Estrategia de
flnanciamiento rural

Banco I nteramericano de Desarrollo

Washington, D. C.

Serie de politicasy estrategias sectoriales
del Departamento de Desarrollo Sostenible



Catalogacion (Cataloging-in-Publication) propor cionada por €l
Banco Interamericano de Desarrollo
Biblioteca Felipe Herrera

Wenner, Mark.
Estrategia de financiamiento rural / [por Mark Wenner].

p.cm. (Sustainable Development Department Sector strategy pa-
pers series ; RUR-104)

“Preparado por Mark Wenner"—t.p. verso.

Includes bibliographical references.

1. Rura development projects--Finance. 2. Rura development projects-
-Planning.

3. Inter-American Development Bank. 1. Inter-American Devel opment

Bank. Sustainable Development Dept. Rural Development Unit. 1. Title.

. Series.

630 W666—dc21

Este documento fue preparado por Mark Wenner, especidista financiero de la
Unidad de Desarrollo Rura (SDS/RUR), bajo la supervision de Antonio Vives,
(DEP/SDS). También hicieron aportes valiosos Marguerite Berger (SDSMIC),
Glenn Westley (SDSMIC), Francisco Proenza (Programa Conjunto FAO-BID),
Kim Staking (SDS/IFM), Bibiana Vasquez (FOMIN), Fernando Villamizar
(EN2), René Céceres (POL), Ruben Echeverria (SDS/RUR), Jaime Fernandez
(RE3/FI3), Hunt Howell (RE3/FI3), Edgardo Demaestri (RE3/FI3), Guillermo
Colich (REV/FI1), Ramén Frediani (REL/FI1), Kurt Focke (RE2/FI2), William
Armstrong (RE2/FI 2), Edgard Carvajal (COF/CEC), Guillermo Arrivillaga
(COF/CPE), Terry Powers (RE2/RE2), Julio Luna (Asociacion de Jubilados),
John Horton (RE2/EN2), Hugo Cohan (RE3/EN3), Michael O’ Donnell
(COFICTT), Paul Trapido (COF/CHO) y William Gheen (EVO).

Esta estrategia (GN-2022) fue considerada favorablemente por e Directorio Eje-
cutivo del Banco € 27 de junio de 2001.

Febrero de 2002

Esta publicacion (NUmero de referencia: RUR-104) puede obtenerse dirigiéndose a:

Unidad de Desarrollo Rural
Departamento de Desarrollo Sostenible
Banco Interamericano de Desarrollo
1300 New York Avenue, N.W.
Washington, D.C. 20577

Correo electronico: sdsinfo@iadb.org
Telefax: 202-623-1708

Sitio de Internet: http://www.iadb.org/sds/




Prefacio

El presente documento complementa los esfuerzos que ha llevado a cabo
el Banco en € dltimo afio para definir una estrategia que permita cumplir
con el mandato del Octavo Aumento General de los Recursos del Banco,
en lo que respecta a desarrollo del mercado financiero rural. El acuerdo
de 1994 sobre e Octavo Aumento General de los Recursos del Banco se-
fala especificamente e compromiso de reducir la pobreza y la exclusién
socia através de “una amplia gama de actividades ... [incluyendo] € de-
sarrollo rural, y la creacion de empleo, particularmente en los sectores de
la microempresay empresarial.... [y] acciones destinadas a mejoramiento
de la capacidad productiva de los pequefios agricultores’.

La Estrategia de financiamiento rural es el resultado de un amplio proce-
so de investigacion basicay de consultas externas e internas. En el ambito
externo las organizaciones de la sociedad civil, los medios académicos, los
gobiernos de la region y las instituciones que se dedican activamente al
financiamiento rural han revisado y preparado comentarios sobre el perfil
y los lineamientos generales. Internamente, el documento ha sido revisado
por € Grupo Interdepartamental de Estrategia de Financiamiento Rural,
presidido por SDS/MIC y congtituido por representantes de cada uno de
los tres departamentos regionales operativos del Banco, del Fondo
Multilateral de Inversiones (FOMIN), de varias divisiones de los
departamentos centrales, y de la Oficina de la Presidencia. Asimismo, con
el propdsito de apoyar y complementar € documento de Estrategia se ha
preparado un trabgjo adicional sobre ensefianzas extraidas de las
operaciones de financiamiento rural que hallevado a cabo e Banco.

La Estrategia de financiamiento rural ha sido concebida como un com
plemento a documentos estratégicos, como Desarrollo Rural Sostenible
(GN-1909), Mercados Financieros (GN-1948-3), Desarrollo de la Mi-
croempresa (GN-1938-2), Desarrollo agricola en América Latina y €
Caribe (GN-2069-1), Reduccién de la pobreza rural (GN-1995-5), y d
documento La Renovacion del Compromiso de Desarrollo Institucional:
Estrategia Institucional (GN-2077-1), los cuales han sido previamente
considerados por € Comité de Politicas y Evauacion del Directorio
Ejecutivo del Banco.

