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RESUMEN

En este trabajo, mediante la reflexion tedrica y conceptual y desde la
observacion de mdltiples estudios de caso, se muestra la necesidad de profun-
dizar en el estudio de la posible incompatibilidad entre dos objetivos de los
programas de microfinanzas: el alcance a las poblaciones mas pobres y un
buen desempefio financiero de las instituciones microfinancieras. Los resulta-
dos iniciales de la investigacion apuntan a que la compatibilidad entre objeti-
vos no es total, sino que existe un trade-off entre los mismos, pero que ese
trade-off depende en buena medida de como se conciba el buen desempefio
financiero de las IMFE

Palabras clave: microfinanzas, alcance, viabilidad financiera, viabilidad econ6-
mica.

ABSTRACT

This work shows, through theoretical and conceptual reflections, as well
as through many case studies, the need to go further in analysing the incom-
patibility of two main goals of microfinance: the outreach to the poorest, and
the good financial performance of microfinance institutions. The initial results
of our research note that there is no perfect compatibility, but that there is a
trade-off between goals. This trade-off is nevertheless subject to how good
performance is defined.
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SECCION ESPECIAL: ENERGIA

INTRODUCCION®

En este trabajo se aborda el estudio, desde la reflexion tedrica y concep-
tual y desde la observacion de multiples estudios de caso, de la compatibili-
dad de dos objetivos de los programas de microfinanzas: el alcance? a las
poblaciones méas pobres y el buen desempefio financiero® de las instituciones
microfinancieras (IMF)*. No se pretende, no obstante, llegar a demostrar la
existencia o inexistencia de dicha compatibilidad, lo que requeriria una inves-
tigacion tedrico/empirica més larga y detallada; sino tan solo mostrar la vali-
dez, a la luz de argumentos y casos diversos, de una hipétesis de trabajo, que
podria formularse como sigue: la compatibilidad entre el alcance y el buen
desempefio financiero de las IMF no es absoluta, y depende de qué se
entienda por buen desempefio financiero. Ello exige la consideracion de posi-
bles trade-offs entre dichos objetivos por parte de donantes e IMF

Ciertas instituciones donantes a IMF como CGAP (Rosenberg, 1998) o
UNCDF (UNCDF, 1999) consideran prioritario que éstas tengan un desem-
pefio financiero tan bueno como para funcionar sin el recurso a subsidios,

* Agradecemos las sugerencias realizadas por dos arbitros anonimos y por los profesores Angel Marti-
nez Gonzélez-Tablas, Koldo Unceta y Jeslis Santamaria. Los errores y omisiones que pueda seguir
presentando este trabajo son responsabilidad exclusiva de las autoras.

2 Algunos trabajos llaman alcance (o outreach) a la cantidad de pobres servidos por una IMF. Nosotras
preferimos la terminologia de Morduch (1998a). Asi, en este trabajo alcance (outreach) se refiere al
grado de pobreza de los clientes y escala (scale) al tamafio de la clientela.

 En el apartado 2 concretamos las distintas concepciones de un buen desempefio financiero y comen-
tamos la influencia sobre el alcance de unas y otras concepciones. Por el momento, baste con hablar
de mejor o peor desempefio, al ser los detalles terminolégicos innecesarios para comprender los argu-
mentos generales presentados en el apartado 1.

“ No cabe duda de que el objetivo de impacto —esto es, que las microfinanzas incidan positivamente
en el desarrollo a unos y otros niveles (individual, familiar, comunitario...)- es un asunto de la maxima
relevancia. De hecho, se puede considerar que el impacto es el objetivo Gltimo de las microfinanzas.
No obstante, el objeto de andlisis de este documento (trade-off entre objetivos intermedios de los
programas microfinancieros) resulta importante en la medida en que, dado que la intermediacion
microfinanciera constituye un paso previo para el logro del objetivo de impacto, las caracteristicas de
dicha intermediacién seran susceptibles de incidir en éste.
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porque asi podran prestar servicios microfinancieros a un elevado nimero de
clientes (tendran mayor escala); y es asi como mejor se alcanzara el objetivo
ultimo de reduccién de pobreza. Otros autores (el articulo mas revelador en
este sentido es Morduch, 1998a) consideran que donantes e IMF que aspiran
a la independencia de subsidios de las IMF estan primando el objetivo de
escala sobre el de alcance, al no tener en consideracion la distribucion de la
poblacion por debajo de la linea de pobreza. Con ello estan olvidando que
“programas que fijen bien sus objetivos [de pobreza] frecuentemente pueden
hacer mas por la reduccion de la pobreza que programas mucho mas amplios
que lleguen solo a hogares mas acomodados” (Morduch, 1998a: 7).

Asi, la compatibilidad entre buen desempefio financiero y escala esta bien
documentada en la literatura especializada; y los argumentos para considerar
que la relacion ente ambos objetivos es directa son contundentes (Rosenberg,
1998). Pero, si la consideracion de Morduch (1998a) es acertada, para luchar
contra la pobreza (y, asi, progresar en la consecucion del primero de los Obje-
tivos del Milenio) es necesario preocuparse por maximizar el alcance y no sélo
la escala. Y la importancia del alcance es lo que nos hace preguntarnos por la
relacion entre éste y un buen desempefio financiero. En este trabajo defende-
mos que puede haber un trade-off entre objetivos, a la luz de: 1) argumentos
I6gicos que explican las dificultades de hacerlos compatibles; 2) los distintos
grados posibles de buen desempefio financiero y su relacién con un elevado
alcance; y 3) diversas evaluaciones, a modo de ejemplo, de programas micro-
financieros en los que la compatibilidad entre objetivos no fue plena.

1. EL TRADE-OFF ENTRE OBJETIVOS OBSERVABLE EN LAS CARACTERISTICAS DE LAS MICRO-
FINANZAS

Al repasarse las caracteristicas de los sistemas financieros en los paises en
desarrollo, se observa que la promesa de compatibilidad del alcance con un buen
desempefio financiero, ya sélo desde un punto de vista de la reflexion teorica
sobre qué caracteriza la actividad microfinanciera, es dificil que se cumpla.

1.1. CARACTERISTICAS DEL SECTOR FINANCIERO TRADICIONAL

En los paises desarrollados, la banca comercial (normalmente cada banco
comercial) sirve productos financieros a un amplisimo sector de la poblacion,
desde pequerios ahorradores hasta grandes empresas. En cambio, en los paises
en desarrollo, buena parte de las empresas, fundamentalmente las PyMEs y
microempresas, han de recurrir al sistema financiero informal —mucho mas
pequefio que el sistema tradicional- para acceder al crédito. A modo de ejem-
plo, en Bolivia la banca tradicional suministra mas del 85% del crédito, siendo
sus principales clientes las grandes y medianas empresas. Por su parte, las
mutuas y las cooperativas de ahorro y préstamo ofrecen el 11,4% del crédito
total; crédito que se dirige fundamentalmente a asalariados de ingreso interme-
dio y a PyMEs. Solamente los fondos financieros privados (de metodologia simi-
lar a la microfinanciera) dirigen sus servicios a los pequefios y microempresarios,
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suponiendo el crédito que suministran tan sélo el 3,1% del crédito interno total.
Puede decirse, pues, que la poblacion que vive por debajo de la linea de la
pobreza —-66% de la poblacion total en Bolivia— apenas tiene acceso a los servi-
cios financieros que presta el sistema financiero formal (Bicciato et al., 2002).

