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DE ~API'rAI, 

por 

~ Z0NA RT 1RAL 

Dale W Adams 

Con pocas excepciones, los mercados form.ales de capital 

en el ~rea rural en los pa!ses en v!as de desarrollo est~n cum

pliendo su papel muy pobremente. 1 / A pesar ae la infusi6n de miles 

de millones de d6lares en estos mercados durante las dos ~ltimas 

d~cadas, solamente una porci6n pequefia de la poblaci6n rural tiene 

acceso, de hecho, a servicios forrnales de cr~dito y ahorro. 2/ 

Adem~s, muchos ae los sistemas ne cr~dito aer!cola han estado con-

8tantemente en neli~ro de descapitalizaci6n por causas de incumpli-

miento en el pago ne los pr~stamos, disminuci6n del capital debido 

a tasas de inter~s poco realistas y/o costos muy altos de adminis-

traci6n y supervisi6n. Un r.echo a1in m~.s importante es que, general

mente, los rnercRdos de capital no est~n ayud2.ndo a lograr ob.ietivos 

sociales tales como aumento flel erripleo y mejoras en la distribuci6n 

del ingreso. 

Pasta hace poco, se pern:iaha que las r2.zones de la pobre 

~mr~h~_io '!1Y' 0 sent~do en la c"'n-f'e:rencia "A.I.D. 8prinP,' Review of Small 
Farmer Credit," celebrada en Washington, D.C., Julio 12-13, 1973. 

1/ Bl t~rmino "mercado de C!lpi t8.l formal" se utiliza en est e an11li
sis pa:rr-i. inr'licnr insti ti.1cioneR t~les coMo bancos, sociedades de 
ahorro y pr~stano, coonerativ8s ~e cr~~ito o asociaciones y enti-
03,r'es '1 8 cr~nito oficialmPnte reC0'!10Ci0"'S• 

g/ C::sto es v~liflo a nesar cl el , ec' 1 0 or; q11e en riuchos pafses en vias 
de nesarrollo existen, en ~rt?.ar; rurA.les, nume::tosas instituciones ~ 
de cr~di to-~horro; por e ~emplo, nfln""lanesh, Prasil, Colombia, El 
Salvador, TTenia y Turqnia. 
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actuaci6n del mercado de capital de un pa:!s eran -6.nicas en su 

g~nere. Sn niferentes opertunidades y lugares, las interferen-
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cias pelf ticas, r11erras, n. esastres nR turales, prehlernas de inicia

ci6n de prep-ram11s, administraci6n defectuesa y males ap:ricultores, 

han side irlentificados como culpables. A pesar de que es cierto 

que alMinos de estes factores han side importRntes en cases indi

viduales, tres grupos de pel:!ticas ape;yadas en supuestes muy per-

nicioses son, en p-ran parte, responsables nel aebilitamiento que 

actualmente caracteriza a les sistemas de cr~dite rural en la 

mayor!a de los paises en v!as de desarrollo. Brevemente expuestos, 

estos grupos de pol!ticas son: (1) distor~iones en los precios de 

productos y/o insumos, inversiones insuficientes en los medios de 

comercializaci6n, y falta de inversi6n p-6.hlica en investigaciones 

' para crear una nueva tecnologia agr!cela que ha dado como resultado 

m~rgenee de ganancia muy hajos a la utilizaci6n de cr~dito para la 

mayer:fa de los arrricul tores en pa.is es en vias de desarrollo; ( 2) 

tasas ne inter~s v otras pol:!ticas ~.aminiRtrativas ne cr~di to arrr:!-

cola que ohlipan A la.s inRt i tuciones fl e cr~d i to a distorsionar 

seriamente el nroceso de distribuci6n de cr~dite; y (3) tasas de 

inter~s y otras pel!ticas adminiRtrativas sobre ahorros financieros 

que obligan a las instituciones de cr~dite a huscar continuamente 

fuera ~el ~rea rural los fendos parA. pr~sbunos. Estos tres grupos 

de nol:!~icas, tonados conjuntamente, no esti~11lan al ahorro y a la 

inversi6n en las ~reas rnrales. 

va.riaP pol:!ticas f'nndRmentnles n phen RP.r :reformadA.s pRra estimular 
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el ahorro rural y hRcer q11e l os merc:::idos de capital 4ue,cr11en un 

pRpel po~itivo en el ~esarrollo rural. ~e presta atenci6n espe

cial a la forma en aue la movili7.Rci6n voluntaria del ahorro en 

el sector rural podr:!a contribuir a un crecimiento vigoroso y 

saludable de estos mercados. Por necesidRd, los arpumentos son 

de naturaleza especulativa pues son escnsas las investigaciones 

disponibles sobre el comportamiento del ahorro en los pa:!ses en 

v:!aa de desarrollo. 

La siguiente discuei6n comienza exponiendo algunos su

pueetos ampliamente aceptados sobre el comnortamiento del ahorro 

rural en T)a:(ses en v:!as ne actividades de ahorro en el sector 

rural. La secci6n subsiguiente presenta un esquema modificado 

para analizar el comportamiento del ahorro rural, y seffala inves

tigaciones parciales relacionadas con este comportamiento. Esto 

es seguido por una secci6n que delinea el papel que podr:!a jugar 

el ahorro financiero voluntario en el crecimiento de los mercados 

ae capital en ~reas rurales. En las dos secciones finales se pre

sentan las maneras en que los encargados de establecer pol!ticas 

podr:!an proveer m~s incentivos para el ahorro, as! cono algunas 

sugerencias sobre los cambios de pol:!tica que son necesarios. 

Supuestoa sobre el ~horro Rural y las Actividades de Ahorro 

El eran caudal de conocimientos intelectuales con que los 

economistas nel desarrollo cuentan, resultan inadecuados para anali

zar el ahorro rural. TTn noco ne ~sto se debe a la manera en que 

los "economi~tas tradicional:es" ven a los residr=mtes de zonas ru

rales y a.crr!colas. ~l supuesto de que la pohlaci6n rural tiene poca 
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CAP?,cio::i.a re ahorro volnYJtario, por e1emplo, 11.A si~o rm artfcula: 

' ~e f~ ta-.,to entre 11rarxifltas '1.s:! cono entre econoni.iRt8s occiden-

tales. Los baios in~resos y/o la falta de sofisticRci~n econ6-

:-!ica a.e los :resident es rurales, se ci tan a menudo coma prueba 

de el lo. El supuesto rec:!proco de que solarnen te los in.iiustriales 

o el estado tienen una propensi6n marP,"inal a ahorrar sip:nificativa, 

ha establecido la hase sobre la cual fueron establecidas la mayo

r!a de las estrategias de nesarrollo en pa!ses en v:!as ne nesa

rrollo durante las .ios 1.S.l timas d~cadas. 

