre
académicos que examinan los métodos para la reduc-
cién de la pobrezay académicos dedicados a estudiar el
empoderamiento de la mujer. Esta colaboracién inter-
disciplinaria tiene el potencial de incentivar el desarro-
llo de programas costo-efectivos que respondan a
problemas sociales y de llevar a las teorias académicas

hacia nuevas direcciones.
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No sélo en Colombia sino a nivel global, el empodera-
miento femenino se ha convertido en un objetivo
cuyos resultados se ven tanto en términos sociales
como econdmicos. Este doble efecto positivo en un
pais se debe al fomento de la equidad de género y al
aprovechamiento del capital humano potencial de las
mujeres. La pregunta realmente es ;como se debe
abordar y fomentar el empoderamiento femenino
para lograr ambos propdsitos?

La literatura ha abordado varios enfoques, uno de
ellos es el acceso al crédito, la bancarizacién vy, en
general, el acceso al sistema financiero. Estas estrate-
gias buscan entregar a las mujeres una herramienta
para su propio desarrollo y el de sus hogares, ofrecién-
doles oportunidades que de lo contrario no habrian
podido disfrutar. Varios programas han incorporado
este tipo de politicas pUblicas obteniendo resultados
mixtos y contradictorios. Ejemplos como las pruebas

piloto del Proyecto de Desarrollo del Corredor Puno Cusco
y el Proyecto Sierra Sur evidencian los impactos positivos
que pueden producirse sobre empoderamiento al incluir a
las madres al sistema financiero y familiarizarlas con las
cuentas de ahorro (Trivelli, 2009). Otros ejemplos con
resultados favorables son la bancarizacién del programa
Oportunidades en México y el proyecto de Mujeres
Ahorradoras de Familias en Accién en Colombia. En ellos
las madres aumentan su participacién en las decisiones
del hogar, el ahorro se incentiva y el concepto de
autovaloracion se empieza a reconocer tanto a nivel de
comunidad como a nivel individual y del hogar (Berumen
y Asociados, 2010; Trivell, Montenegro y Gutiérrez,
2011).

A pesar de los buenos resultados, otras iniciativas han
sido menos efectivas. El programa de Jefes y Jefas en
Argentina es una de ellas. En este programa las madres
no se empoderan porque el padre utiliza la tarjeta y
tiene acceso a la clave quitdndole importancia a la madre
en el manejo de la misma (Duryeay Schargrodsky, 2007).
Por Ultimo, Uribe (2013) encuentra que la bancarizacién
de las madres beneficiarias del programa de Familias en
Accién en Colombia no las empodera en decisiones
dentro de su hogar pero si en términos del capital social
y la participacién en la comunidad.

Lo dificil de entender son las razones por las cuales en




Colombia las madres que reciben la cuenta de ahorros en el
programa de transferencias condicionadas de Familias en
Accién no se empoderan en su hogar pero si a nivel de
capital social. Al parecer sigue habiendo un componen-
te que evita que las madres se empoderen con la
bancarizacién a pesar de la evidencia existente a favor de
esta metodologia. Lo que sucede en Colombia es una falta
de informacién respecto a los beneficios del sistema finan-
ciero. Pocas conocen y entienden las diferencias entre el
método de pago del subsidio utilizado anteriormente y el
nuevo método. Es factible que las capacitaciones sobre la
importancia de las tarjetas débito que se les entrega no
esté siendo lo suficientemente clara. No son evidentes los
beneficios de estar vinculado a un banco ni se difunden
apropiadamente.