El presente documento contiene la justificacion, los objetivos y las areas
de accion de la Estrategia de financiamiento rural del Banco.

Carlos M. Jarque
Gerente
Departamento de Desarrollo Sostenible
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Resumen gecutivo

Propdésito y objetivo de la estrategia

El propésito fundamental de esta estrategia es
orientar las actividades del personal de operacio-
nes del Banco encargado de disefiar proyectos de
financiamiento rural. En ese sentido complementa
y amplia la estrategia del Banco sobre mercados
financieros. Los propositos secundarios de la es-
trategia son: servir de base para las discusiones
entre el Banco y los gobiernos; colaborar con los
paises miembros prestatarios en € disefio de sus
estrategias de financiamiento rural; y ayudar a la
Administracién del Banco a comprender los pro-
blemas y las implicaciones ingtitucionales de
adoptar y poner en practicala estrategia.

El objetivo de la Estrategia de Financiamiento Ru-
ral del Banco es promover la provision de servi-
ciosfinancieros ruraes eficientes, de amplia base,
y sostenible. Paralograr este objetivo se proponen
tres tipos de acciones. (1) la creacién de una poli-
tica econdmica y de un entorno normativo finarn-
ciero y juridico favorable; (2) e establecimiento
de intermediarios financieros eficientes y sosteni-
bles dedicados a proveer servicios a las zonas ru-
raes, y (3) la promocién de nuevos servicios fi-
nancieros, tales como seguros, arrendamiento y
factorgje en aguellos mercados en que las dos
primeras acciones estan suficientemente avanza-
das.

El documento no se concentra especificamente en
el financiamiento de la agricultura, pero reconoce
gue hoy dia la produccién y la comercializacion
de los productos del agro constituyen un aspecto
significativo de la mayoria de las economias rura-
les de AméricaLatinay € Caribe. El subsector ru-
ral no agricola cobra importancia creciente dentro
de la economia rural y representa una proporcion
cada vez mayor del ingreso y el empleo en e me-
dio rural. Acorde con esto, en & documento se
destaca aspectos como la necesidad de desarrollar
otros servicios financieros ademés del crédito a
corto plazo, a saber crédito a mediano y largo pla-
Z0, depositos, seguros, arriendos y crédito para in-
ventario, que sirvan concretamente para aumentar
la productividad y manufactura.

Este es uno de los Ultimos documentos de estrate-
gia que preparara la Administracion antes de la
consolidacion y revision de todas las estrategias y
politicas, dispuestas en € marco de la estrategia
institucional del Banco (GN-2077-1).

Antecedentes

En Améica Latinay € Caribe, los mercados fi-
nancieros rurales no funcionan adecuadamente.
Los residentes rurales, que constituyen e 30 por
ciento de la poblacién tota de la region, tienen
acceso limitado a los servicios financieros forma-
les, son atendidos a través de un pequefio nUmero
de productos financieros, y pagan elevados costos
por los servicios financieros a los que tienen acce-
0. Este estado de desarrollo insuficiente de los
mercados financieros tiene consecuencias negati-
vas sobre |las inversiones que aumenten la produc-
tividad, € aumento del ingreso y las tasas de cre-
cimiento sectorial.

Larazon por la que los mercados financieros rura-
les no funcionan adecuadamente se debe a una
triada de problemas generaizados —riesgo abso-
luto, informacién imperfecta, y elevados costos de
transaccion. En e pasado, las intervenciones tales
como € establecimiento de cuotas de crédito, y
los subsidios a las tasas de interés en su mayoria
se focalizaron bésicamente en € tratamiento de
sintomas —falta de acceso de los agricultores pe-
quefios y medianos y de los empresarios— sin en-
tender los factores subyacentes que configuran los
mercados financieros rurales y que convierten a
los productores de pequefia y mediana escala en
clientes no preferenciaes. Consecuentemente, los
resultados fueron muy insatisfactorios y se requie-
ren de nuevos esfuerzos para encarar los proble-
mas que Se encuentran subyacentes.

Estrategia

La Estrategia de Financiamiento Rural aborda los
temas basicos que impiden € crecimiento y € de-
sarrollo de mercados financieros ruraes maés
completos y eficientes y cdmo e Banco puede
promover y apoyar las reformas basadas en €



mercado. La estrategia se concentra en cOmo me-
jorar €l acceso a cuatro servicios financieros. cré-
dito, depdsitos, seguros 'y pagos de transferencia.
Es compatible y congtituye una ampliacion del

documento de Estrategia de Mercados Financieros
(GN 1948-3). El grupo objetivo basico gro no
exclusivos son los empresarios rurales con ingre-
s0s bajos e intermedios, que estén llevando a cabo
actividades productivas agricola, productivas no