Tambi~n se ha difundido ampliamente el sunuesto de que 

lAS proporciones de los factoreR en af"ricultu.ra eRtahan muy dis-

torsionadas: demasiana mane ne obra y rmy noco capital. la 

transferencia de mano de obra fuera a.el sector a!Sr:!cola y la 

c~.nalizaci6n de capital tacia las ~reas rurales se convirtieron 

en las reglas del juego para el desarrollo agr!cola. Se supuso 

que los ag-ricultores encaraban alternativas de inversi6n renta-

bles, -pero que necesitaban im incentivo extra en forma de cr~di-

tos "blandos" (a una tasa de inter~s baja), m~s una rigurosa 

supervisi6n para realizar cstas inversiones. En este modelo de 

riesA.rrollo, los mercridos rie capital jugaron un panel neutral en 

el proceso ne crecimie"'to. /"!on estos supiJestos, es ohvio que los 

merc~dos de canibtl en ~reR.s rurales re lA l"'J!'.'lyor:!a <1e los pa:!ses 

en v!Ra de ~esarrollo hqyRn exnPrimentado un crecimiento narcial 

con gran .. dnfa.sis en cr~ditos y poca Htenci6n a la rnovilizaci6n 

de ahorros. 

(_,· isis del comportar;iento r1el 81-iorro rural r'lebido :1. los conoci'Tlien-



tos te6ricos incompletos, y hasta cierto 1-fmite inr-i.r1ec1Jaiios, a su 

alcance. ~xiPten series ~efectos en la teor{a del conrnJmo cuando 

se la aplic~ al comportAmiento n1rP.l en nrr!ses en vias de des~

rrollo. AlM1ros e~emplos de estos defectos poar!an ilustrar la 

gravedad del prohlerna. 
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nasta la f ecria, por e .4 emplo, la ·"ayor!a <'le los arn1lisis 

sobre consuT'lidores ha supuesto que las decisiones sohre consume e 

inversi6n las realizan unidades econ6micas difereDtes. Sin em

bp,.rvo, c omo se ver~ m~s adelante, el comportamien to a el consurno 

rural pnede ser explicado solamente media::ite el P.n8li siR simul t~

neo del consume, ahorro, inversi6n y pronucci6n en el contexto del 

hop:ar-empresR. 9e ha llepp,do tambi~n a la concl11pi6YJ., en base a 

estudios del conmuno en p~dses aesarro1laoos, 01Je 1os cn_nihios mo

deRtos en la tasa de inter~8 pap:ada par ?.11orros no infhdan el com

portamiento del conRurno ni del ahorro; simplemente hPc!an que las 

individuos tri=msfirieran su cartera de iYiversi6n a actividades m~s 

rentBbles. Adem~s, las an~lisis del consume han tendido a tratar 

en formR. ligera la nr-i.turaleza muy hetero,a-~nea de las posibilidades 

ne producci6n, inversi6n, y consume 0e la 1Jnifl.,,d consumidora. Un 

hecho a~n m~s i~nortRnte 0s nue el An~lisis de conM1rno, as! coma 

la teoria rlel crPcimiento, han puesto, renerql~ente, ~ la propen

si6n marfl"i_nal ::i. 8'liorrrir (n~·/\..) en nna esp0cie fle c~JT!isa rle fuerza; 

p1J.Psto 011e "e G'inonia, ""P''1E'T'8lmente, aue lr-i 1:1}"A r.r~ coYJ.stf-lnte, muy 

poca investi""Aci6n "P. ""n re::tli7.ado sohre el ef'ecto 011e tienen lA.s 

0ivers~P nienin8s nolftic8R Gohre lr-i.s necisionPs rie ahorro de poco 

r~onto. 



'ri oo s Cle Ah orro 

~on e~to como antece~ente, ~o rorprenae Pn~ontrar ~le 

solRmentr po<' OS naiPP-r y/ o pro .. ..,.rRmf'l Fl r1 r-m tro r c ~,P f.r::Ps, hayan 

piiesto ~nfasi!"' en lR movilizaci6n ne RhoT'rOf'l voluntri.rios en el 

Aector r11ral. ~on el oh jeto n e qnali?:Rrla:=i, rem1l ta 11til af"ru

pP..r las activina0e8 del ahorro rnral b11.jo tres en~ahezamientos 

f'enerales: ~dstemas r1.e ah orro informal, ah orro f orzRd o, :v ahorro 

voluntario. 
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Ahorro In.formal: Aunque no est~n profusarnente aocurnenti:i.dos, es 

probable que los sistemas informales de ahorro manejen vol11menes 

nuy P'randes r.e recur~os en la mayoria de los pa:ises en v:fas de 

desarrollo. ~ando los mercados financieros se hallan muy frag

~entA.doFi, los r-ihorrif'.!tas individuales se ven oblip;ados a invertir 

el excedente de suR fondos en pastos ne operaciones de la firma, 

en compras de tierra, ,o:anaoo, ;io:vas, o sim.plemente los f"U.ardan 

bajo el colch6n. En condiciones m~s favorables, parte de estos 

ahorros podrian ser transferidos a otras empresas familiares por 

medio de mercados financieros inforrmles. Los pr~stamos a a~igos, 

-parientes, vecinos, o arrendatarios, son ejeMplos de estas trans

acciones. A un ni.vel lip:eramente mlis alto <1e intep:raci6n del mer

cado financiero, se pueoen encontrar va:rias fo!"nas ae asociaciones 

re cr~dito y ahorro que operan en lire'1.S rurales. Se dispone de 

mucha informP.c;.6n Rohre laR fnnciones soci::>,les .v econ6micf.ls que 

~ esarrollan est::i.s asociR.cione~. Sin e""1h::irP"o, se r1 :i Rpon e O.e ooca 

in -i:'or:r'laci6n sohre el vol nm en 0 e ahorro o el cru11hio c1 e este volu-

T"len con el c:rPc~miento r.e lo~ ~i.ster:i::i.~ ~e at-iorro form'lles, o riobre 

' las tr-u=iaR c e :i--etrn"YJ.O oiu~ lo~ <thorriRtas oht i.P.11 ~n nor partici par 

e!l estP,S qsoci!'l ciores. T,, f0rmqcione8 1"'1U\T DPTC i ales procer1 entes 
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ce ~orea, '"aiwri"1, y 'TietnnM rlel ~)1_i.r s11p·j eren, sin e111h~·rr-o, qne el 

ahorro irformal en las ~ sociaciones ri e cr~n i to rot.'J. ti vo ha aumen...;. ~ 

tido a los ahorristas ohtener tasas de rPtnrno atractivas. 