El proceso de bancarizacién en Colombia fue efectivo y
veloz gracias a la agilidad del Departamento de Prosperi-
dad Social con la entrega de la tarjeta a casi toda la
poblacién beneficiaria. Sin embargo, en medio de esta
motivacién para proveer a las madres el acceso al sistema
financiero, se pasé por alto la relevancia de que las madres
entendieran a qué se estaban enfrentando. Para muchas
fue simplemente un cambio en la forma de entrega del
subsidio pero no lo consideraron como un cambio que les
proporcionaba mayor control sobre sus activos y mejores
posibilidades en el mundo financiero. Si las capacitaciones
estuvieran mas enfocadas a la importancia de adquirir
dicho activo y estuvieran dirigidas al empoderamiento de
las madres, los resultados seguramente serian mas contun-
dentes especialmente si se hace énfasis en que ellas son las
duenas del dinero. Esto les da completa autoridad sobre el
subsidio y por tanto les proporciona mayor control dentro
del hogar.

A pesar del bajo impacto en el hogary de los refuerzos que
se necesitan, las madres si se estdn empoderando a nivel de
capital social. Es factible que entre ellas se sientan supe-
riores pero, en relacién a su pareja, las relaciones de poder
se mantienen. El nuevo activo si las incentiva a participar
mas en su sociedad y su comunidad. Las madres en general
aumentan la probabilidad de participar en juntas de accion
comunal, juntas veredales o grupos de vecinos, en 10

puntos porcentualesy empiezan a tenerun impacto en su
comunidady en el desarrollo de la misma. Este efecto es
relativamente grande si se tiene en consideracion que en
Colombia existen alrededor de 45.000 juntas de accion
comunal. Esta entidad politica se considera como el
gobierno local de cada administraciéon y por tanto es el
centro de la politica enfocada a la comunidad. Bogoté
comprende un 38% de mujeres en las juntas de accion
comunal. Por esto un aumento del 10% en la probabili-
dad de participar puede considerarse como un fuerte
impacto en la representacién femenina en la politica,
siendo esta una de las diferencias mads marcadas de
género en el pais (Pefia et al, 2012).

Es claro que los beneficios de la bancarizacién parten del
hecho de entender lo que significa. El empoderamiento
femenino requiere conocimiento y auto-valoraciény esto
sélo se obtiene cuando las mujeres comprenden la

importancia de su rol y lo refuerzan con la participacién

en el sistema financiero.

REFERENCIAS

e Pefia, X., Cdrdenas, J. C, Nopo, H. Castadeda, J. L.,

Munoz, J. S., & Uribe, C. (2012). Mujer y Movilidad Social.
Mision de Equidad y Movilidad Social, DNP. .

Duryea, S., & Schargrodsky, E. (2007). Financial Services
for the Poor: Welfare, Savings and. Inter-American Devel-
opment Bank .

e Trivelli, C. (2009). Programas de transferencias Monetar-
ias condicionadas y procesos de inclusion financiera en
América Laitna. Recuperado el 17 de 05 de 2013, de IEP:
http.//www.rlc.fao.org/es/prioridades/seguridad/ingre-
so4/pdf/iep.pdf

e Trivelli, C., Montenegro, J.,, & Gutiérrez, M. C. (2011).
Primeros resultados del Programa Piloto “Promocién del
ahorro en Familias Juntos”, IEP Instituto de Estudios
Peruanos. Proyecto Capital. Documento de Trabajo (59).

e Uribe, Camila. (2014). Bancarizacién y Empoderamiento
Femeninos. Documento Cede (04).

e Berumen, & Asociados. (2010). Proyecto Mejorando la
Efectividad del Programa Oportunidades en Zonas Urban-
as. (BID, Ed.) Evaluacién Cualitativa del uso de tarjetas
electrénicas y cuentas de ahorro en la la entrega de

apoyos del programa Oportunidades en zonas urbanas.