agricolas y actividades comerciaes. En tanto que
las zonas rurales de América L atina se trasforman,
una mayor proporcion de la poblacion rural -
pendera de atividades no agricolas. En muchas
circunstancias, las actividades no agricolas son y

serén més féciles de financiar que las actividades
agricolas. Sin embargo, e meoramiento de la
forma en que funcionan los mercados financieros
rurales es critico para apoyar la modernizacién de
laagricultura, tal como lo sefidlala Estrategia para
el Desarrollo Agricolaen AméricaLatinay e Ca-
ribe (GN-2069), especia mente en lo que se refiere
al desarrollo de agricultores de tamafio intermedio
eficientes y ala sustitucion de cultivos de més ba-
jo rendimiento por otros més lucrativos y de me-
yor rendimiento. EI mejoramiento de los merca-
dos financieros rurales también es importante para
reforzar € crecimiento de la economia no agrico-

la, un segmento de la economia rurd que cobra
importancia con € tiempo en cuanto a su partici-
pacion en el empleo y los ingresos ruraes.

La Estrategia de Financiamiento Rural del Banco
estard orientada a eliminar en forma sistemética
las restricciones ala ofertay demanda de servicios
financieros en las zonas ruraes, permitiendo de
esta manera una intermediacion redituable y un

riesgo compartido. El Banco tiene una ventgja
comparativa en la tarea de propiciar un entorno

gue ayude al establecimiento de politicas adecua-
das, debido a que cuenta con instrumentos de asis-
tencia técnica y préstamos basados en politicas.

La secuencia recomendada de acciones del Banco,
dependiendo de las condiciones macroecondémicas
adecuadas, la solidez global del sector bancario,
un elevado compromiso del gobierno y la presen-
cia de contrapartes capaces consta de los siguien-

tes pasos:

1. eiminar los sesgos en las politicas economi-
cas sectoriales que han reducido la rentabili-

dad y la competitividad de las actividades
econémicas rurales,

2. diminar los sesgos en & marco juridico y
normativo, que ha aumentado € riesgo y €
costo de la intermediacién financiera en las
zonas rurales;

3. fortalecer y mejorar la capacidad financiera de
los servicios financieros rurales para los parti-
culares; y

4. ayudar aincorporar nuevos productosy servi-
cios financieros a sector rura una vez que €
entorno de politicas sea favorable y existan in-
termediarios financieros capaces y solventes.

La puesta en marcha de estos cuatro pasos ayuda-
ra a resolver la triada de problemas generalizados
mencionados anteriormente: riesgo absoluto, in-
formacion imperfecta, y elevados costos de tran-
saccion. Cuanto més favorable sea e marco insti-
tucional y de politica en un pais, mayores seran
las posibilidades de accion simultanea del Banco
en dos 0 mas de los campos mencionados.

I mplementacién

Durante € periodo 2002-2005, la estrategia pro-
pone que cada uno de los departamentos regiona-
les operativos del Banco determine los paises que
podrian beneficiarse de una intervencién mas ac-
tiva de la institucion en e subsector de financia-
miento rural. Para esos paises, en € periodo 2002-
2005, los departamentos deberian preparar planes
de accién sobre financiamiento rural, para discu-
tirlos con las autoridades como parte del proceso
de programacion, con la meta de incluir operacio-
nes parallevar a cabo € plan. Estos planes de ac-
cién deberdn basarse en estudios de diagnéstico y
en didogos con los principales actores en los pai-
ses prestatarios del Banco. Para llevar a cabo €
plan de una manera efectiva, € Banco debera re-
visar sus procedimientos operativos y efectuar
cambios en la manera que lleva a cabo sus opera-
ciones debido a que estara realizando un mayor
numero de ellas con ingtituciones del sector priva-
do.



Costo deimplementar la estrategia

El Banco podra poner en practica esta estrategia
con los recursos con que actualmente cuenta. Sin
embargo, la implementacion completa de la mis-

ma requerira una redistribucion de persona profe-
sional y recursos presupuestarios. Larazén de esto
es que € tipo de operaciones que se praponen sera
de uso intensivo de recursos humanos lo cua im-
plica un mayor costo.



. Introduccion

Propositoy objetivo

El propésito principa de este documento de estra-
tegia es ayudar a personal operativo del Banco a
disefiar y preparar proyectos de financiamiento ru-
rd que reflgen d estado actud de los
conocimientos en materia de financiamiento del

desarrollo. Otros propositos son: (1) proveer
elementos para la discusion y € didogo con los
sectores publico y privado de los paises
prestatarios  interesados en  promover €
financiamiento rura o en participar en proyectos
de financiamiento rura patrocinados por el
Banco; (2) ayudar a los gobiernos prestatarios a
disefiar sus estrategias de financiamiento rura; y
(3) colaborar con la Administracion del Banco en
la comprension de los problemas y las
implicaciones presupuestarias y administrativas de
la gecucion de la estrategia propuesta. La
audiencia a la que se dirige e documento esta
congtituida por € persond y los directivos del

Banco, los funcionarios de los paises miembros y
el personal y los directivos de los ntermediarios
financieros en |os paises prestatarios.