Ahorro l;'orz~v'lo: Las diversas fornRP rte ~horro forzado hA.n sido 

en p:ra".". parte, lA. t~cnica mc!s cornin 11ti1i_zada en Paises en vfas de 

desA.rrollo pA.ra promover el ahorro. (~r-i.si todos loR nroP:ramas fie 

cooperativas 0 P cr~di to en el mundo exi,o·en q1le los indivinuos com-

pren participaciones en el capital rte la orcranizaci6n para conver

tirse en miern.bros. Si la orP-ani '7.aci6n t8.mbi~n concede cr~di tos, 

se puede exi§"ir a un prestatario que compre 8.cciones o tenga en 

nep6sito 1ma muna iPU.al a un porcentaje nano de su pr~stamo. En 

unos pocos casos, las coo-perativas tambi~n crean ahorro forzado al 

retener parte ae los in~resos de ventas de los ~ie'11hros. 

·Farias nroe-rarias han aO'rep-ado interesantes C''tracterfsticA.S 

a sus actividades de ahorro forzado. m Kenia, alf71mas cooperativas 

~enosi tan J os inf"resos r"e ventas de s1 rn mie'11hros, realizailas por 

media de las coo~erativas, en m1entas re~ulA.res ~P R~orro. A pesar 

c1e las modest!'.l.S t8.SRS r1 e inter~s que se parran POT ePtos 8.horros, 

loR ~1ncio~~rios ~e las cooner~tivas h~n ~i~o sornrendidos ~uy 

~rata~e~te por los nontos de dep6Ritos qi1e no hRn ciao retirados. 

J.os rep6si tos, en efecto, exceden de hec11.o en forma substancial, al 

exiD"l?..n a 12.s nf-l.rtici pavi.tes qne 0f'er.t11n F~ en n~ri 6dicn.'1'\rmt e un rlen6-

"1a0 es de desa!'rol lo• T".na vez ri~S, a DPS8.r d 0 1 8. tn F"< "!UY l;n, .la rl e 
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.inter~s pagada por e~tos ahorros, sumas sorprendernente grandes 

a e fondos han sirto n enosi tP.das en el prop:rar1a ,q t.rav~s 0 e los afios. 

A peRar ne hAber tenido un cierto ~xito, loR propramas de 

ahorro for?.:ado parecen tener Rerias <'Hficnl taa es pr-tra movilizar 

,s:randes s1mas de rec1Jrf!OS financieros en el ~reA. rnral. Una 

e"'rin encia clara en este sen tin o lo consti tuye el muy lento creci

niento nel Yalor oe los C!ep6~:dtos y participaciones ne capital en 

la T'la:vor:!a de lP..s r.ooperatiYas de cr~dito en pA:!ses en Yias de 

'.'lesarrollo du:r!'.'.\nte los '6.ltirnos 20 affos. Ssto se ~ehe, eri parte, 

~ que la mP..yor:!a de los P..P;ric~ll tores consideran a los programas 

de ahorro forzado come i::ilgo negative, pues piensan que las compras 

de acciones de capital y los nep6sitos forzados son costos adicion

?.les e~ lo~ qiJ_e hay q11e incnrri!' para conseP,ilir pr~stamos o serYi

cios prove:!dos por una ap."encia determinada. Esto se debe, en 

parte, a la tasa real negativa, o en el mejor de los casos, a la 

tasa de retorno muy ba:ja, que los ahorristas obtienen de estas 

P..cciones y de-p6sitos. Dicho en otra forma, no se ofrece a los 

consumid ores i.ma recomnensa posi ti va para posterf"ar el con sumo. 

A:horro Voluntario: 'Sxisten muy pocos ejemnlos en na!ses en v:!as 

de desarrollo que inniquen que el Rhorro financiero rural ha:ra sido 

promovido viP,"orosamente y que los consurnidores hayan recibido in

centives fuertes p11rn po~te:rr:ar 01 consumo :.r aho:r:rA.r el exceso de 

fondos res11l t8_ntes. '1olar.,entc ":ri.p6n, Corea :r 111ai w6n, y en menor 

p·rad o, In0. onesia, han ten in o est a claRe ,; e nro,r::rri.mas. El tremendo 

creci"'liento nel ~"'lorro f'inanciero en los tres n:ri_Meros rm.!ses ha1o 

-prof"ra.'Tias one o~recen f11erterJ i_n<'cntivos n:1.ra. ahorrar, ha si~o bien 
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rer.i.cci6n P8,VOr8hle Cle Ja nor1]arion rural ante er;tos ir:ct'ntivos. 

mento en el al:orro "'inanciero de estof' 
,, 

paises se ohtiene a costa 

re otras forJ'1'1.8S de ahorro; sirrinlemente los i:ndividnos c2".'1birm la 

forMa eYJ. 0 1 ie '"'lan ti en en sns ahorros. Adern~,s, se ponr:!a so st en er 

que estas nol:!ticP.,S no inducen al aliorro real. nn esc~ptico po-

~r:!R ta,..,ti~n !'tr,c;umenb~r aue tenienclo en c11enta que los incentivos 

nara ahorros financieros solamente originan un c 0 mbio en la car-

tera de inversi6n del ahorrista, es "Tlenos costoso para la socie-

dad proveer si stemas Cle cr~di to qp-ricola con fondos creados nor 

el Banco t;entral q1Je rnovilizar flu~os de fondos guardados debajo 

re los colchones. Hay <los cuestiones claves que se relacionan 

con la posici6n de los esc~pticos. Primera, ;.tiene la poblaci6n 

rural una capacidad sustancial Cle 8.1-lorro? Segundo, ~,postergar!fu 

las e'l'!lpresas familiares riJrales el consuT10 actual pBra capi talizar 

oportu..'1i'1ares de P.ho:rro? ~stns r!ns cnestiones se aclaran, hash:i, 

cj_e.,...to nimto, en la secci6n siP:uiente. 

~/ 

An~lisis del Ahorro Rural 

Antes ~e tratar r r pre:=:wn !,ar respuest.q,S narciPles a estas 

'.'er <+ilhert m. ''rm.m, Korean "ricing Policies a.'1.d ·~conomic 
]Jeveloument in the 1960'~· ( nal timor-e: cTohn Hopkins ~'ress, 1973); 
'ruz1Jru Ya to, "MechRn i mn~ •'or the ('11t flow of ?und s from Ap:ricul
ture into Indu~try iri ,Tr-i.nan" R.urr-tl 1~conomic I1roblems, December 
}Q66, pp 1-20; y r-a!'cia 0nr, "0ha>1 rr es in 1"arm level Saving and 
~on snMntion in rn8 ]_wan l 0.6r-icnr," Ph.D. dissertation, The Ohio 
St--ite TTni\rersity, 1972. 
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hogar-empresa, m~s claro que el que ha sido utilizado hasta ahora 

en estud ios :1 e consumo. P8.ra loP-rar est o, se d ebe poner ~nfasis 

en la heterogeneidad de estas unidades ne decisi6n. 