A

¥ TERCERA SECCION:

ARTICULOS

Microfinanzas: estado del conocimiento
- Sergio I. Prada

El rol y los retos de las microfinanzas
- Jean-Pierre Gueyie, Ronny Manos y Jacob Yaron




MICROFINANZAS: ESTADO DEL CONOCIMIENTO

- = =

Por: Sergio Prada

Sergio Prada, Ph.D
Investigador Senior, PROESA.
siprada@proesa.org.co

Iniciativas como la del microcrédito consiguen adeptos
por millones en cuestién de segundos. Estas iniciativas
son apoyadas con igual fervor desde el sector privado
y pUblico. Las historias de éxito individuales son pode-
rosas armas de persuasion para el ciudadano
despreocupado. Y para completar, la lista de recono-
cimientos y de premios mundiales a su creador,
Muhammed Yunus, es impresionante, incluyendo un
Premio Nobel de Paz.

En este escenario, es dificil ser un evaluador. La proba-
bilidad de ser tratado como un aguafiestas, un enemi-
go de las buenas ideas es muy alta. No obstante,
algunos académicos se han aventurado a estudiar los
programas de microfinanzas y en muchos casos a
presentar resultados que no necesariamente confir-
man los premios y los elogios recibidos.

En este corto comentario, me concentraré en resaltar
los hallazgos de evaluaciones que han usado el

método de estudio con la mayor rigurosidad: el experi-

mental. Debe recordarse que este tipo de estudios son
considerados de alto rigor académico gracias a que la
asignacién a recibir o no el programa, en este caso
acceder a microcrédito es al azar. Luego, la evaluacion
consiste en comparar la evolucién en el tiempo de los
dos grupos (con y sin programa). Este método, vale la
pena recalcar, es el mismo que usa la medicina para
decidir si un tratamiento o medicamento es benéfico o
no para la salud.

En 2010, Abhijit Banerjee, Esther Duflo, Rachel Glenner-
ster, Cynthia Kinnan publicaron el primer estudio de este
tipo en el mundo'. El estudio se realiz en la provincia de
Hyderabad en la India. Alli, en la mitad de 104 barrios
seleccionados aleatoriamente se abrié una oficina de
microcrédito y en la otra mitad no. Quince a dieciocho
meses después de abiertas las oficinas, los investi-
gadores encontraron que el acceso a microcrédito no
incrementd el gasto per capita promedio de los benefi-
ciados, pero si lo hizo con respecto al gasto en bienes
durables y el nimero de nuevos negocios.

En otros aspectos, los autores encuentran resultados
heterogéneos. Por ejemplo, los hogares con un negocio

ya existente en el momento del programa invirtieron

Disponible en http://ipl.econ.duke.edu/bread/papers/
working/278.pdFf (Ultima visita: Febrero 26 de 2014)




mas en bienes durables (p. ej. electrodomésticos), mien-
tras que su consumo no durable (p.ej. alimentos) no
cambié. Los hogares con alta propensién a convertirse en
nuevos duefios de negocios aumentaron sus gastos de
bienes duraderos, pero disminuyeron el consumo de
bienes no duraderos. Una posible interpretacién es que
los costos fijos de empezar un negocio los obligaron a
reducir suconsumo en otras areas. De otra parte, los hoga-
res con baja propensién a convertirse en propietarios de
empresas aumentaron su gasto en bienes no durables. Los
autores no encontraron ningln impacto en variables usadas
para medir el progreso en materia de salud, educacion, o el
empoderamiento de las mujeres.

Uno ano y medio, puede ser poco tiempo para ver resul-
tados. Por esta razén los investigadores regresaron a
recoger datos tres y medio anos después. El andlisis fue
publicado en 20132. Sin embargo, los resultados no
cambiaron, es decir no se verificé mejoria en indicadores
de consumo, ganancias, salud, educacién, o empodera-
miento de las mujeres.