La falta de acceso de amplias capas de la poblacion a los sistemas finan-
cieros formales de los paises en desarrollo se explica, sobre todo, por la esca-
sez de informacién sobre la capacidad de reembolso de los prestatarios
potenciales (Ledn y Schreiner, 2001; Jaffer, 1999; Van Bastelaer, 2000); por
la debilidad de los mecanismos de garantia de cumplimiento de los contratos
y el infradesarrollo de los mercados de seguros (Jaffer, 1999); y por el sistema
de garantias que rige las relaciones bancarias formales.

La escasez de informacion por parte de los prestamistas y la fuerte asime-
tria de la informacién entre prestamistas formales y prestatarios® se explica, a
su vez, por la incapacidad de los empresarios de ingresos medios y bajos de
demostrar su capacidad de reembolso, dada su falta de ingresos en forma de
salario, de un aval tangible y/o de cuentas empresariales verificables (Leén y
Schreiner, 2001). La escasez y asimetria de la informacion redundan en mayo-
res costes de transaccion en las operaciones bancarias, lo que —sumado a la
debilidad de los mecanismos de garantias y al infradesarrollo de mercados de
seguros— hace que el sector formal perciba la concesién de préstamos como
una actividad de alto riesgo. Para compensar dicho riesgo, el sistema de
garantias de los préstamos esta fuertemente basado en el aval, lo cual excluye
a las capas menos ricas de la poblacion del acceso al crédito.

Efectivamente, el sistema de garantias de la banca formal esta fuertemente
basado en el aval (que, por definicion, es un concepto patrimonialista), lo que
lo torna excluyente para las personas con menos ingresos o patrimonio. Asi, el
volumen del crédito al que una persona fisica o juridica puede acceder es mayor
cuanto mayor es su patrimonio o cuanto mayores son sus ingresos (cuanto
mayor es el aval que se ofrece como garantia). Por otra parte, el hecho de que
en los sistemas bancarios tradicionales el tipo de interés del crédito recoja una
prima de riesgo es asimismo excluyente para las personas con menores ingre-
S0S, pues cuanto mayor sea el riesgo de impago (cuanto mas pobre sea el pres-
tatario), mayor sera el tipo de interés de un préstamo.

En definitiva, dados los mecanismos de funcionamiento de la banca
comercial tradicional, cuanto menor es el nivel de ingresos y el patrimonio de
una persona, menor volumen de crédito puede solicitar y mayor es el coste de
dicho crédito. Ello, como deciamos, ha dado lugar a un racionamiento del
crédito formal destinado a las capas pobres de los paises en desarrollo y, espe-
cialmente, a las zonas rurales (Jaffer, 1999)°.

5 La asimetria de la informacion entre prestamistas y prestatarios recoge el hecho de que los presta-
tarios tengan mas informacién que los prestamistas acerca de la rentabilidad potencial del proyecto
para el cual solicitan el crédito (Mishkin, 1996 y 1998).

¢ Ademas, la ausencia de este tipo de servicios financieros ha sido aprovechada por usureros que
cubren estos servicios a tasas de interés desorbitadas (Jaffer, 1999).
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1.2. CARACTERISTICAS DE LAS MICROFINANZAS (DIFICULTADES PARA LA COMPATIBILIDAD
ENTRE ALCANCE Y UN BUEN DESEMPENO FINANCIERO)

Las microfinanzas nacen, pues, como una respuesta a la ausencia de
servicios financieros formales para amplias capas de las poblaciones de paises
en desarrollo y al abuso por parte de los usureros del dificil acceso al crédito
en dichos paises. Las microfinanzas pueden presentar caracteristicas muy dife-
rentes. No obstante, hay un cierto consenso sobre cuéles son algunos de sus
rasgos definitorios.

1.2.1. SISTEMA DE GARANTIAS

Una idea fundamental de la metodologia microfinanciera original es que,
dado que el sistema de garantias de la banca comercial tradicional impide el
acceso al crédito de aquellas personas con menos recursos, es necesario crear
un sistema de garantias alternativo que permita fomentar la participacion de
las capas pobres de la poblacién en los circuitos crediticios. Asi, la metodolo-
gia microfinanciera sustituye el sistema de garantias basado en el aval por un
sistema basado, por ejemplo, en la promesa por parte del prestamista de la
concesion de mayores créditos en caso de que el primer crédito sea reembol-
sado o en la presion social ejercida por los miembros del grupo de prestata-
rios cuando el préstamo es solidario” (Bicciato et al., 2002).

Resulta evidente, ya en este punto, una posible fuente de incompatibili-
dad entre objetivos: para que el alcance sea mayor, hay que renunciar a los
sistemas de garantias “tradicionales”, basados en avales, y ello puede supo-
ner un peor desempefio financiero. Si las IMF, en lugar de simplemente renun-
ciar a los avales, sustituyen éstos por sistemas de garantia alternativos es
porque de alguna manera estos sistemas alternativos funcionan (en el sentido
de que aminoran el riesgo de impago). Pero también resulta evidente que las
garantias que ofrecen los avales son, en cualquier caso, mas seguras que las
que ofrecen los sistemas alternativos.

1.2.2. INTENSIDAD DE LA MANO DE OBRA

Las actividades microfinancieras son mas intensivas en mano de obra vy,
asi, méas costosas que las actividades bancarias tradicionales (Hardy et al.,
2002). Pero ademas, cuanto mayor es su vocacion de alcance, mayor es esa
intensidad de la mano de obra y mayores los costes de provision de servicios
microfinancieros. La mayor intensidad de la mano de obra en las IMF se debe
1) a las caracteristicas de sus clientes, 2) a los sistemas de seguimiento del
riesgo y 3) a los servicios que suelen complementar a las microfinanzas.

7 El préstamo solidario consiste, expresado de forma muy sencilla, en hacer responsable de la devolu-
cién de un crédito, por parte de un prestatario individual, a todo su grupo de prestatarios. El resto del
grupo ejercera las labores de control y seguimiento del reembolso del crédito mediante la presion
social.
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En primer lugar, los clientes de las microfinancieras son personas de
menor ingreso que los clientes del sistema financiero tradicional. Y las pobla-
ciones con menos ingresos -en buena parte de los paises en desarrollo- se
encuentran en mayor proporcion en zonas rurales, remotas y con escasa
infraestructura de comunicacion®. La localizacion de los clientes en zonas de
dificil acceso encarece los costes de mano de obra en apertura, seguimiento y
cierre de las operaciones microbancarias. Los bancos comerciales, en cambio,
operan a través de sucursales, normalmente urbanas, a las que acuden los
clientes, lo que supone una menor intensidad de mano de obra y consiguien-
temente menores costes (Jaffer, 1999).