~n ~uchos estudios ecen6micos se considera al ahorre cowo 

un resirlue pasivo aue 80bra. rlespu~s que las necesirlP-dPs inmediatas 

de consume han side satisfechas. Bsto, sin emharp:e, es verdad 

solamente en parte. Una vez que las necesioa.des br!sicas de sub

sistencia han side satisfechas, los nivP.les de consume de la fami

lia dependen de diferentes factores. I1os result:::.<los de alr;unas 

investii",'aciones limi tadas sugieren mJ.e cuando el ingreso rural 

est~ aumentade, las tasas de retorno atractivas de varies tipes de 

actividades ae ahorro e inversi6n pueden hacer que la familia epte 

per el ahorre en vez nel consume. las poli.ticas que afectan sig-

' nificativamente las tasas de retorno ne vr->,rios tipos fie ahorro 

pueden, per lo tanto, j11gar un papel importante en la determinaci6n 

del monto ahorrPno. Para entenner la forma en que las diferentes 

nelfticas 8fectan el ahorro ri1ral, se reaniere un conocimiente pro

t\mdo ne los factores aue influyen sabre el consume, la producci6n, 

y las decisiones r'le inYersi6n de las enpresas fawiliares del sector 

rural. 

las 1)ecisiones de '~0Yls111'!10 Ciel T~o('"ar-'8rnpresa 

~l nrocPso ~e r~eciRi6n d"' la empre8a fRmiliar rural es 

v~ s +,., r~ e, T'\i.i e R811 '\- err:v' T 'oA irr1 i~n i' Ti'ri er. !Tl~ n' 1\nrl 0' 'Rrum herp' 

··rHttR, v otros, riripliPron Pl ~rnDisi s sol,re C0'1"",l"O s11n-irienflo qne 

la posici6n relativa del L1P-reso f'arnilir-ir, el irip:reso permanente, 
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la eyneri"""',ciA qY',t Prior nohre covi p·1mo, 1r lon :rlivelPs re lat :Lvos y 

r1 PSP,.,,;ios ~e "iO'le7.a erA .. n tArihi~n (1 etP.r"1i'1rintrr- nP.l C0"~11no. T-~stos 

eptu0 iOS S'JponfA.ll, en PTR.n merli:1a, rpm las rl ecisiOnPS r1 E' COYl8'Jmir 

y Phorrar ( o invertir) se tomaban innivich8.lriv=mte. Arem~s, el 

an~lisis traniciomtl del con:=nJr1 0 supone lR eYistencia de 1ma can

tidAd 0st8hle de bienes de consu.mo y tasas relativamente modestas 

re creciTTliento econ6mico. Se suponia qne loR niveles re consumo 

y pror3ucci6n camhiahan s6lo C"'radualmente con el tiempo. 

Deben efectirn.rse VariRS modificaciones en el analisis 

tradicional sohre consume nara ntilizarlo en el r'Jia£m6stico de las 

decisiones flel hogar-empresa. rnral en los naises en vias de desarrollo. 

La primera adici6n irnportante qi1e dehe hacerse en la f1mci6n de con

mrno es incluir las tasas ~e retorno de las rEferentes inversiones 

aP'ricol2"s. Esto presupone que las varias ta.sas a e retorno de las 

inversiones en gastos fijos de capital a~ricola y/o ~astos opera

tivos estimular~n a la fA.Milia para que postergue el consumo. Lo 

onuesto es ta"Tlbi~n v~li<'! o. Adem~.s, el conmlmo familiar puec e ser 

afectado por las tasas ae retorno ofrPcidas a los ahorristas nor 

media ile ni versos instrumentos n P ahorros firnmcieros y oport1mi

nafl.es de inversi6n fuera del PPCtor 8.f"r:fcola. 

En las areas ~1rales ~le experimentan camhios acelerarios, 

Re "lebe nrestar MAyor ntenci6n al impacto ca1rnRdo a las decisiones 

fe co~s11_MO col"'\o res11lt~r"o fie l~.s rioriif'ic~<:i(Ynes en los incentivos 

r< e inversi6n nara prod11cci6n :v H consec11 rnci.a 0 el vol um en ri e consnno 

q1J.e CR""lhi8 ranirR"riente. FnA. va.,,.ieona clP arroz o tril':O altamente 

en un pe:riotio fl eteTI'.linado, -r'li ent:rari one en otro, la disponi bilidad 
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de televifrnres, J11otocicletas, refri~err-i.noreR, rac'lios, y rn~quina~ 

fle coser pi1ed en ~R.cer que el con~mmo sen :re1ati vFv11ente m:-!s atractivo. 

Decisiones de Producci6n del Hogar-1-<i!'!!EreP-a 

La proa.11cci6n agr:!cola y las aecisiones de consume de la 

poblaci6n rural estiin estrecharnente relacionados. En ,n;ran medida, 

las actividan_es de producci6n dan a la empresa fariiliar las posibi

lidades de utilizar las rec1lrsos. Dichas actividades proveen las 

incentives econ6micos que estimulan el proceso de formaci6n del cap

ital Ftti.:ricola, al tiempo que indican las formas de ahorro que son 

econ6mica!!lente m~s deseahles, y elaboran el producto adicional que 

puene d~r parte de los recurses necesarios narFl. realizar m~s inver-

siones. 

"1ecisiones re Inversion de1=_ __ ~1o~ar-~presa 

(; Como ya fuera s 1irr,erido, la decisi6n de invertir est~. :!nti-

mamente relacionFJ.da con las decisiones r1e nrodncci6n y consumo del 

hogar-empresa. La fa~ilia a~r1cola puede tener cuatro tinos de al

ternativas re imrPrr:i6n o a1'-iorro. J,a ririr'lera y probablemente m~s 

im-portante es la de invertir en el proceso de proaucci6n agricola. 

Esbts inversiones ar:r:!colas pueden tener tres formas generales: 

(a) inversion dP 'nano r1e obra Pa"'f1iliRr en activid8.des que au·1entrui 

~i:recbt""ente el vr-i..lor de lo~ comnonentes nel r.apital de la fSranja, 

nor e :i e'!'IDlo, liMpie?.R cl e lR. tierra, conRtr11cci6n "le crmales de 

irrir:-r?.ci6n, c0"1~i;:r1 ~c~cj_6n ne ce:rccir1os, v nPrf:'ornci6n ·"le nozos; (b) 

lo~ !)c+ivof'! l:fonir'los oronios f!ef'Mfo el r,ritArio nel ::t,,.ric1Jltor, o 

bi~n, con fonnos nropios o preF:tAros, ni.vrrsas formas de capital 



1 '3 
fi j o nPra servici OR nrorluct ivos r11rante n i VPrRos ")")er1' on os. 