En 2011, Dean Karlany Jonathan Zinman publicaron en la
prestigiosa revista Science otro estudio sobre el impacto
de los microcréditos?® Esta vez la asignacién de manera
aleatoria a acceder a microcréditos se realizé en Manila
(Filipinas). Los resultados después de once a veintidods
meses, sorprendieron a los autores. En primer lugar,
como era de esperarse, el volumen de endeudamiento
crecié. Sin embargo mayor acceso a microcrédito no se
tradujo en mas negocios, o en mayores ingresos.
Adicionalmente, los reportes de estado de bienestar
individual decrecieron entre los individuos que se endeu-
daron. No obstante, el acceso a microcrédito si ayudé a
los individuos a mejorar sus estrategias de manejo de
riesgo, en particular a través de una mayor confianza
entre vecinos y familiares para prestarse dinero de

manera informal.

2 Duflo, E., Banerjee, A., Glennerster, R., y Kinnan, C. G. (2013).
The miracle of microfinance? Evidence from a randomized
evaluation (No. w18950). National Bureau of Economic Research.

Como resultado de su investigacién, Karlan vy

Zinman, cuestionan la retérica que domina dentro
del movimiento de microcrédito como herramienta
de salida de la pobreza. Segun ellos, su estudio
muestra que no existe evidencia de que los efectos
se den a través de nuevos negocios o de aumentar el
empoderamiento de las mujeres. De existir un
mecanismo, este parece ser mas complejo de lo
esperado. Para dar una explicacion a los resultados
encontrados, los autores sugieren un mecanismo
diferente. Dado que el dinero es fungible, es posible
que las ganancias de las microempresas no se
reinviertan en el negocio, sino en estabilizar las
fluctuaciones del ingreso. En pocas palabras, mas
que una herramienta de salida de la pobreza, el
microcrédito es una herramienta para no caer en
pobreza extrema.

Otro estudio, elaborado por Angelucci, Karlan vy
Zinman estudié la expansién de un programa de
microcrédito en el norte de México entre 2009 vy
2012. Los resultados se publicaron en Diciembre de
20134, Los autores examinaron un numero muy
importante de indicadores. En términos financieros
encontraron que el endeudamiento con estas
entidades crecid, a la vez que decrecié el endeu-
damiento con grupos informales. En términos
empresariales, el tamano de los negocios existentes
crecié ligeramente, y no aumentaron ni el nimero
de empresas nuevas ni las ganancias. En términos de
las finanzas del hogar, se encontré6 que
disminuyeron las ventas de activos, no hubo un
efecto significativo en la compra de nuevos activos,
y tampoco se encontré aumentos en el consumo,
salvo alguna reduccién en bienes poco saludables
(p.ej. Cigarrillos).

3 Disponible en http://www.sciencemag.org/content
/332/6035/1278.full?ijkey=H6MyQXD918qUc&keytype
=ref&siteid=sci (Ultima visita: Febrero 26 de 2014)

4 Disponible en http://karlan.yale.edu/p/Compartamosimpact
_Dec16_2013.pdf (Ultima visita: Febrero 26 de 2014)




No se encontraron mejoras en el nivel de ingreso o de
ahorro. En términos de bienestar, se hallaron efectos
positivos tales como menores tasas de depresién, incre-
mento en la confianza en los demas, y aumento en el
empoderamiento de las mujeres.

En suma, los autores concluyen que el panorama es
neutro positivo, es decir, no se encuentran efectos nega-
tivos, pero si muchos efectos nulos (no discernibles de
cero) y algunos positivos.

Existen en la literatura otros tres experimentos que han
sido publicados: uno para Marruecos®, UnoO para
Bosnia-Herzegovina®y otro para Mongolia’. La suma de
estos cinco estudios presenta el estado del conocimiento
internacional en materia de los efectos de los programas
de microfinanzas sobre las variables socioeconémicas
més importantes. Los efectos pueden resumirse asi®, un

programa de microfinanzas:

u_Aumenta en el acceso al crédito (ndmero de
hogares con crédito)

n_No tiene efecto en consumo mensual y en
bienes no durables

m_Disminuye el consumo de bienes nocivos, y el
gastos en fiestas

m_Presenta evidencia mixta en cuanto al efecto
en bienes durables (activos del hogar)