En segundo lugar, el hecho de basar las garantias de los préstamos en
bienes mas intangibles como la reputacion social supone un seguimiento
exhaustivo del cumplimiento del pago de los microcréditos, lo que igualmente
intensifica la mano de obra (y méas aln si ese seguimiento del riesgo ha de
darse en zonas remotas). Asi, el mismo sistema de garantias, que posibilita el
acceso al crédito de las poblaciones méas desfavorecidas, intensifica la mano
de obra y, asi, aumenta los costes de las IMF

En tercer lugar, las microfinanzas suelen llevar asociados una serie de
servicios complementarios (como servicios de formacion que, al menos, expli-
guen a los participantes el funcionamiento de los sistemas de crédito y
ahorro), lo que asimismo exige una mayor intensidad de la mano de obra y
unos mayores costes. Estos servicios de formacion pueden aumentar el
alcance, en la medida en que facilitan que los clientes pobres se atrevan a
tomar dinero prestado porque entiendan los mecanismos concretos de funcio-
namiento de las IMF y cdmo rentabilizar el crédito. Asi, estos servicios de
formacion que pueden favorecer el alcance, pueden igualmente dificultar el
logro de un buen desempefio financiero.

De nuevo se pone de manifiesto que las IMF, por sus caracteristicas defini-
torias, pueden encontrarse con mas dificultades econémicas que las entidades
financieras tradicionales. Ademas, cuanto mayor sea la vocacion de alcance
(cuanto mas pobre, rural y necesitada de servicios complementarios sea la clien-
tela), mas dificil sera el logro de un buen desempefio financiero, porque mayor
sera la intensidad de la mano de obra y, con ella, los costes de las IMFE

1.2.3. ALTOS COSTES DE TRANSACCION

Los costes de transaccion de las actividades microfinancieras son supe-
riores a los costes de transaccion de las actividades financieras tradicionales.
Ademas, cuanto mas pobre sea la poblacién a la que se presta, mayores seran
dichos costes.

® En Bolivia, por ejemplo, los indices de pobreza se disparan en las zonas rurales: en el &mbito rural
(en el que se encuentra el 27% de la poblacion total) el 94% de la poblacién vive por debajo de la
linea de la pobreza (Bicciato et al., 2002).
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En primer lugar, el principal de cada préstamo de una IMF es mas bajo
que el de los instrumentos de la banca convencional: al destinarse a empre-
sarios u hogares mas pobres, el volumen de dinero al que éstas pueden acce-
der en cada operacion de crédito (dado el sistema de garantias) es muy
inferior al que acceden grandes empresarios o ahorradores. Ademas, los prés-
tamos estan destinados al establecimiento o mejora de actividades economi-
cas a muy pequefia escala, lo que requiere la inversion de sumas menores. Las
operaciones bancarias implican unos costes fijos de transaccion, fundamental-
mente costes de apertura y cierre de los titulos, por lo que cuanto menor sea
el volumen del depodsito o del crédito, mayores serdn, proporcionalmente, los
costes de transaccion de la operacion.

En segundo lugar, dado el tipo de zona en el que operan y el tipo de clien-
tes que atienden, muchas IMF se enfrentan a la imposibilidad de gestionar
carteras de crédito muy amplias. Los costes operativos fijos de la entidad
(gastos generales de gestion, de mantenimiento...) deben, pues, costearse
por parte de un numero reducido de clientes, lo que igualmente supone unos
mayores costes de transaccion.

Asi, de nuevo observamos que las caracteristicas mismas de las microfi-
nanzas (el mero hecho de prestar a poblaciones con menos recursos que los
clientes de la banca tradicional) hace que a las IMF les resulte més dificil tener
un buen desempefio financiero. Ademas, cuanto mas pobre sea la poblacion
a la que se presta, mas dificil puede ser el logro de ese buen desempefio finan-
ciero, porque mayores seran los costes de transaccion a los que se enfrente la
IMF

1.2.4. TIPOS DE INTERES DE PRESTAMO ELEVADOS

El elevado coste de las operaciones microfinancieras implica que los tipos
de interés de préstamo que permitirian hacer frente a ese coste sean espe-
cialmente elevados. Pero cabe sefialar que el nivel de los tipos de interés
determina, en gran medida, la naturaleza y nimero de las actividades a las
que se destina el préstamo. El abanico de actividades que generen unos ingre-
sos suficientes para cubrir los gastos financieros se ira ampliando a medida
que descienda el tipo de interés.

Asi pues, si se pretende financiar a poblaciones de bajos recursos para
que emprendan actividades empresariales puede no ser posible el cobro de los
tipos de interés que cubririan los costes de las IMF (Morduch, 1998a). O
desde el otro lado, el logro de un buen desempefio financiero exigiria que las
IMF cobraran elevados tipos de interés a sus prestatarios, lo que puede supo-
ner que éstos no pertenezcan a los grupos de poblacion méas pobres. En este
sentido, y como se verd mas adelante, las donaciones y los subsidios a IMF
pueden tener un papel relevante en el fomento de una mayor actividad econé-
mica entre las poblaciones desfavorecidas.
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2. LA RELACION DEL TRADE-OFF ENTRE OBJETIVOS CON LOS DISTINTOS CONCEPTOS DE
ALCANCE Y BUEN DESEMPENO FINANCIERO

Es necesario en este punto precisar como puede entenderse el alcance y
matizar que hay distintas formas de concebir el buen desempefio financiero de
una IMFE Con ello veremos, aln con argumentos légicos/tedricos, que la
incompatibilidad entre objetivos es méxima cuando éstos se definen de forma
extrema. Cuando se pretende maximizar el alcance, crecen las dificultades
para el desempefio financiero. Y cuando se pretende maximizar dicho desem-
pefio (hasta el punto de la absoluta independencia de subsidios), el alcance
se ve especialmente amenazado.

2.1. DISTINTAS FORMAS DE ENTENDER (Y MEDIR) EL ALCANCE Y EL DESEMPENO FINANCIERO

Con respecto a los conceptos (y posibles indicadores) de alcance -de si
los que acceden a los servicios microfinancieros son pobres o vulnerables-, nos
podemos encontrar (y nos hemos encontrado en los trabajos empiricos®) con
los siguientes: 1) las proporciones de clientes que pueden considerarse muy
pobres o pobres® (estableciéndose categorias en funcion de muy diversos
indicadores de pobreza); 2) la proporcion de clientes que no tienen cubiertas
sus necesidades basicas (nutricionales, de salud, educativas, de vesti-
menta...*"); 3) las caracteristicas econdémicas o empresariales de los clientes y
sus empresas (Schreiner y Gonzalez-Vega, 1995); 4) las caracteristicas demo-
graficas de los clientes*?, sobre todo, la proporcion de mujeres sobre el total
de clientes o su nivel de educacion; 5) el nivel de pobreza de las zonas donde
opera el programa (Van de Ruit et al., 2001); y 6) el tamafio de los créditos*?,
como proxy del alcance, entendiendo que cuanto menores son los créditos,
mas pobres son los clientes.

Con respecto al buen desempefio financiero, existen diversas formas de
entenderlo y medirlo. La distincion mas habitual es entre viabilidad financiera
(o sostenibilidad operativa) y viabilidad econémica (o sostenibilidad financiera)

La “viabilidad financiera” de una IMF, como exponen Musona y Mbozi
(1998a y b) o Khandker et al. (1994), puede definirse como el estado en el
gue los costes en que se incurre para la provision de cada unidad de crédito
otorgado son iguales o menores al tipo de interés que se carga por ese crédito
(al ingreso que se obtiene con ese crédito). O lo que es lo mismo, la viabili-

¢ Los trabajos de evaluacién de programas microfinancieros revisados se recogen en el cuadro 1.