El objetivo de |a Estrategia de Financiamiento Ru-
ra del Banco es promover la prestacion de servi-
cios de financiamiento rural eficientes, de amplia
base y sostenible. Para lograr este fin, se requeri-
ran las siguientes acciones concertadas: (1) la
creacion de un entorno politico, juridico y norma-
tivo favorable; (2) la creacion y fortalecimiento de
instituciones financieras sostenibles dedicadas a
servir alos clientes ruraes, y (3) en los mercados
en los que los dos primeros objetivos ya se er
cuentren adelantados, la promocion de instrumen-
tos financieros nuevos e innovadores y técnicas de
manejo de riesgos agricolas (depdsitos, seguros de
cosechas, tarjetas electronicas, arrendamiento fi-
nanciero, factorgje, warrants, agricultura por con
trato e instrumentos de cobertura financiera).

Los mercados de financiamiento rural de Ameérica
Latinay e Caribe no han funcionado bien. A con-
tinuacion se presenta una breve resefia de su lega-
do historico, su situacion actua y la razén por la

cua es importante desarrollar mercados que fur+
cionen mejor.*

L egado historico

Entre 1950 y principios de los afios noventa, las
necesidades financieras de los sectores rurales de
los paises de América Latinay € Caribe dependi-
an de un enfoque basado en € gobierno. Lanorma
era disefiar grandes programas de crédito subsi-
diado y focalizado que se gecutaban a través de
los bancos estatales especializados en € desarrollo
agricola y de entidades financieras comerciales
privadas. El objetivo era mejorar €l acceso a cré-
dito de los pequefios agricultores y asi estimular €l
crecimiento del sector agricola, la expansion del
ingreso y la reduccion de la pobreza. A pesar de
los grandes esfuerzos y de las buenas intenciones,
las evaluaciones de los programas de crédito -
trocinadas por diferentes instituciones internacio-
nales de desarrollo indican que los resultados fue-
ron inferiores alo esperado. No mejoré de manera
sgnificativa € acceso de los clientes rurdes de
bajos ingresos a créditos oportunos y a términos
razonables, ni se crearon intermediarios financie-
ros viables. Falté mucho para alcanzar las metas
de aceleracion del crecimiento y reduccion de la
pobreza y no se desarrollaron otros servicios fi-
nancieros importantes, como los depésitos y los
seguros, a pesar de su necesidad.

A fines de los afios ochenta y comienzos de los
noventa, la mayoria de los paises de la region co-
menzaron a realizar reformas globaes en sus sec-
tores financieros, las cuaes incluian la liberdiza-
cién de las tasas de interés; laliquidacion de agu-
nos bancos insolventes y la rehabilitacion de
otros; la liquidacion de algunos bancos estatales
insolventes y lareformay transformacién de otros
en instituciones de segundo piso; & mejoramiento
de la supervision y de las normas de prudencia; la
reduccion de los requisitos de encge legdl; la eli-
minacion de programas de crédito focaizados; y
la apertura de la industria a los bancos extranje-

! Véase Echeverria (2001) para una descripcion del
contexto para el desarrollo rural en AméricalLatinay el
Caribe, en el cua € desarrollo de mercados financieros
es un elemento esencial.



ros”. El resultado de estos cambios ha sido una in-
verson més eficiente, una mayor competencia
bancariay una mayor oferta de productosy servi-
cios financieros. Sin embargo, las mejoras han
beneficiado mucho més a los residentes urbanos y
SoN necesarias mas innovaciones y reformas para
favorecer alos residentes rurales.

Situacion actual:
Persiste la falta de profundidad
y € acceso limitado

Si bien es cierto que se han efectuado algunas me-
joras en los mercados financieros urbanos, los
mercados financieros rurales siguen subdesarro-
[lados. Por glemplo, a pesar de que la tendencia
general de toda la regién en los afios noventa fue
la de incrementar la profundidad financiera de to-
da la economia (M2/PIB), la comparacion del pe-
riodo anterior a la reforma o comienzos de la
misma (1990-1992) con €l periodo correspondien-
te afines de lareforma (1994-1996) indica que €
monto de los créditos para la agricultura como
porcentagje del PIB agricolabaj6é en 5 de los 9 pai-
ses para los que se cuenta con informacion®. Du-
rante este mismo periodo, |as tasas de crecimiento
de la produccion agricola fueron generalmente po-
sitivas, |0 que sugiere la existencia de rentabilidad
y de fuentes aternativas de financiamiento. Asi-
mismo, la tendencia de los depdsitos a término y
de los ahorros como porcentgje del PIB fue ascen-
dente en la mayoria de los paises. Pero en tres de
ellos, que contaban con informacion urbano-rural
desagregada a mediados de los afios noventa, €l

2 En e periodo 1990-1998, el BID aprobd 13 présta-
mos para € sector financiero y 18 préstamos sectoria-
les de inversién, muchos de los cuales tenian compo-
nentes parala reforma del sector financiero. Asimismo,
el Banco Mundial financi6 26 operaciones de gjuste fi-
nanciero sectorial en América Latina en el periodo
1985-1996. Fuentes: Wenner, M. “Lessons Learned in
Rural Finance at the Inter-American Development
Bank” (1999) y Financial Sector Reform: A Review of
World Bank Assistance (1998).