n_Aumenta participacién laboral en actividades
de autoempleo, y en el negocios familiares

m_Aumenta el nimero de fuentes de ingreso

m_Aumenta el tamano de los negocios ya
existentes

m_No tiene efecto en creacién de nuevas
empresas

m_No tiene efecto en rentabilidad o ganancias
de los negocios existentes

m_Presenta evidencia mixta en cuanto a su
efecto sobre el empoderamiento de las
mujeres

m_No tiene efecto en matricula de estudiantes

m_Tiene un leve efecto en la probabilidad de

asistir a la escuela

M_Tiene efecto negativo en asistencia de

adolescentes a la escuela

MPresenta evidencia mixta en cuanto al gasto

en salud

Estos resultados, lejos de ser conclusivos y definiti-
VoS, son provocativos. Aunque es cierto que las
evaluaciones no soportan la retérica de las iniciativas
de microcrédito como una herramienta para erradi-
car la pobreza, tampoco puede deducirse que hagan
dano. Su mayor valor agregado parece estar en ser
una herramienta de diversificacién de riesgo y de

generaciéon de cultura financiera.

5 Crépon, B., E. Duflo, F. Devoto, and W. Pariente (2011, March).
Impact of microcredit in rural areas of Morocco: Evidence
from a randomized evaluation. J-PAL working paper

6 Augsburg, B., R. D. Haas, H. Harmgart, and C. Meghir (2012).
Microfinance, poverty and education. IFS working paper

7 Attanasio, O., B. Augsburg, R. De Haas, E. Fitzsimons, and
H. Harmgart (2011). Group lending or individual lending?
Evidence from a randomised field experiment in Mongolia.
Pub ref: MPRA Paper No. 35439

8 Siguiendo el analisis presentado por Duflo et al (2013).
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El papel clave que juegan las microfinanzas en la reduc-
ciéon de la pobreza ha sido ampliamente documentado
en la literatura financiera. Estas son vistas como una
herramienta efectiva para proveer servicios financieros
a los individuos excluidos del sistema financiero formal
(ver por ejemplo Morduch, 1999; Kander, 2005).
También se han popularizado gracias al reconocimiento
por parte de organizaciones internacionales (El Comité

Por: Jean-Pierre Gueyie, Ronny Manos & Jacob Yaron.

del Premio Nobel de paz otorgd el premio Nobel a
Muhammad Yunus y al Banco Grameen en el 2006 y las
Naciones Unidas declararon el 2005 como el afio interna-
cional del microcrédito). Alrededor del mundo, la
industria de las microfinanzas se encuentra en constante
evolucién, enfrentando diversos retos y experimentando
innovaciones.

En dos libros titulados “Microfinance in Developing Coun-
tries: Issues, Policies and Performance Evaluation”
(Palgrave Macmillan, 2013) y “Promoting Microfinance:
Challenges and Innovations in Developing Countries and
Countries in Transition” (Palgrave Macmillan, 2013);
Gueyle, Manos y Yaron compilan ensayos y trabajos
empiricos de investigadores y practicantes en el campo
de las microfinanzas. Esta coleccion de documentos
cubre varios aspectos de la industria de las microfinanzas.
Entre ellos se incluyen: la evaluacién del desempeno, la
evaluacién de impacto, la regulacién y el disefio de politi-
cas, los retos y finalmente las innovaciones en este
campo.

La compilaciéon de Gueyie, Manosy Yaron presenta articu-
los que muestran diversos factores de los microcréditos.
Por ejemplo:

Respecto a la evaluacién del desempeiio se tratan
asuntos metodolégicos para la medicién de los




programas (estrategias como “cost frontier model” y

“Multi-stage Data Envelopment Analysis”). De igual
manera, en los aspectos metodoldgicos se discute los
errores de medicién y el debate sobre el uso de criterios
multiples o criterios individuales de evaluacién.