-Sn estos !'1erco:irlos, un R-P'ricultor puene huRcar irna tr18rl. 0e retor110 

fi~anciero por mis ahorroR. ~sto incluve nep6Aitos en hancos, 

socien2.res rle ahorro y pr~stamo, cooperr-itivas Cle cr~nito, y co-

opera ti vas de car~.cter general. Tambi~n incl1Jye pr~starios pri-

V?dos otorpanos a otroR inrlivinuos, y narticiuaci6n en asocia-

ciones ae cr~dito. 

la inversi6n en activi(fr:i.fles no a,crricolRs. 4:Rto pue(Je incluir la 

inversi6n de -fondos en a.lmacenr:>R al r'letalle, inversiones en pro-

pienqr<es urhanas, e invPrsiones en varioR tinos r'le nctivirl.Ftdes rie 

comerciPlizaci6n. 

~l c11Prto p-r11po de inversi6n se r-?lRcionn con ln forma-

ci6n de capital humano <'Jentro ne ht fnmilia. 

siones pP...ra T"'tejor-=ir la eoncr=i.ci6n forrw1l del 8.FTicul tor :r Sll fami-

lia, P..Sl coJ'T1o el tiempo v recursos utilizados nara T"le,ior::>r la cc=tli-

a~a ae la eru_cqci6n inf<mtil en el 1-ion:qr y 12s inversiones re~liza-

los ePtti n i cs F"Ohre el r-orrnortarr ient o il nl cors 1 n--: o, le> nroducci6n y la ~ 



' 
:;.v:_~_rp-.-.p:i_6n en el ~ector n1ral. J·arri la forrml'1cion rie im proP'.'rama 

exitoso rle TI'1ovili?:aci6n (~e RJ1orroc--, re r'nre t~,·-hi~n trner hien 

~n lo rn e respPcta 8 l c onr11YT'o o ri · OY'ro, nor n .lP"Y!"!)lo, no 

se r1e11e peY1PPr en e>1contn:i,r aue todas lPs r,,,,.ili".R -!;j0Y1Pn i·-l~nti-

c:::i_s preferenciA8 dG coPrmro en el tiernpo. las r'li-"'e~r'lcins pner'len 
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ser rehiclns a la estructnra ile enr>d ne lri fAmilia, el nivel ne 

riq11e'.?'.P s, las preferencia s de liquir'l ez v lr-i s a 1ternpt ivas r1 e conp1J;10-

i!l·~:rersi6n aue encarR la familia. Un agricnl tor r1 e 6 5 A.nos de ec'lad 

rmer'le aplj_car un descuento m11cho M~s al to 80hre el inrrreso-consumo 

futuro que otro de 25 a·"'oPi que reci~n comien?:a a acur.ular activos. 

Asi tambi~n, i_ma familia ari;r:!cola que nisponr•a de electricidB.d nuede 

consiri erar que la COM'PJ'A r'l e art{culof' de consumo ch1rables tales co

.,.,...o re+'riD'er:=tdnres ~r televisores, es iJ_na al tern"1ti va r·111y P.tractiva 

com'Paracla con la del al1 orro. Al misT"lo tie1"'1pO, u11a ':'am ilia sin elec

tricidad no nor'lrfa 04-sfrutar Cle estos Prt:Lculos re consurno y prefe

!'ir:la ahorrar p-rA.n narte a e S1J inp-reso ad icional. Asir'li S"'lO, en lo 

que respecta a la producci6n-inversi6n, los ho,O'ares-e'!lnresas pued en 

ten er al ternati vas de inversi6n rrruv d iferentes. T'or e jemplo, un 

hoF'.'A.r-eMpresa p110de tener ln oportuni'lad de inv0rtir en Pozos de 

a<:lrn, piste7tP.S "e desn.r•·11es, o -fertiliz~.ntes 011e nosibiliten tasas de 

!'etorno muy altas. las dife!'en.ciA.s en l~u~ t"'fH-lS ;'c rr~tor:10 espe-

c11entan la~ ernn-:resas fal"liliny>es, r1e l:::is conricion0s r:e YT'ercado para 



\1 mismo 

tier~:io, ot".'"'S "T"'n:rnR:is m1eden +.enPr no":il:iili"!r-ule~ .·Je :i_nverPion 

0J_tp,_7"er:~e niver~ificRnas que pnenen rJf:r ''!~8 que ,c:nfi_cientemente 

?a tiP::'<?c°h.R s nor Jos recff!'.'SOS lf qiJ.i 0 o s in+. ernos. 

-::1 c1mnro Pe COT'lnlica mh m_~s ni se consi 11cra-vi. lris for-
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.,,as de i "1 "'reso v Jos f1n1 os de inrrr0so cm tre los !l or-::_res-ernpresas 

rnrales. .\l,,.,mas familias obtienen la mayor p!1_rte c1 e sus inrsre-

SOS i1 e CT i£'eren tes 8.Ct i Virlad.es 0 enpresas, mien trR.S q1 1e otras de

penr en Pol::i.men-t e a e 1ma o ros fnent es. Al ""'.mas fanilias puen en 

tener fl1:i_ios ne inrreso relativP..mente fijos r11ffante el a>'1o, T"1ien

tras r:1e otras ohtienen la m~=tyor parte de SlJS in,cz:reson en iJnA- o 

nos vecec:-. 

1 a heterori:eneidrin r'le 0stas form.as ne ingreso, i:nversi6n, 

t::iblecirli en to r1 e un mercRn o de en pi t~.les bi en i:-;t e"":".'9.fl o en las 

iireas Y"'J:rales. -Sste Merc~.do r1 ebe -ooder, en el mornPnto y lugar 

a~Toni~~os, resno"1ner r~ni~amente ~ np,cesjct~rl0s fin~ncieras muy 

ni:'ere"'.tes. -r;;sta 1-JeteroP-eneidaa es t'l.rnhi~n nna ra7'6n nor la cual 

alm1naR !P~iliaR Cle a~ricultores reaccionan favorablemente a los 

i!lcentivos nH:ra aro:rrar, en el memento en qne otros ap-ric1Jl tores 

resean -or> '.":'"a:r Pl tRs tasas Cle inter(is nar8 0btener cr~di tos por las 

nosibili0Pres ne inversi6n muy rentables q1 rn encue:itran. 

InvestiC'.'aci6n ~el. A11orro R11ral 

~olw~r:n te iJ.nA- inve.-..ti "'.A.ci6n e':ln!rica ·1 etall2 da puede c1 e-

~parte de Jan6n, cono?;co Rola-
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Zambia y 'raiwan. Los rern1tru'l.of'l r1e PRta inveRti,""~ci6n indican 

que existe una capRcidRd imnortqnte (le ahorrar. 