0 Utilizan este tipo de indicadores, entre otros, Koopman (1996); Van de Ruit et al. (2001); Nteziya-
remye y MkNelly (2001); Khandker (2003); Navajas et al. (1998) Chen y Snodgrass (2001); Dunn y
Arbuckle (2001); y Barnes (2001).

1 Por ejemplo, Nteziyaremye y MkNelly (2001); CGAP (2001); Khandker (2003); y Morduch
(1998b).

2 Chen y Snodgrass (2001); Dunn y Arbuckle (2001); Barnes (2001); Musona y Mbozi (1998a y b);
Schreiner y Gonzélez-Vega (1995).

3 Ejs.: Musona y Mbozi (1998a y b); Hashemi y Schuler (1997).
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dad financiera se logra cuando el tipo de interés es tal que se alcanza o se
sobrepasa el punto de break even (Khandker et al., 1994 y 1995). Esta defi-
nicion de buen desempefio financiero es muy similar a lo que otros autores
(por ejemplo, Rosenberg, 1998, o UNCDF, 1999) denominan “sostenibilidad
operativa”.

La “viabilidad econémica”, en cambio, es la situacion en la que la IMF es
independiente de cualquier forma de subsidio (Musona y Mbozi, 1998a y b,
Khandker et al., 1994 y 1995, y Schreiner y Gonzalez-Vega, 1995); y es equi-
valente a lo que otros autores (de nuevo, Rosenberg, 1998, o UNCDF, 1999)
denominan “sostenibilidad financiera”. La dependencia de subsidios se
entiende como el ratio que mide la viabilidad econémica de los programas, y
lo hace poniendo en relacion el subsidio econdmico neto recibido por las IMF
y la cartera de préstamos pendientes:

DS =SN/CP xi

Siendo DS el ratio de dependencia de subsidios; SN el subsidio econémico
neto; CP la cantidad de préstamos pendientes en un afio; i el tipo de interés
de esos préstamos. El subsidio neto se calcularia, por su parte, como el subsi-
dio econdémico menos los beneficios generados por la IMF (SN = SE - B)*.
Cuando la dependencia de subsidios es cero es que se ha logrado la viabilidad
econémica. Asi, habra programas que sean viables en términos financieros
(los ingresos generados por los mismos cubren los costes de la provision de
servicios), pero que no arrojan beneficios suficientes como para no recibir
subsidio econémico (siendo el méas habitual el subsidio de tipos de interés).

La interpretacion que puede hacerse del ratio de dependencia de subsi-
dios es que indica el cambio porcentual que habria de darse en el tipo de inte-
rés que cargan las IMF para que se alcanzara el punto de break even si éstas
se financiaran a tipos de mercado. Si el ratio fuera del 100%, los tipos de inte-
rés habrian de duplicarse para lograr el break even libre de subsidios.

2.2. LA PRIORIDAD A UNO U OTRO OBJETIVO: EL TRADE-OFF RESULTANTE

Visto lo anterior resulta evidente que la compatibilidad entre objetivos
depende en buena medida de cuales sean los grados de alcance o de buen
desempefio financiero que se quieran lograr. Si se pone énfasis en el alcance,
las dificultades econdmicas de la IMF pueden ser mayores; y si se pone énfa-
sis en la viabilidad econémica (la independencia de subsidios), el alcance
puede tener que ser menor. Vedmoslo.

 Mientras que Rosenberg (1998) o UNCDF (1999) defienden que este tipo de buen desempefio
financiero no es suficiente, porque no permite maximizar la escala; otros autores (Nelson, 1997) consi-
deran que la viabilidad financiera es el resultado a que las IMF deberian aspirar (para asi mejorar su
alcance e impacto), y no a resultados mas bajos en la cuenta de pérdidas y ganancias.

s El subsidio econémico se compone, a su vez, de subsidio de intereses (la diferencia entre el tipo de
mercado y el tipo al que la IMF se financia multiplicado por la cantidad de fondos que recibe a ese tipo
de interés), subsidio de fondos propios (la cantidad de fondos propios subsidiados multiplicada por el tipo
de mercado) y subsidio de ingresos (la cantidad de donaciones recibidos para realizar costes operativos).
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2.2.1. LAs IMF CON VOCACION DE ALCANCE

En su origen, las microfinanzas se concibieron como una manera de pres-
tar servicios a los méas pobres. Esta vocacion de alcance lleva implicita la consi-
deracion de que prestar servicios microfinancieros a las poblaciones mas
pobres puede tener un impacto positivo en la reduccion de la pobreza (de la
region o incluso del pais donde opere la IMF). Y esta consideracion es la que
defiende Morduch (1998a) en virtud de los célculos que presenta en dicho
trabajo.

Pero, como se ha explicado mas arriba, extremar el alcance supone extre-
mar los riesgos y costes en que se incurre cuando no se presta a poblaciones
acomodadas. Para poder hacer frente a los mayores riesgos y costes, las IMF
con mayor vocacion de alcance han recurrido tradicionalmente a subsidios y
donaciones (como veremos en el apartado 3). Es mas, el contar con subsidios o
donaciones permite a las IMF suministrar sus servicios a precios mas reducidos;
esto es, el subsidio es lo que permite a las IMF no trasladar sus fuertes costes
al tipo de interés de sus préstamos (recuérdese que la dependencia de subsidios
precisamente apuntaba a cuanto debia crecer el tipo de interés de préstamo
para poder operar libre de subsidios). Y con tipos de interés mas bajos, el
abanico de actividades empresariales que pueden optar a financiacion sera
mayor, con lo que el nivel de renta del cliente potencial podra ser mas bajo.

En definitiva, desde este punto de vista, la financiacion de las IMF no
tiene por qué realizarse a precios de mercado. Dicha financiacion puede ser
subsidiada de modo que al trasladarse el subsidio a los tipos de interés de los
microcréditos, éste contribuird a que los microempresarios que pertenecen a
las capas mas pobres de la poblacion puedan acceder a esos microcréditos.
De esta forma, las IMF que priman el alcance por lo general tendran que
renunciar al logro de la viabilidad econémica, aunque no necesariamente de
la viabilidad financiera: la recepcion de subsidios, por definicion, hace que la
viabilidad econémica no sea total, pero no supone que no se cubran los costes
de provision de crédito con los intereses que se cobran, dados los subsidios
que se reciben.

2.2.2. LAS IMF CON VOCACION DE VIABILIDAD ECONOMICA

La experiencia de algunas instituciones (como se describe en el apartado 3)
ha mostrado que pueden realizarse acciones empresariales dirigidas a las pobla-
ciones anteriormente sin acceso a servicios financieros, no solo recuperando los
fondos invertidos (las tasas de reembolso de los microcréditos se sitian por
encima del 90%, de acuerdo con Morduch, 1998a), sino incluso percibiendo
cierta rentabilidad a un bajo riesgo. Ello sugiere que las IMF podrian no depen-
der de los subsidios de donantes, al ocupar un nicho de mercado rentable y no
ocupado por la banca comercial tradicional.