En la discusion de evaluacion de impacto de micro-
créditos se incluye el debate sobre el balance entre el
desempeno social y financiero y también se discute la
controversia sobre el desvio de los objetivos organizacio-
nales de las entidades que prestan servicios de micro
finanzas. En este tema, también se discute acerca de la
efectividad de las instituciones micro-financieras en la
entrega de éstos servicios.

Para la discusion de los temas relacionados con la regu-
lacion y disefio de politicas se presentan casos de regu-
lacién y formulacién de politicas en paises seleccionados
como México, Perdy Ghana. Estos casos son usados para
ilustrar cémo un conjunto adecuado de politicas y regula-
ciones puede ser desarrollado para apoyar el ambiente
institucional.

Respecto a los retos que enfrenta la industria micro fi-
nanciera se discuten los problemas de sobre-endeu-
damiento, el mejoramiento de las microfinanzas agrico-
las, y la evaluacién del rol de la cultura local en el disefio
de un sector microfinanciero efectivo.

En la discusion de la innovacién en el sector se incluyen
el rol de las innovaciones tecnoldgicas y financieras en
promover la expansion de las microfinanzas mas allad de
los microcréditos en paises en via de desarrollo, el rol de
las instituciones microfinancieras y organizaciones
centrales en la mitigacién de los desastres naturales.
Finalmente se presenta un balance entre el apoyo publi-
co y las ayudas externas dirigidas a la industria microfi-
nanciera para que haga frente a los riesgos naturales y
humanos que afectan tanto a las instituciones como a los
clientes.

Aunque es necesaria una lectura cuidadosa de los libros
para disfrutar de su riqueza y alcance, algunos puntos

importantes se destacan a continuacién:

“ Las microfinanzas han sido una fuente de resulta-

dos positivos para muchos individuos de bajos
ingresos y sus familias, y para las microempresas en
varias regiones alrededor del mundo. Existen
evidencia para América Latina y el Caribe, Africa
Central (Camerdn) y el Este de Europa, y Asia
Central. Esto se suma a las evidencias que ya han

sido reportadas en la literatura.

m A pesar del efecto positivo de las microfinanzas,

su contribucién en la reduccién de la pobreza no
siempre es evidente. Esto ha generado muchas

preguntas que necesitan atencién.

m El debate sobre los cambios en los objetivos orga-

nizacionales, es un tema central en los microcrédi-
tos. En este sentido se explora un fenémeno donde
la comercializacién lleva a las instituciones microfi-
nancieras a desviarse de la meta de servira su merca-
do objetivo y de las metas originales para las que
fueron creadas. Ejemplos de esto son la institucién
de micro-finanzas Boliviana PRODEM, que fue
constituida en 1992 como un banco comercial
propiedad de los accionistas y que fue renombrado
como BancoSol (GONZALEZ-Vega, Schreiner, Mevyer,
Rodriguez y Navajas, 1997). Otro ejemplo es el
Banco Compartamos, una institucién de microfinan-
zas mexicana que fue establecida en 1990 y que se
convirtié en una institucién puablica en el 2007. Las
preguntas que emergen del estudio de estos casos
son por ejemplo: i) si la ayuda monetaria debe ser
utilizada para enriquecer a los inversionistas
privados; ii) si las tasas de interés extremadamente
altas son cobradas para satisfacer a los inversionistas
o son consistentes con los objetivos de desarrollo; y
iii) si las instituciones de micro finanzas son capaces
de lograr un balance entre sus objetivos sociales y

comerciales.




m Muy relacionada a la comercializacién y objetivos orga-

nizacionales estd la pregunta de si las instituciones
micro-financieras deben tener uno o multiples objetivos.
De acuerdo con algunos autores, la industria microfinan-
ciera tradicionalmente le ha dado mucha importancia al
objetivo de lograr la sostenibilidad financiera, y le ha
prestado menos atencién al desempeno social. La eviden-
cia muestra que los andlisis empiricos que no toman en
cuenta la misién social de las instituciones que ofrecen
servicios de micro-finanzas pueden estar errados. Por el
contrario, en estos se desarrollan modelos que conside-
ran tanto el alcance social de las instituciones como su
sostenibilidad. Ademas, se proponen diversas aproxima-
ciones innovadoras a la evaluaciéon del desempeno social
y se discute que la integracion exitosa de los estdndares
del desempeno financiero y social deben fortalecer al

sector microfinanciero.