3 Véase Wenner y Proenza, 2000. Nota: los créditos
agricolas son un sustituto de los créditos rurales. La
disminucion de la oferta de crédito para la agricultura
no constituye, por si misma, una medida precisa del
caudal de financiamiento rural, porque se considera
que en €l pasado, una porcion se desvid para usos no
agricolas.

monto de |os depositos rurales como participacion
de los depdsitos totales fue mindscula y virtual-
mente constante en e tiempo (menos del 1 por
ciento en Brasil, Chile y Honduras). De acuerdo
con las encuestas mas recientes realizadas en siete
paises, las tasas de acceso a los créditos formales
continan siendo bajas, excepto en Costa Rica
Excluyendo la tasa del 40 por ciento de Costa Ri-
ca, la tasa promedio fue del 10,3 por ciento. La
fuente de crédito predominante es € sector infor-
mal (amigos, familia, comerciantes / proveedores
y prestamistas)’.

Importancia del desarrollo
del sector financiero

Histéricamente, @ desarrollo del sector financiero
ha sido un importante elemento subyacente en el
crecimiento econdmico y en e desarrollo global
por tres razones. Primero, desencadena € poten-
cia econdmico de grupos de poblaciéon cada vez
mayoresy acelerael crecimiento econdmico atra-
vés de unaintermediacion y un mangjo de riesgos
eficientes. Los paises que tienen mercados finan-
cieros mas desarrollados y més profundidad fi-
nanciera, medida por larelacion M2/PIB, han cre-
cido mas rapidamente, a igualdad de otras condi-
ciones, que otros paises cuyos mercados financie-
ros estan menos articulados. La gente que no ha
tenido acceso al sector financiero formal, bien sea
por sus bajos ingresos, género, discriminacion -
cia o su ubicacion remota, representa un mercado
amplio y potencialmente rentable para las institu-
ciones financieras que puedan superar las barreras
de riesgo y costos de transaccion que implica €
Servicio a estos segmentos. En los paises de Amé-
rica Latinay e Caribe, € 30 por ciento de la po-
blacion total esrural y se cree que una proporcion
significativa estaria sujeta a crédito, pero no se ha
atendido debidamente”. Este mercado sin explotar

“ Ibid. Nota: Es posible que algunos residentes rurales
no deseen endeudarse, pero quiza algunos de ellos no
gestionan créditos debido a la contrapartida desfavora-
ble de riesgo-rendimiento (por ejemplo las exigencias
de garantias varias veces superiores a monto del prés-
tamo) que pueden tornarse mas favorables mediante
unapoliticaapropiaday unareformade las leyes.

® Si se utilizara la experiencia de las microfinanzas ur-
banas como guia, la expansion de los servicios finan-
cieros beneficiaria en primer lugar a los menos pobres.
Cierta proporcion de los pobres rurales simplemente no



representa una pérdida econémica sustancial, tan-
to socia como privada.

Segundo, la falta de servicios financieros adecua-
dos y de mercados financieros profundos obstacu-
liza la formacion de nuevas empresas y la expan-
si6n y modernizacion de las ya existentes, y con-
tribuye a la desigualdad del ingreso. Los que han
tenido la fortuna de contar con acceso a servicios
de crédito y deposito, tienen una ventaja a priori
en la expansion de su ingreso frente a los que no
lo han tenido.

Tercero, una mejor intermediacion financiera rura
podria ayudar directamente a reducir la vulnerabi-
lidad, e indirectamente, a lograr las metas de ali-
vio de la pobreza. Por g emplo, una amplia dispo-
nibilidad de servicios de ahorro monetario

estarian en condiciones de ser sujetos de crédito y otras
intervenciones en educacién, salud e infraestructura
ayudarian aincrementar el potencial de ingresos.

podria permitir a los hogares pobres retirar sus
ahorros durante los reveses ciclicos o crisis idio-
sincréticas inesperadas, mejorando asi la seguri-
dad y e consumo regular del hogar.

Actualmente, la mayoria de los ahorros rurales en
América Latina son ahorros en especie (ganado,
reservas de grano, joyas, inventarios, tierras) y por
lo general presentan problemas de divisibilidad y
liquidez durante los tiempos de crisis®. Por lo tan-
to, una mayor disponibilidad de este servicio fi-
nanciero reduciria la vulnerabilidad a las contin-
gencias que pudieran reducir e bienestar de los
hogares, pero no necesariamente incrementa los
niveles de ingreso por encima de la linea de -
breza.