Eoherts evicontr6, i 1 P.8pi1er-J re un ef1t1H~io Cle "i al1os, de 

239 familias rural es en ZamhiA., una al ta capacidRd de R.horro .ii 
Su e::'!tunio aemostr6 que los RJTicul tores de 1.a muestra, en pro-

meoio, ahorraron mas nel )r~ de AUS ineresos en un periodo de 2 

afios. Al mismo tiempo, una muestra ohtenina en pueblos rurales 

~rroj6 un p:romedio i:1e propensi6n a Phorrar ca.si in~ntico a la 

~uestra ae los apric11l tores. ""11 lle{"6 a la concl11si6n, rnediante 

SU analisis, de que el VOlumen ne :recurses en efectiVO nentro de 

muchas de estas familias era m:!s ETande Cle lo aue podr:!a utili-

zarse productivfl.mente en inversiones ap-r:!colas. 

En un estudio RObre Taiwan, Onp areu.nent6 que las tasas 

de retorno at:rP.ctiv1:i.s sobre inversiones ap:r:!colRs, junto con los 
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incentivos en forma de ta.Ras ae inte:r~s por los ahorros financieros, 

jugP.ron un pA:pel importante para inducir un ahorro rurfl.l substancial 

rh1rante Pl neriodo l 96r-1910.5/ I10S an~lisis de Onn: a e un .q;ran nu-

mero de registros cont a bleR i 11~ ic:::1:ron ima relaci6n ne,cra ti va entre 

el consume de civersas tR.sas ne :retorno ae inversiones r'lel hor:ar-

empresa. Es necir, P.l incremrntRr laR ta.s8s ne :retorno ae lR in-

versi6n, el conm1.mo c o:r:riFm te d ecrece •. On.er tFi.mhi~n encontr6 que 

0urP."1te el perio0o 1960-1<)7Ci, la pro-penPi6n mn.rpinnl P n~o:rrar r1e 

los ar:ricultoreR oscilRhP r~tre l/~ - 2/3 rle los au~entos del in"reso. 

ti.; 'r.Te:r R. A. ,T. ~o'h~-rtF'!, "'T"}1e RoJe o-r r 0'1e:v In rr•110 iPVPlop:nent of 
4'!'.':rrrlinP' in fTlhe T'•1_inhawa ri:ri0 V'"l-t:Pto \rr.nR of Zf-lT"°"bi8", lh.i). c1i~ser
tation, p~jvp-r>r,ity of -~ottirir-11mri lfl'(?. 

r:, I , . . , ::>rc1.a 
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La propension media a ahorrar era de alrededor de 1/5 del ingreso 

, 
durante el mismo periodo. 

-:;~1 Ahorro 'Tol1J11tArio v loP. ~ ··,rcf'10 os n :"' Cn ni tP,l P 1 lr~les ---------- ------~--··--·------J..:..-- -------------- -- --- ------~··---~-·--·-- - -- .. --·---~·- --
• 

los dPtos sohre ahorro citados ~~A ~rriha i~rlican clara-

rnente nue existe canncidPfl r'le 8.rorro vohmtario en al01mos p::ifses 

Pn vfPs r1 e resarrollo. 'PaTY1bien innicPn nue la e~ecnci6n 0e pro-

graMAS ~PTesivos pPrP. r'!Ovilizar eptos ahorros ']Jodrfa. fortPlecer 

los ~erc~dos de canital ~1ral. 

Rhorro voluntPrio en las ~reas r11rPles, se +iene la importante pre-

gunta siP11iente: ;,por qu~ los mercados de canital rurales no movi-

lizan m~.s r-ihorros voluntririos? ·'.';omo se indic6 anteriormente, en la 

nayoria de los n8.fses en vias de desarrollo, una ,o;ran narte de los 

fondos en prop;-ramas de cr~di to rural es provista nor el sector pv.b-

lico o par media de asistencia externa. l1os ahorros rurales volun-

tarios e involunta.rios :iner;an, en nu:v pocos casos, un papel impor-

tante en la oferta de creclito. Esto se dehe, en r:ran parte, a la 

lenta arr1inistraci6n de las tasas de interes Ftnlicadas a las mercados 

±"or:"'lale s rnrales de capital. la fl tasas r r. iri ter~s nor los a en6si tos 

de ahor?"o Yolw1tario estcin norr1alT11.ente mu:v rior neha:io de las tasas 

tivas d0 n~~starno de canitales. ne~er~lmPnte, lRs tRsan ~e i~ter~s 

rel'J6'='~":°0S r"e ahor:ro. Se puede lJer:ar 8 18. COY1CJ11si_6n oe CPJ_e las 

nol!tic~s Pohre t~s~s ~e inter~s en los n~fses en vfa8 de desarrollo 

ha';_ ~"'.>_t'.l_o como rNml tano una prof'ec:la a11t.os~1 "iciente. Generalmente, 
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se sunone one no existe ar1orro rural. Por lo t~nto, re establecen 

noli:tic~'tS sohre rien6sitos nnr:1 one lori aP-ricultore~ Ylo Re sientan: 

di to consirleran rn~s r(:ntHble obtener dinero del l·~anco Central, etc., 

eri_ vez de tener que incurrir en costos de ad'llinintraci6n de numero-

sos rlen6sitos. ~sto, M&s las o~ertas P"Pneralmente limitadas de fon-

nos, nuede restrinp;ir abruptamente la realizaci6n de econom:f'.as de 

escala nor las aP"enciRs prestamistas. Adem~s, la falta total de 

:r10vilizaci6n de ahorro nuene irnpedir que una agencia prestamista 

pueda ohtener ima P"anancia y/o permanecer financieraT'lente solvente. 

En el caso '.'le Taiw~n, por lo Menos, los excedentes p:eneraaos por 

las activid.anes tie cr~di to-ahorro han creado una s6lida base fina.n-

ciera sobre la cual fueron estahlecidas otras activi<'~ad.es de ser-

' vicios de asociaciones de aD"ricul tores. ,:, Ponria esto ser taMbi~n 

v~lido en otros paises si se aplicaran pol!ticas apropiadas de 

tasas de inter~s? 

J,as tasas de inter~s hajas tamhi~n afectan serianente la 

forma en que las insti htciones rie cr~0i to distribuyen los fondos. 