n El debate sobre el costo-beneficio del apoyo que da el
gobierno a las instituciones de microfinanzas es un
debate vigente y que tienes muchas aristas. El anélisis
costo-beneficio en este sector, busca evaluar si es conve-
niente socialmente intervenir en el mercado financiero.
Esto se hace comparando el costo social contra el impac-
to de la intervencion sobre el cliente final. Nawaz (2010)
computé el indice de dependencia de los subsidios (SDI)
de 204 organizaciones financieras con 23 millones de
prestamistas en 54 paises alrededor del mundo para los
anos 2005y 2006. El autor encontrd que, en el 2005, tan
sélo el 25% de esas organizaciones financieras podian
operar sin subsidios. En contraste, el “Microbanking
Bulletin” concluyé, basado en el indice de autosuficiencia
financiera (FSS), que el 71% de estas mismas instituciones
eran financieramente autosuficientes para ese mismo
ano. La enorme brecha entre los dos resultados indica
que el impacto positivo de las microfinanzas puede estar
siendo sobre estimado por la cantidad de subsidios que

recibe, como en el caso del indice de autosuficiencia

financiera (Manosy Yaron, 2009). Este argumento se
basa en el supuesto de que un subsidio es una des-
viacién de los servicios financieros de unos sectores
hacia la industria microfinanciera, y por ende, repre-
senta un costo de oportunidad para toda la socie-
dad.

m Mientras que las microfinanzas generalmente se

enfrentan a una escasez de recursos, en algunas
regiones la creciente sobreoferta de fondos para la
industria puede conducir a un sobre-endeudamien-
to. De hecho, el flujo de fondos hacia la industria por
encima de lo que es socialmente éptimo puede ser
problemaético y puede crear inconvenientes para los
que acceden a préstamos. También puede llevar al
incumplimiento de pago por parte de las organi-
zaciones de micro-finanzas y a una mala asignacion
de recursos, los cuales pueden ser destinados a
vehiculos financieros alternativos enfocados en
mejorar el bienestar de la poblacién a la que se
busca beneficiar.

m El éxito de las microfinanzas depende en buena

medida de la calidad del marco regulatorio. Sin un
marco regulatorio apropiado y politicas relevantes,
el répido crecimiento de la industria microfinanciera
no se traducird en mayores beneficios a largo plazo.
Los retos que enfrenta esta industria incluyen la
creacion de un ambiente institucional flexible y
adaptativo. Los casos de México, PerG y Ghana
ilustran la importancia de un buen marco regulato-

rio.

m La adopcién de innovaciones también es de vital

importancia. En un contexto cambiante, es necesa-
rio asegurar que las microfinanzas continden
contribuyendo efectivamente a la reduccién de la
pobrezay al desarrollo econémico sostenible. Por
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ejemplo, las microfinanzas deberian adaptarse a los
cambios tecnolégicos con el fin de entregar buenos servi-
cios financieros a sus clientes. También deberian explorar
nuevas formas de financiamiento como la financiacion
colectiva, la cual tiene el potencial de mejorar la disponi-

bilidad de fondos para sus operaciones.

m Finalmente, las micro finanzas podrian explorar nuevos
nichos de mercado. En algunos estudios citados en los
libros, se muestra por ejemplo que esta estrategia puede
jugar un papel importante a la hora de ayudar a las
instituciones a recuperarse de las catastrofes naturales 'y

las catédstrofes de origen humano, al igual que guerras 'y

conflictos.
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