® Si lacrisis afecta a toda la economia o es de caracter
sistémico, y provoca una devaluacion considerable de
la moneda o altas tasas de inflacion, o ambas cosas, €l
acceso a los servicios de ahorro no ayudarg, necesaria-
mente, a mantener los niveles de consumo. La pérdida
de poder adquisitivo puede ser significativa y esta
amenaza da mas realce a la necesidad de una gestion
macroeconomica eficaz.



1. Apoyo del Banco al desarrollo financiero rura

De acuerdo con & documento sobre el Octavo
Aumento General de los Recursos del Banco In-
teramericano de Desarrollo, “El objetivo ... [de
la estrategia de crecimiento] ... es reducir lades-
igualdad socia incorporando totalmente alos es-
tratos que tienen més desventajas en la sociedad
a la economia moderna... Puesto que la estabil i-
dad socia y politica es una condicion indispen-
sable para e crecimiento sostenible, todas las
partes de la sociedad deben creer que participan
en e sistemay en e futuro del pais’.” Lamayor
parte de la poblacion rural econdmicamente ac-
tiva estd conformada por pequefios productores
agricolas y pequefios empresarios no agricolas,
que tienden a sufrir una alta incidencia de la po-
breza (54 por ciento de los hogares ruraes) y
tienen acceso limitado a los mercados financie-
ros formales (menos del 15 por ciento en la me-
yoria de los paises). El acceso de los pobres alos
sarvicios de crédito y depdsito no solucionara
por si mismo la pobreza, pero con unas condi-
ciones prometedoras y un acceso sostenido a los
sarvicios financieros a lo largo del tiempo, sus
oportunidades de escapar de la pobreza aumen-
tan. Por lo tanto, € Banco tiene un papel que
desempefiar en € fomento de desarrollo del
mercado financiero rural.

Experiencia de crédito del Banco

El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) ha
sido una de las fuentes lideres en la asistencia
para e desarrollo en AméricaLatinay e Caribe.
El programa de préstamos del BID parad finan-
ciamiento rura durante € periodo 1961 y 1998
se puede clasificar en tres categorias: (1) créd-
tos agricolas subsidiados y focalizados para pe-
quefios y medianos productores agricolas; (2) re-
forma sectorial y normativa; y (3) créditos para
la empresa privaday e desarrollo de lainterme-
diacion financiera. En estas tres categorias, €

BID aprobd US$4.400 millones, US$4.200 mi-
[lones y US$474 millones, respectivamente. Por
su parte, d Banco Mundia aprobd US$3.300

" Paginas 2 y 13 de dicho documento. Nimero de ref-
erencia del documento: AB-1683, 12 de abril de
1994.

millones para proyectos de crédito agricola entre
1961 y 1992 en laregion de América Latinay €
Caribe y la Agencia de los Estados Unidos para
el Desarollo Internaciona (USAID) invirtié
US$2.300 millones en financiamiento rura entre
1961y 1997 (véase & Anexo 1)°.

Entre 1961 y 1989, € BID desembolsdé més de
US$4.200 millones en créditos agricolas globe-
les (CAG) a través de 131 operaciones. Estos
programas de crédito canalizaron recursos indi-
rectamente a través de préstamos a los bancos
estatales de desarrollo agricola o directamente a
través de otras ingtituciones especidizadas en
préstamos rurales, para représtamos a producto-
res rurales a tasas preferenciales de interés. El

Banco también facilitd créditos a los productores
rurales a través de las operaciones del Programa
de Desarrollo Rurd Integrado (DRI). Estas ope-
raciones eran proyectos multifacéticos que abor-
daban problemas de pobreza rural y subdesarro-
[lo en regiones especificas de un pais através de
inversiones simulténeas en varias areas, las cua-
les incluian, por gemplo, extension agricola,
créditos, comercidizacion, infraestructura 'y &
pacitacion. Durante € periodo 1961-1996 se
aprobaron 36 operaciones del DRI, por un mon-
to total de US$1.300 millones. De éstas, 18 ope-
raciones realizadas en el periodo 1968-1981 te-
nian componentes de crédito agricola por un va-
lor total de US$236 millones. Los dos progra-
mas, el CAGy e DRI, se caracterizaron por sus
tasas de interés subsidiadas.