A tasas de int er~s ba jas, la d em:ci.nda a e cr~d i to, con frecuenciF.t 

excede la oferta de fondos disponihles para pr~stanos. Las agen-

cias nrestarnistas, por lo tanto, selecciornm ~olamente prestatarios 

que tienen excelente cP.nacid~rl 0,-, cr~dito. -r.:n esta clase de am-

af"'ricuJtores tienPD 11'1_8 rnz6n n0 rr0nos para ir :-tl hn'1C0 0 P la CO-



lo tanto, "".fectnn ne,r'"ativamente 8.l ri.'Tic11ltor en nos fo:rrn8s: li-

rieD'an el '."CCPFlO a i11strimentOFJ flr !1ho:rro fi_n8ncieros rrne poflr:!an 

DaP'ar una tasa ac retorno significRtiva. ~n resumen, los pocos 

indivi0uos que pue<1en ohtener acceso a cr~ditos con t~rminos 

''bland os" son los aue Re heneficiRn 11 e estas noliticP s; en CP.m

bio, todos los ahorristas financieros potencia.les son a±'ectaaos 

ne{"ativarnente al no tener la posihilidRd de h8.cer flep6flitos. IJos 
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ahorristas :'im~.ncieros notc:iciales se ven ohlip;a.f!oFJ, por lo tanto, 

a optar entre invertir en ahorros que tienen haja tasa de retorno, 

o aumentar su consume. 

Los Incentives para r-~ovilizar Ahorros Voluntaries 

Afortunadamente, en la rnayorfa de los p~dses en vfas de 

C'esarrollo ya existen sistemas financieros con la ca.pRcidA.d fisica ~ 
necesRria pa.ra a0mi~istrar {Trandes aumentos de Fihorro volu:itario. 

Si existe una capa.ciaaa siP:nificativa de ahorro rural, erltonces 

el eslah6n nerdi,,o en la movili?:Rci6n de alf'!'nnos de estos aho:rros 

son los incentives adecuados. ~stos i~cluyen i:icentivos para que 

tambi~n incentivo8 para a11e los ahorristas i_ndivici.Jales reaccionen 

~itos y los ?~orros ~1rales son ele~entos ~indRmentRles en los incen-

ti vos nFirR a:nho~ rrrupoF;. 
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p11~0R n~fses, inc1iJ~renno nrasil 'r r'!hile, P1P.ntienen ('] valor c'le los 

Ahor!'or ,...ec'lir:mte al reaj1rnte fie lo~ aen6Aito~ en proporci6n a la 

inflaci6n. Algunos pa:!Aes como Pakistan, 1Trr::inaa y "'Josta Rica, han 

utili7'ado bancos roC!2ntes como .,,edio ae llerrar a los a~orristas ru

rales. J\'ilchos prorrramA s de ahorro han ofrecido se{".uros de vida 

autom~ticos por los dep6sitos de ahorro. En caso de muerte, los 

beneficiaries del ahorriAtas reciben un mUltiplo de los ahorros 

en aep6sito: esto se aplica en Pakist!1n ~r en las cooperativas de 

cr~Ai to en Am~rica I1atina. En Colombia, los ahorristas son ele

f"'ibles para becA.s c'le educaci6n que son sorteadas diariamente de la 

lista ae ahorristas ae la Caja A~raria. Otros pa1ses como Francia, 

~l Salvador, Ir~n, e rnaia, tienen loter!as relacionadas con cuen

tas de ahorro. As::l tambi~n, 1m numero de pa!ses como Taiw~n ofre

cen reducciones impositivas sobre inpuestos originados en los de

p6si tos de ahorros. AlP'.1.mos ban cos rural es pri vados en Vietnam del 

Sur fneron especialmente efectivos para entablecer prop,-ramas de Mo

vilizaci6n de ahorror. Bsto incluye la biisqueda de dep6sitos de 

puerta en nuerta, el fomento del ahorro entre escolRres, loter1Rs, 

v muc!'lachA.s honitas corno rece'Pcioni8tas f'm los ~i:mcos unra atraer a 

los viRi tantes a ~hrir c11entas de ahorro. 

I1a 11.··ovilizaci ~n del A.horro Volimtnrio 

En los pafses en v:f.1=1s ae cr.ecimiento se nec<:si ta una re

orientaci6n substrmcial on ln.R erit:rnteo:ias fle deflrirrollo P..ctuales 

ni~o R2~inistra~os, terrriv0rrn~n~, v rlistnr~io~Rrlos hnsta tal nunto 



o-;~ 1~ .corrr>ri ci6:n n e r.n.pi. t::3.l nri vrin o en ~reas :riJ.rP.les ~s n es estimu-

(:ne 1-:~cen aue Pl cnnital hArnto substituya a la mano de obra, dan 

co'l'!o resul ta0o tran sferencias imnortantes ri e in,c_:reros a los ,...,cfs 

"D'J_•Hentes nor tener dRtos ::tcceso a cr~di tos ne t~r""'inos hlandos, 

r~s"":rPnci6n ineficiente ne recursos entre los prodnctores, esti.-

:-:'1J_lo ~l consumo, y finr-i.lmente, fragmentaci6n substancial de los 

me!"ca.rlos de capital. Es nesafortunado que los legisladores consi

~er~ que los mercados seam tan flexibles y sujetos a cambios. 61 

las renercu~iones de los cr-i.Mbios en los precios de c~.pi tal son 

~-Jcho mcfs se:rias v llegan rriucho m~s lejos que las distorRiones in-

~roducidas en los precios de prodnctos individuales o inrmmos. 

Las Politicas actuales de crddito bRrato y la canaliza-

ci6n de fo""ldos en 'llontos nequeffos p::tra la a.o-r:Lcul t 1_1ra nor menio 

de !"lercados de capital r1Jrales ~ebe:-1 ser eli1"flinadas y ser reem-

plaz~das -por una -pol:!tica a e autos11ficiencia ·~l li beralizaci6n fi-

~anciera que nonrra m~_~ror ~nfasis en el otorr;Rrniento de incentivos 
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§] Por ejeMplo, un ler:islr>dor puedeauplicar el monto de fon~los para 
la cartera de nr~sta'"'los de 1 J."', banco ar-:r:lcola, como 11.n ocurrido 
!"ecient emente en Brasil. r:'ambi~n nuede nisminuir lJu, :c~ __ ,.:_ ~u.:~ 
l~ tasa de inter~s noninRl sobre 1;s cr~aitos agr!~olas como 
oc 11rri6 recienternente en Bcuanor. O pueae ren_ucir a cero la 
taRa de inter~s nominal por crdditos para ciertos tipos de in
~,,.mos a.~r:{co1A.~, "O'.JO "''ii. OC1 '.rrif!O recie~1tc~-.,,~~:_t,0 r~1 "~~Sil. ~fl~~

bi~n puede nacionalizar todo el :=iistema bancario _v oblir;arlo a 
concener rqs prAr:tr-imof'! P la RPTic11ltura en f'"PY'Pral y n los pe-
011efios 8"":ricultores en particnlar, como ha ocn.rrido en Costa Rica, 
~anFla~es~ e Innia. mamhi~n ~1ede aprobPr reul~mPntos bRncRrios 
q'Je :req 1 1iere:n niveles TI'1fnimos ne nep6sitos relati\Yrirnente Pltos, 
como ocurre e:n V.1=>.nia. rr:'a,..,bi~n puene e"'!bi>-ilecer 1 {11eas f!e cr~-
n i to o -pri vile.r-ioR r~ e rer'! escuentos con loR 'P.8-nc os :"~el" -trPles a1J_e 
hr-ice 011e el er"'110r-:>:o reAJj?:qf1o yior las ivi!"'ti·b1cioner _,.i,~..,nci_erAs 
yiarri ~,o,rili7,r>_r 8l'orrof1 voluntnrioR sea inut il. 