Los defensores de un sector microfinanciero que se rija por criterios de
mercado suelen defender alguna de las siguientes ideas. 1) La viabilidad
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economica trae consigo la profundizacion bancaria, y ésta es un objetivo inter-
medio adecuado para alcanzar el objetivo final de desarrollo econémico y
social. Es decir, desde este punto de vista, la profundizacién financiera redun-
daria en un aumento de la actividad econémica, que incidiria positivamente en
el desarrollo econémico, llevando también a un mayor desarrollo social. 2) La
independencia de subsidios permite un crecimiento exponencial de la cantidad
de fondos disponibles para la intermediacién, con lo que aumenta la escala de
las operaciones microfinancieras; y una mayor escala es el objetivo intermedio
adecuado para avanzar en la reduccion de la pobreza (Rosenberg, 1998).

Sobre lo primero, un breve comentario. Para que se produzca toda la
cadena de variables entre la profundizacién del sistema financiero y el desarro-
llo econdmico y social deben darse una serie de condiciones (entre ellas un
adecuado contexto de politica econémica) que aseguren que asi ocurre. Que
aseguren, por ejemplo, que la profundizacion financiera se traduce en un
aumento de la inversion productiva local, o que el aumento de la actividad
economica redunda en una mayor igualdad y una menor pobreza. Asi pues, el
camino desde la independencia de subsidios y la consiguiente profundizacion
financiera a la reduccion de la pobreza es mas largo e incierto que el camino
desde el otorgamiento de crédito a clientes pobres y la reduccion de la
pobreza. Es por ello que tanto escala como alcance tendrian mas sentido
como objetivos intermedios que la viabilidad econémica per se.

Sobre lo segundo, ya hemos sefialado que no todos los especialistas estan
de acuerdo en que la mayor escala (mayor cantidad de clientes pobres) sea la
mejor via para la reduccion de la pobreza, sino que un elevado alcance (un
elevado grado de pobreza de los clientes) también es importante. Y las IMF inde-
pendientes de subsidios tenderan a presentar menor alcance. Al no recurrir a
subsidios, necesitan atraer financiacion del sector privado (en forma de depdsi-
tos, participacion accionarial o préstamos). Para ello, esas IMF tendran que ser,
desde luego, viables econdmicamente; pero ademas, en un marco de compe-
tencia entre IMF, habran de ser mas rentables que sus competidoras, para lo cual
deberan reducir sus costes operativos (los costes financieros vienen dados por
el mercado). Y la manera de reducir costes operativos, de acuerdo con la argu-
mentacion del apartado 1, es: 1) recortar los costes de transaccion, via el
aumento de la cartera o el aumento del principal; 2) buscar clientes en zonas de
mas féacil acceso, como por ejemplo las zonas urbanas en lugar de las rurales;
y/o 3) girar, al menos parcialmente, su sistema de garantias hacia un sistema
mas barato y seguro, como el sistema basado en el aval. Cualquiera de esas tres
acciones supondra un menor grado de pobreza de la clientela de las IMF

En resumen, una vocacion de maximizar el alcance hace dificil que la IMF
opere sin subsidios; y una metodologia microcrediticia centrada en la maximi-
zacion del desempefio financiero (viabilidad econémica e incluso rentabilidad)
lastra el alcance de las operaciones microfinancieras (sin perjuicio de que
permita un aumento de su escala).



ALCANCE VERSUS DESEMPENO FINANCIERO EN LOS PROGRAMAS DE MICROFINANZAS: APUNTES TEORICOS Y ALGUNOS EJEMPLOS

3. ALGUNOS EJEMPLOS

En este apartado revisamos diversas evaluaciones de programas microfi-
nancieros realizadas por organismos donantes, ONG y académicos con el &nimo
de ver si los programas con un elevado alcance son también financiera o econo-
micamente viables; y si los programas que son viables presentan un alto grado
de alcance. Recuérdese que con este andlisis no tratamos de demostrar con rigor
el trade-off entre objetivos, esto es, la causalidad entre el logro de uno de los
objetivos y los peores resultados en términos del otro: nuestra revision de la lite-
ratura empirica pretende tan s6lo mostrar numerosos ejemplos de casos en los
que la compatibilidad entre objetivos no es completa®®, para dar lugar a conclu-
siones tan solo tentativas que, mas adelante, podrian ser objeto de analisis mas
rigurosos (analisis cualitativos caso por caso, analisis econométricos con datos
de panel, analisis participativos...).

3.1. ALCANCE Y DESEMPENO FINANCIERO DE ALGUNOS PROGRAMAS DE MICROFINANZAS

En este apartado (3.1) exponemos cudl ha sido el alcance y desempefio
financiero de diversos programas, segun las evaluaciones revisadas. En algu-
nas ocasiones, los resultados son reveladores de la dificultad de compatibilizar
alcance y viabilidad (sobre todo econdmica). En otras, es mas dificil extraer
conclusiones sin ulteriores analisis. En el apartado siguiente (3.2) recapitula-
mos sobre los resultados mas reveladores.

El IGVGD (Income Generation for Vulnerable Groups Development) en
Bangladesh (CGAP, 2001) es un caso interesante. Se trata de una iniciativa de
BRAC (Bangladesh Rural Advancement Committee), puesta en marcha a la
vista de que sus programas microfinancieros regulares no tenfan tanto alcance
como el deseado. Con IGVGD se logré que mientras que el 8% de los hoga-
res del pais tenia a una mujer como cabeza de familia, ése era el caso del 44%
de los hogares vinculados a IGVGD. Ademas, unos altos porcentajes de muje-
res del programa carecian de casa, mantas, cama, zapatos o sarees; un 20%
de las clientes tenian que mendigar para comer; y el 90% eran analfabetas.
En definitiva, IGVGD logré maés alcance que los programas regulares de BRAC.
En relacion con el desemperio financiero del programa, mientras que en los
programas regulares de BRAC los intereses cubrian los costes de crédito y
formacion (eran viables en términos financieros), ése no era el caso de IGVGD,
debido a sus condiciones de préstamo mas ventajosas, segin el mismo CGAP
(2001).

* En concreto hemos revisado 27 trabajos de evaluacion que estudian diversos programas microfi-
nancieros o IMF operando en distintos continentes (véase el cuadro 1). El hecho de que buena parte
de ellos estén publicados por un reducido nimero de instituciones responde a que son pocas las insti-
tuciones con la capacidad (logistica, econémica, técnica...) para realizar evaluaciones propiamente
dichas. Es mas, numerosas evaluaciones con las que nos encontramos (de éstas y otras instituciones)
hubieron de ser rechazadas para su uso en este trabajo por no analizar en absoluto cuestiones de
alcance y/o desempefio financiero (sino impacto o escala, por ejemplo).
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TCP (Tshomisano Credit Program) de SEF (Small Enterprise Foundation)
en Sudafrica es otro programa con especial vocacion de alcance. A la vista
de que otros programas de SEF (como Microcredit Program o MCP) no
lograban un alcance suficiente, se puso en marcha TCP, que para asegurar
un mayor alcance utilizaba una estrategia explicita de targeting (de
busqueda de los clientes méas pobres). Los resultados fueron los deseados.
Dentro de las zonas de operaciones del TCP, los clientes de este programa
eran mas pobres que los no clientes. En cambio, dentro de las regiones
donde operaba el MCP, los clientes eran menos pobres que los no clientes.
Ademas, tanto los clientes como los no clientes de las zonas del TCP eran
mas pobres que los clientes y los no clientes de las zonas del MCP. Con
respecto al desempefio financiero, el programa no habia alcanzado la viabi-
lidad econémica y se recibian fondos de USAID y la Fundacién Ford (Van de
Ruit et al., 2001).