El Banco cambi6 su palitica de préstamos a fina-
les de los afios ochentay comienzos de los o-
venta, debido a deficiente resultado de los es-
quemas de crédito. El nuevo enfoque era libera-
lizar los mercados y mejorar la eficiencia de la
inverson. Para este fin se utilizaron coordina-
damente los instrumentos de préstamos para la
reforma del sector financiero (PSF), préstamos
paralareformadel sector deinversiones (PSl) y

8 Fuentes: Review of Bank Lending for Agricultural
Credit and Rural Finance (1948-92), Banco Mundial,
Washington D.C., junio de 1993. Centro de Informa-
ciény Difusion dela USAID.



préstamos sectoriaes agricolas (PSA). Los PSF
ayudaron a los paises prestatarios a (1) generar
tasas de interés basadas en € mercado; (2) crear
mayor competencia bancaria; y (3) fortalecer los
marcos normativos y de prudencia. Los PSI
ayudaron a liberalizar las regul aciones comercia-
les y de inversién para promover la inversion
privada. Los PSA eliminaron las distorsiones de
precios que reducian la rentabilidad y competiti-
vidad de los productos agricolas, o cua meoro
la capacidad financiera de los productores rura-
les. Algunos de estos préstamos incluian una
condicionalidad especifica relacionada con los
bancos estatales de desarrollo agricola y otros
aspectos de las finanzas rurales.

A fines de los afios ochenta y comienzos de los
noventa, € Banco también utilizd otros cuatro
instrumentos, enfocados especificamente a nme-
jorar € acceso d crédito de los empresarios pri-
vados: (1) préstamos globaes para € apoyo del
sector de la micro y peguefia empresa (Micro-
globaes); (2) préstamos globales para crédito
multisectorial; (3) proyectos del fondo multilate-
rad de inversones (FOMIN), y (4) pequeiios
proyectos’. Desde 1990, |as tasas de interés co-
bradas alos clientes finales no han estado subsi-
diadas.

Los préstamos MicroGlobales se utilizaron para
proporcionar liquidez y reducir los riesgos de fi-
nanciamiento, de manera que esto sirviera como
incentivo para que los intermediarios financieros
participantes de los paises prestatarios atendie-
ran a sector de la pegquefiay la micro empresa.
Hasta ahora se han aprobado 15 préstamos glo-
bales para la microempresa por un total de
US$594 millones, y 13 se encuentran en gecu-
cion. Las pocas evidencias disponibles sobre es-
tos préstamos sugieren gque la inmensa mayoria
de participantes de los programas de préstamo
MicroGlobales han sido las ingtituciones finan-
cieras urbanas. EI monto que recibieron los pro-
ductores rurales se calcula en unos US$21 mi-

° Este programa se reviso oficialmente y se rebautizé
como Programa Social de Capacidad Empresarial en
diciembre de 1998.

[lones o aproximadamente un 10 por ciento del
monto desembolsado™®.

Los préstamos globales para crédito multisecto-
rial se utilizaron para promover € financiamien-
to alargo plazo y asi estimular una mayor inver-
sion por parte del sector productivo privado. Los
programas se abrieron a todo tipo de clientes. Se
beneficiaron algunas industrias agricolas y em
presas ruraes, pero también en este caso la me-
yoria de los beneficiarios fueron clientes urba-
nos dedicados a las manufacturas y a la presta-
cion de servicios. De los US$3.600 millones
gprobados, se estima que un 9 por ciento o
US$323 millones se dirigieron a las industrias y
a los productores ruraes. Sin embargo, los pro-
gramas desempefiaron un papel vital en €l forta-
lecimiento de las instituciones de nivel interme-
dio.

Otro instrumento que ha ayudado a los clientes
rurales es la tercera ventanilla (Servicio Finan-
ciero para la Peguefia y la Microempresa) del
Fondo Multilateral de Inversiones (FOMIN),
gue se remonta a 1993. Las operaciones del
Fondo han sido pocas (12) y & monto aprobado
(US$21,6 millones) representa un modesto 5,2
por ciento del monto total financiado por FO-
MIN. Sin embargo, € nuimero de proyectos de
financiamiento rural ha aumentado
marcadamente en los dltimos afios, lo que
sugiere una tendencia ascendente.

Por dltimo, e Programa de Pequefios Proyectos
(PPP), que se inici6 en 1978 y ahora se conoce
como € Programa Empresarid Socia (PES), ha
beneficiado a los productores rurales. Antes de
1992, 52 pequefios proyectos se destinaron a
brindar financiacion a productores agricolas ru-
rdes, peo € monto  desembolsado,
US$23,7 millones, congtituye cerca del 18 por
ciento de los préstamos acumulados del PPP.
Desde comienzos de los afios noventa, aproxi-
madamente un 80 por ciento de los recursos
aprobados se ha canalizado a desarrollo @ la
microempresa, mayormente en las zonas urba-

10 Este calculo se obtuvo en base a los informes de
los gjecutores y en conversaciones con los funciona-
rios de proyecto encargados del disefio y la supervi-
sién de los préstamos MicroGlobal es.



nas, pero las zonas rurales también han recibido
un importante volumen de recursos. Debido a la
fata de informacion sobre los clientes—
beneficiarios, es dificil determinar la participa-
cién exacta de los clientes rurales. No obstante,
el PPP ha sido un laboratorio en € que se han
probado experimentos interesantes. Varios -
termediarios financieros que recibieron présta-
MOS para pequerios proyectos han madurado y se
han transformado en entidades financieras regu-
ladas. Algunas de estas organizaciones financie-
ras no gubernamental es transformadas estan am-
pliando sus operaciones alas zonas rurales.