8ilecmu1os parR. la formn.ci6n de capital rnr:=tl. Esto deher~ inclnir; 

en el corto nlazo, Rjustes importantes para au~entar lRs tRsas Cle 

irteres cohradas por cr~di tos ri_1r?.les.~/ Sllo, a su vez, perr:ii-
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~ir' el page ae tasas substancialmente m's altas por los dep6sitos de 

?r orro. ~/ Tarnbi~n se n eh er~. incluir pro.!1'ramq s ~l{'Tesivos 0estin?<'I os 

a. otorgar incentives adicionales para. la movilizaci6n de ahorros y 

para crear lUf-".Rres Aeguros donde los residentes rurales pueaan depo-

si ta.r sus fondos. 

La 0in~rnica rnovilizaci6n nel ahorro rura.l tiene varias ven-

tajas potenciales. Al comienzo, los incentives adicionales nara 

ahorrar damn a los residentes rurA.les las indicaciones sabre con-

sumos y aho!"ros m~s acordes con los objetivos sociales. 8e debera 

premiar al ahorro y no el consume. En sepimdo t~rmino, el ahorro 

(; voluntario poc_r~ A.yunar a los mercados re cr-i.9i tal rurales a alcanzar 

la. a.ntosu ficiencia y a a.1vnenta.r el volumen a e fond os para pr~stamos. 

' 

Sn tPrcer 111p.:ar, lri.s actividFines de cr~ni to-ahorro rentables en las 

QTO"~Ylizaciones 0e SP~TiCiO A_,o-rfcOlRA (cooperatiV?S de Credito, CO-

o-pera.tivas, asoci?.cioneA r1e a,o:ricul tores, Ptc.) nuec'len formar la 

17 Los P ji1ste 9·-~e poi.fficR~s-;ene_i_lar"'o pl P zo, deb en poner ..,,ucho 
m~s ~nfRsis nara que el uso 0e cr~ni to rr-ia r-i.ltamente rentr-:ihle 
en ~reas rur2.les. J,os elem en tos nrinc:i. PR les n e e Atas pol.:!t icas 
r.ernn ser un !Yran p,ip11ento 0.e loR f"8.f-'!tOR n~ra el r"sRrrollo c'le 
·"".··.~·.·,-;; Lcc:"ologfr'r: .::ir "'ltn C'+-~c~:r-;_r1 "r1 , .. "'0 . ..;0.,..."~ ~n 1~ "O"""Y'-

ciali?:? ci6n cl e los pron11 ctos. 

fl/ Un ArriJ,..,,ento ir.,porta.r!te en contrR Clel auF!ento re las tRsas de 
inter~s eA Que ello es nol:!ticamente "'IU:V rti-4"icil. En muches 
n~dses en vfR.s ae desarrollo, los pol:!ticos apoya.n las tn~as de 
inter~S ra.ias 0e los creni tos nprfcolnfl CO'"'l.0 un rredio pri.ra Ob
tener el r>poyo nf'l sector rn:ral. ~l loR 01 vidan a men11do q~le 
C"olPMe~+,e r-onPlloA nocoR 0 11e reci'biPron c.,...t:r:i ton a +.~r~1il"O~ 
'hJ_p,~nos sori l on he>iefi.ci.nr1()s. ~s nl"0'-''.11'1 n rrne nor !"H:~io rlf' lafl 
ta.s?..S 1'.1.?.S ~Jt."8 ilf' 108 a,,.,orrOG ~e ohtenr~ri rr11 1cho 111~.S ~.DO;'.rO, p1 1en 
habr~ l?. noP:P':i.lir'lRn rp 011e "1uch0~ ,..,,~~ -i"rli_,,-in 1 10R ~e ht=me 1':iejen 
i:or lP..Fl altaR tr>riPs re loR :l.rorroA q11e nor l'ts hP.:iaR ~as11n r1e 
los ~"!'~r'Htos. 
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.piedra fu,~o~:rnP!'l_tal, r1esoP. e1 -p1mto rle vista financiero, Pobre la 

oue e8tas orn-ani?-nciones nuedf'm ser constru:!i4as. Ti'innlmente, las ~ 

taflaR fie inter~S n1aR alt::-is nerrn;_-f:ir~n Cpl.e tanto ln8 'lr>ri;es forl"'\ales 

como las in formal es del mercado r.e cani tal rural crezcan nara servir • 

mejor a los intereses del pequefio aRricultor. 

Contrariamente a lo que ocurria en los com.ierni:os Cle 1960, 

es relativamente f~cil encontrar, en la d~cadA. ne 1970, econo:nistas 

(le desarrollo que acepten la idea r.e que los PP:ricultores en los 

pa!ses en v!as cle n_esarrollo saben como "ju.o:ar a la econom!a" en 

los mercados de factores y nronuctos. Bl principal problema en 

los mercaaos oe canital rurales no es el comnortarniento re-fractario 

del a~ricultor; al contrario, los culpables son los indicadores de 

"precio barato" oel Cr~dito-ahorro (t8.SBS ne inter~fl) aMpliamente 

utilizados. Debido a. las Cliferentes confliciones irn:pera"1tes, no se 

puede implantar en un pi=o.:L's normas r:f.~tdas sobre niveles de tasi-!S de 

inter~s. Las nol:f.ticas actuales sobre tasas de inter~s rural uti

lizadas en la m~yor:!a de los pa:!ses en vi.as 0.e Ciesarrollo deben ser 

invertidas. Las tasas de inter~s v otros incentivos para 2horrar 

deh 0 :i:: "1er ai1!Tlent!'.1dos a niveles aue RirvA.n para Rtrr-te:r "Tlontos sub

stanci!'lleR de R'1o:rros fimmcieros "!rolnntr>rios. LaR tai=mR de inter~s 

sobre cr~r j_ tos deh 0 ri.Rn ser estahlecidi:is su fic:iJ'n teniente por enci "T\R 

r1e las tasAs soh:re ahorros nara. Clrir R. l~s iv:Rti tuci_ones financieras 
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