El alcance en el caso de SEWA en India fue considerable, estando el 46%
de los clientes de este banco por debajo de la linea de pobreza de un dolar al
dia en el momento del comienzo del estudio, frente al 44% de la poblacion
india que se encontraba en esa situacion (Chen y Snodgrass, 2001). El
programa funcionaba con subsidios, con lo que se puede concluir que no era
econdmicamente viable (aunque si estaba cerca de la viabilidad financiera). Lo
mismo ocurrié con Zambuko Trust en Zimbabwe (Barnes, 2001), donde el
34% de los clientes y el 36% del total de la poblacion se encontraban por
debajo de la linea de pobreza; y tampoco era econdmicamente viable, pero
estaba en camino de lograr la viabilidad financiera.

Algo menor fue el alcance de Mibanco en Peru (s6lo un 4% de los clien-
tes contaban con menos de un dolar al dia, mientras que el 16% los perua-
nos estaban en esa situacion). Aln asi, este programa tampoco era viable, ni
en términos econdmicos ni en términos financieros (Dunn y Arbuckle, 2001).

El estudio sobre WEDP -Women’s Entrepreneurship Development
Program- (Koopman, 1996) apunta a que un 25% de las clientes eran
extremadamente pobres; un 50%, moderadamente pobres; y un 25% de
ingreso modesto y por encima de la linea de la pobreza. Igual que los
programas anteriores, WEDP comenz6 a funcionar y seguia funcionando con
subsidios.

En el caso del programa de Crédito con Educacion de Freedom from
Hunger en Mali, los clientes eran méas pobres que los clientes regulares de las
uniones de crédito, y mas pobres que los clientes de sus servicios financie-
ros especiales para mujeres. Ademas, tras clasificar la poblaciéon en cuatro
grupos en funcion de su seguridad alimentaria, se observé que la mayoria de
los clientes pertenecian a los tres grupos de menor seguridad (cayendo estos
tres grupos por debajo de la linea de pobreza). Con respecto al desempefio
financiero de éste y otros programas de Crédito con Educacion, cabe desta-
car que Freedom from Hunger hace explicita su intencion de que sus progra-
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mas de Crédito con Educacion alcancen la independencia de subsidios en
términos operativos, pero considera que los subsidios son necesarios para
poner en marcha los programas. Asi, con el tiempo los programas de Crédito
con Educacion habrian de funcionar independientemente de Freedom from
Hunger, pero no lo hacian en el momento de los estudios (véanse las diver-
sas evaluaciones sobre los programas de Crédito con Educacion, referidos en
el cuadro 1).

En el caso de CMS (Credit Management Services) en Zambia (Musona y
Mbozi, 1998b), sus clientes estaban entre los muy pobres (entre el 54% de
los habitantes de Zambia); y eran todos mujeres sin acceso previo a servicios
financieros. En relacion al desempefio financiero, CMS, en 1996, dependia en
buena parte de los fondos de la UE y de FINNIDA. Los fondos generados por
los tipos de interés y cuotas contribuian en tan sélo un 2% a sus fondos tota-
les. El ratio de dependencia de subsidios era de casi el 100%. Los mismos
autores (Musona y Mbozi, 1998a) analizan el caso de CARE PULSE (Peri-
Urban Lusaka Small Enterprise Project), también en Zambia. El alcance de
este programa era menor que el del anterior, pues no atendia a los mas
pobres, aunque si a pobres que no tendrian acceso previo a servicios microfi-
nancieros. Aun funcionando con menos alcance, PULSE recibia subsidios
(sobre todo CARE Canada y DEFID). Pero los fondos generados por el
programa (tipos de interés y cuotas) suponian un porcentaje algo mayor (el
10%) de sus fuentes de financiacion.

En relacion con los principales programas microfinancieros de Bangladesh
(Grameen, BRAC y BRDB -Bangladesh Rural Development Board-), se
observa que el alcance de los mismos no es tanto como el alcance deseado
(Zaman, 1999; Morduch, 1998b; Hashemi y Schuler, 1997), pero que no es
despreciable. Asi, los extremadamente pobres constituyeron el 33% en
1991/92 y el 58% en 1998/99 de la totalidad de participantes en los
programas estudiados (Khandker, 2003). Con respecto al desempefio finan-
ciero de estos programas, ninguno de ellos era viable en términos econémi-
cos, aungue si en términos financieros. En el caso concreto de Grameen, el
banco alcanzaba el break even cargando unos tipos de interés no demasiado
elevados, gracias a que funciona con subsidios. De hecho, si se tuvieran que
cubrir todos los costes con los ingresos de la institucion, Grameen habria
presentado pérdidas desde 1987 (Khandker et al., 1994 y 1995). Para ser
econémicamente viable (independiente de todo tipo de subsidios) Grameen
tendria que elevar el tipo al que prestaba desde el 16,5% (de 1994) al 20%,
0 que aumentar el tamafio de sus préstamos o el nimero de miembros, arries-
gandose asi a tener menor alcance'’.

Navajas et al. (1998) estudiaron cinco IMF bolivianas. Para medir el
alcance, se elabor6 un indice de satisfaccion de necesidades bésicas y se divi-

7 Sobre estos programas, véase también Pitt y Khandker (1996).
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dié la poblacion en cuatro grupos: no pobres, no pobres cerca de la linea de
pobreza, pobres cerca de la linea de pobreza y los méas pobres. Se observo que
FIE y Caja Los Andes prestaban a poblacion no pobre cercana a la linea de
pobreza; BancoSol prestaba a clientes en torno a la linea de pobreza; y
PRODEM (Fundacioén para la Promocién y Desarrollo de la Microempresa) y
Sartawi prestaban a poblacion pobre cercana a la linea de pobreza. Se
observé, por tanto, que los programas de préstamos en grupo (BancoSol,
PRODEM Yy Sartawi -que prestaba a grupos e individuos-) tenian mas alcance
que los programas de crédito individual (FIE y Caja Los Andes). Y que las IMF
rurales (PRODEM vy Sartawi) eran més pequefias en nimero de prestatarios
que las urbanas (FIE, Caja Los Andes y BancoSol); pero contaban con una
proporcion mayor de prestatarios de entre los mas pobres (tenian mayor
alcance). Ello confirmaria la idea, explicada antes, de que cuanto mas se aleja
la metodologia microfinanciera de la de los bancos comerciales (préstamo en
grupos, préstamos en zonas rurales, carteras pequefias...), mas alcance se
puede lograr. Con respecto al desempefio financiero, Navajas et al. (1998)
apenas lo analizan, pero si lo hace Guzman (1998), quien indica que Banco-
Sol y Caja Los Andes, las instituciones que prestaban a clientes en torno o por
encima de la linea de pobreza, eran independientes de subsidios. En cambio,
Sartawi 0 PRODEM, que prestaban a poblacion por debajo de la linea de
pobreza, eran ONG dependientes de subsidios. El trabajo de Guzman (1998)
reconoce, ademas, la dificultad de operar sin subsidios en la region rural boli-
viana, precisamente la region “habitada por la poblacion méas pobre del pais”
(Guzman, 1998: 39).

El trabajo de Schreiner y Gonzalez-Vega (1995) analiza cinco IMF de
Republica Dominicana (ADOPEM —Asociacion Dominicana para el Desarrollo
de la Mujer-, ADEPE —Asociacion para el Desarrollo de la Provincia Espaillat-,
ADEMI -Asociacion para el Desarrollo de las Microempresas—, FONDESA
—Fondo para el Desarrollo- y Cooperativa Candelaria), todas ellas con un
alcance bastante reducido. Prestaban sobre todo a microempresas, pero ello
no significa que sus clientes fueran pobres, sino simplemente que las empre-
sas de los mismos eran pequefias. La naturaleza individual del crédito, su
concentracion en zonas urbanas (s6lo ADEPE tenia cierta presencia en zonas
rurales), la seleccion de clientes en funcién de su capacidad de repago, el
hecho de prestar por igual a mujeres que a hombres (s6lo ADOPEM prestaba
exclusivamente a mujeres)... todo ello sugiere una escasa vocacion (y logro)
de alcance por parte de estos programas. En relacion con su desempefio
financiero, todas ellas eran viables financieramente (excepto en ciertos afios);
pero no todas eran viables en términos econdmicos. En un extremo del espec-
tro, se encontraba Cooperativa Candelaria, que operaba totalmente a tipos de
mercado (libre de subsidios) y ADEMI, que podia hacerlo, pero seguia reci-
biendo subsidios. En el otro, ADEPE y FONDESA, que dependian de los subsi-
dios. En un ambito intermedio: ADOPEM, que estaba cerca de la viabilidad
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econdmica. Los motivos que apuntan los autores por los que ADEPE y
FONDESA no podian ser econdmicamente viables (altos tipos de interés,
pequefias carteras y pequefios principales de sus créditos) son precisamente
las caracteristicas que pueden favorecer un mayor alcance (desgraciadamente
estos autores no se detienen lo suficiente en describir las diferencias de
alcance entre estas IMF y las demas).

Finalmente, Christen (2000) se centra en el estudio de IMF reguladas en
América Latina. Estas proveen de préstamos de mayor tamafo que las IMF no
reguladas (muchas de ellas, ONG), lo que podria interpretarse como que la
“comercializacién” de las microfinanzas (el paso a funcionar en términos de
mercado, esto es, sin subsidios) ha conducido al abandono de los clientes mas
pobres. En relacion con su desempefio financiero, el trabajo sefiala como las IMF
latinoamericanas, en general, y las reguladas, en particular, son de las mas
rentables del mundo e incluso son mas rentables que la banca comercial tradi-
cional de la region. No s6lo han logrado la viabilidad financiera, sino que en
ocasiones obtienen beneficios que reinvierten, ampliando asi sus fondos propios.
Y, asi, son cada vez menos dependientes de la obtencion de subsidios.

Bicciato et al. (2002) y Parhusip y Seibel (1999) ponen de manifiesto la
dificultad de funcionar sin subsidios sin dafiar el alcance de las microfinanzas.
Los primeros sefialan que en Ecuador las cooperativas de ahorro y crédito, que
son claramente superiores en viabilidad y eficiencia a los bancos comunales,
cuentan con una menor proporcion de clientes pobres en su cartera de acti-
vos de crédito que los bancos comunales. Y los segundos muestran que el
Banco Shinta Daya de Indonesia alter6 su metodologia de crédito para redu-
cir los costes de transaccion, lo que le llevd a peores resultados de alcance.

3.2. RECAPITULACION Y CONCLUSIONES TENTATIVAS

Nos encontramos, por tanto, con trabajos que muestran el notable
alcance de muchos programas de microfinanzas, aunque en ocasiones ese
alcance no sea exclusivo (es decir, se prestan servicios también a poblaciones
no tan pobres) o no se corresponda con el alcance deseado (es decir, no se
logran los objetivos de alcance de los programas). En todos estos casos en los
que hay un alcance considerable, los programas no son viables econdémica-
mente (esto es, dependen de la obtencion de subsidios). Segun los mismos
autores que los analizan, para dejar de depender de dichos subsidios tendrian
que: 1) centrarse mas en el préstamo individual que en el colectivo; o 2)
aumentar el tamafio de sus préstamos; o 3) aumentar el tamafio de sus carte-
ras; o 4) reducir sus costes via limitacion de los servicios complementarios a
las microfinanzas (de formacion, por ejemplo); o 5) elevar los tipos de interés
que cargan a los clientes...; esto es, para dejar de depender de subsidios las
IMF deberian llevar a cabo acciones que, de acuerdo con el andlisis
I6gico/tedrico realizado mas arriba, podrian conducir a una merma de su
alcance.
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Es mas, los pocos programas que nos hemos encontrados que, ademas
de no ser econémicamente viables, no son financieramente viables (es decir,
ni siquiera cubren sus costes con los tipos de interés y cuotas que cargan,
dado el subsidio que reciben) son programas en los que la vocacion de alcance
y de lucha contra la pobreza es explicita y los logros de alcance son especial-
mente notables. Seria el caso del programa IGVGD de BRAC en Bangladesh,
cuyas pérdidas son cubiertas por otros programas mas convencionales de la
misma IMFE

En el extremo opuesto, los programas que no solo alcanzan la viabilidad
financiera sino también la viabilidad econdémica, como algunas IMF latinoame-
ricanas, suelen prestar a individuos y/o en zonas urbanas, tienen mayores
carteras y mayores principales de sus préstamos... todo lo cual (y desgracia-
damente no siempre los andlisis de alcance son lo suficientemente rigurosos)
lleva a pensar que pueden tener menores alcances.

No se pierda de vista que el analisis empirico aqui presentado no se basa
en evaluaciones realizadas por quienes escribimos, sino en evaluaciones de
programas realizadas por muy diversos autores, que utilizan muy diversas
técnicas de andlisis y muy diversos indicadores para la medicién de los resul-
tados de los programas. De ahi la escasa comparabilidad de los resultados.
Pero consideramos que lo expuesto hasta aqui sirve, aunque sea de forma
tentativa, para dar cuenta de que rara vez los programas de microfinanzas
cumplen con la promesa de gran alcance (y, por tanto, potencialidad en la
lucha contra la pobreza) junto con buen desempefio financiero hasta el punto
de ser econdbmicamente viables o incluso rentables y, por tanto, independien-
tes de todo subsidio; pero que si hay numerosos programas que compatibili-
zan un alcance notable con la viabilidad financiera.

CONCLUSION

En este trabajo hemos revisado, en primer lugar, las caracteristicas que
diferencian a las IMF de las instituciones financieras convencionales en los
paises en desarrollo. Hemos observado que dichas caracteristicas favorecen
el acceso a servicios financieros de poblaciones excluidas por la banca tradi-
cional. Asimismo, que cuanto méas pobre es la poblacién que accede a esos
servicios financieros, mas costosa o arriesgada es la prestacion de los
mismos. Dichas caracteristicas serian: 1) la sustitucion de sistemas tradicio-
nales de garantias (basados, muchas veces, en el aval) por sistemas alter-
nativos, que aunque sean Utiles introducen un mayor riesgo en las
operaciones de crédito; 2) la intensidad de la mano de obra, dadas las
caracteristicas de sus clientes, los sistemas de seguimiento del riesgo y los
servicios que suelen complementar a las microfinanzas, todo lo cual enca-
rece la prestacion de servicios financieros; 3) los mayores costes de trans-
accion, dados los menores tamafios de los principales de los préstamos y de
las carteras de préstamo, lo que igualmente encarece la prestacion de servi-
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cios; 4) la necesidad de cargar mayores tipos de interés para compensar
€s0s mayores costes, lo que podria limitar el alcance de las IMF.

En segundo lugar, hemos visto como el trade-off entre alcance y buen
desemperio financiero depende, en parte, de qué se entienda por una cosa
y por otra. El alcance puede medirse de muy diversas maneras, aunque
todas ellas apuntan a una misma idea de alcance (grado de pobreza de los
clientes). El buen desempefio financiero también se mide de muy diversas
maneras, pero estas medidas no siempre se refieren a un mismo concepto:
la viabilidad financiera seria el logro del break even, dados los subsidios que
las IMF reciben; mientras que la viabilidad econdmica seria el logro del
break even, sin recepcion alguna de subsidios. Dadas estas definiciones,
cuando se tiene una especial vocacion de alcance, las IMF han de: 1) explo-
tar esos elementos caracteristicos de las microfinanzas que las distancian de
la banca tradicional (no utilizacion de avales, prestacion de servicios en
zonas remotas, principales de préstamo pequefios...), pero 2) utilizando
subsidios para evitar que el mayor coste y riesgo derivado de esas caracte-
risticas se conviertan en tipos de interés impagables por las poblaciones mas
pobres. Si, en cambio, el objetivo prioritario es la viabilidad econémica (que
permitira la profundizacién del sistema financiero y una mayor escala) las
IMF han de: 1) tratar con clientes sin acceso a la banca tradicional (que
pueden ser pobres, pero no necesariamente los mas pobres), pero situan-
dose en el extremo méas proximo a esa banca tradicional (utilizacién de
garantias basadas en el aval, ahorro de costes en mano de obra y de trans-
accion...); y 2) prestar a tipos de interés de mercado, lo que las conduce a
la independencia de subsidios.

En tercer lugar, hemos abordado la revision de diversos trabajos de
caracter empirico en los que se pone de manifiesto: 1) que se puede lograr
un alcance notable con viabilidad financiera; 2) que los programas con
mayor vocacién y consecucion de alcance pueden no llegar a lograr siquiera
la viabilidad financiera; 3) que cuando se alcanza la viabilidad economica,
ello ocurre mediante el uso de metodologias mas préximas a las de la banca
tradicional, con lo que se amenaza el alcance.

Son necesarias ulteriores investigaciones empiricas que confirmen estas
observaciones tentativas. Y son necesarias no sélo por el mero interés cien-
tifico o académico, sino porque parece que la tendencia a primar el objetivo
de viabilidad econémica (dada la confianza en la importancia de la profun-
dizacion del sistema financiero y/o de la escala) esta calando en algunos
organismos de cooperacion, en algunas IMF y en algunos medios académi-
cos. Si fuera cierto que el alcance es mas importante que la escala para
reducir los indices de pobreza y si los resultados sobre trade-off entre
alcance y desempefio financiero fueran ciertos, esta tendencia podria
acarrear que las microfinanzas dejaran de ser, como pretendieron ser en sus
origenes, un instrumento de lucha contra la pobreza.
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CUADRO 1: EVALUACIONES REVISADAS PARA ESTE TRABAJO

Institucién que

Autor(es) y afio

Programags) y pais(es)

Continente publica el trabajo de publicacion de implantacién

Asia AIMS, USAID Chen y Snodgrass, 2001 Banco SEWA
India

Asia AIMS, USAID Koopman, 1996 WEDP
Bangladesh

Asia Freedom from Hunger MkNely et al., 1996 Crédito con Educacion
Tailandia (y Mali y Honduras)

Asia CGAP, Banco Mundial CGAP, 2001 IGVGD (BRAC)
Bangladesh

Asia Banco Mundial Zaman, 1999 BRAC
Bangladesh

Asia Banco Mundial Pitt y Khandker, 1996 BRDB, BRAC y Grameen
Bangladesh

Asia Banco Mundial Khandker, 2003 BRDB, BRAC y Grameen
Bangladesh

Asia Banco Mundial Khandker et al., 1994 Grameen
Bangladesh

Asia Banco Mundial Khandker et al., 1995 Grameen
Bangladesh

Asia Otros centros de Investigacion Morduch, 1998b BRDB, BRAC y Grameen
Bangladesh

Asia Otros centros de Investigacion Hashemi y Schuler, 1997 Grameen
Bangladesh

América Latina AIMS, USAID Dunn y Arbuckle, 2001 ACP/Mibanco
Pert

América Latina

Freedom from Hunger

MkNelly y Dunford, 1999

Crédito con Educacion
Bolivia

América Latina

CGAP, Banco Mundial

Christen, 2000

Varios programas
Varios paises

América Latina

Otros centros de Investigacion

Navajas et al., 1998

FIE, PRODEM, Fundaci6n Sartawi,
Bancosol y Caja Los Andes
Bolivia

América Latina

Otros centros de Investigacion

Schreiner y Gonzalez-Vega,
1995

ADEMI, ADEPE, ADOPEM,
FONDESA y Cooperativa
Candelaria

Republica Dominicana

Africa AIMS, USAID Barnes, 2001 Zambuko Trust
Zimbabwe

Africa AIMS, USAID MkNelly y Lippold, 1998 Crédito con Educacion
Mali

Africa Freedom from Hunger Kevane, 1996 Crédito con Educacion
Burkina Faso

Africa Freedom from Hunger MkNelly y Dunford, 1998 Crédito con Educacion
Ghana

Africa Freedom from Hunger Nteziyaremye y MkNelly, 2001 Crédito con Educacion
Mali

Africa CGAP, Banco Mundial Van de Ruit et al., 2001 MCP y TCP (SEF)
Sudéfrica
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Africa Banco Mundial Musona y Mbozi, 1998a CARE PULSE
Zambia

Africa Banco Mundial Musona y Mbozi, 1998b Women’s Microcredit
Scheme (CMS)
Zambia

Varios Freedom from Hunger MkNelly y McCord, 2001 Crédito con Educacion

Varios paises

Varios Freedom from Hunger MkNelly y McCord, 2002 Crédito con Educacion
Varios paises

Varios Freedom from Hunger Vor der Bruegge et al., 1999  Crédito con Educacion
Varios paises
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