La concesion de préstamos del Banco para apo-
yo directo a financiamiento rural en genera y
para los créditos agricolas en particular ha des-
cendido desde 1985 (véase e Anexo 2). Son dos
las razones del cambio en los patrones del flujo
de créditos: (1) un cambio en las politicas de
préstamo del Banco y (2) la busgueda de tecno-
logias financieras apropiadas y efectivas parala
intermediacion rural en gran escala que se pue-
dan promover en un entorno de politicas libera-
lizado.

Ensefianzas obtenidas

De la experiencia crediticia del BID en materia
de financiamiento rural, y através de larevision
de 27 proyectos de financiamiento rural, docu-
mentos de evaluacion sobre € temay entrevistas
con € persona se han extraido un conjunto de
ensefianzas’. Estas se han agrupado en cuatro
categorias, tres con base en € propésito de la
operacion y una con base en las experiencias de
la gecucion.

Crédito focalizado

Los programas de crédito focalizado y subsidia-
do, como € crédito global agricolay las opera-
ciones del programa de desarrollo rura integra-
do, tienden a distorsionar los mercados financie-
ros rurales, minar la viabilidad de nuchos in-
termediarios financieros participantes, inhibir €
ahorro y a beneficiar desproporcionadamente a

1 Para mayores detalles, véase Wenner, M. en pre-
paracion “Lessons Learned in Rural Finance at the
Inter-American Development Bank”.

los prestatarios de atos ingresos. Por |o tanto, no
se debe promover este tipo de proyectos.

Los programas de créditos mayoristas focaliza-
dos pero no subsidiados, como los MicroGloba-
les y las operaciones de crédito multisectorial,
desempefiaron un papel en la extension y pro-
fundizacién de los servicios financieros a los
productores no atendidos, pero ese papel fue li-
mitado. Los programas que lograron ampliar €l
acceso de los productores rurales a crédito se
realizaron en paises con grandes sectores agra-
rios que ya tenian intermediarios en las zonas ru-
rales. Sin embargo, para evitar efectos negativos
no deseados, estos proyectos de créditos mayo-
ristas tienen que establecerse, para € sub-
prestatario fina, a tasas de interés de mercado,
(vale decir, cubriendo los costos) y fijar las tasas
para las ingtituciones intermediarias a niveles
gue no debiliten su actividad de movilizacion de
depositos. La experiencia del Banco ha demos-
trado que los prestatarios en pequefia escaa son
més sensibles a los costos no financieros de la
transaccién (concesiones de procesamiento, cos-
tos de vige y pérdida de ingresos debido a la
demora en la aprobacion y e desembolso del
crédito) que a los costos financieros (pago de in-
tereses).

El papel de las instituciones de segundo piso 0
mayoristas, ha demostrado su importancia para
la profundizacion de los mercados financieros.
Sin embargo, operaciones como los préstamos
para créditos multisectoriales, que fortalecen a
las instituciones de segundo piso y canalizan re-
cursos a través de ellas, deben disefiarse con
mucho cuidado. Se deben evitar los efectos re-
gativos que se derivan de la asignacion arbitraria
derecursos alargo plazo y de lafijacién arbitra-
ria de precios, ya que estos efectos pueden debi-
litar los esfuerzos de movilizacion de recursos y
retardar € desarrollo de los mercados secunda-
rios.

Los fondos de garantias generalmente se utiliza-
ron como medio para reducir € riesgo de i
cumplimiento de pagos por parte de los bancos
comerciales privados que conceden préstamos a
los pequefios, medianos y microempresarios de
Ameérica Latinay e Caribe. Los modelos tipi-
cos, que incluyeron la presencia de un tercero, es



decir, un fondo establecido por instituciones do-
nantes y gobiernos nacionales, garantizaban
préstamos individuales otorgados por una insti-
tucion financiera a un cliente, o garantizaban
una cartera, es decir, un conjunto de préstamos
otorgados por una ingtitucion financera a una
clase particular de clientes que cumplian con
ciertos criterios. Estos dos modelos, la garantia
de préstamos individuales y la garantia de carte-
ras, resultaron ineficaces. Se vieron afectados
por elevados costos de transaccion, fuertes pér-
didas, falta de adicionalidad/beneficios adiciona-
les y problemas de riesgo moral. Peor ain, los
bancos privados no aprendieron a evauar €
riesgo y por lo tanto no estaban preparados para
servir a la poblaciéon objetivo una vez expirado
el programa de garantias. El panorama ha sido
més promisorio desde mediados de los afios
ochenta, gracias a un nuevo modelo de garantias
intermedias en las cuales una organizacion in-
ternacional respalda préstamos o lineas de crédi-
to otorgados por un banco loca a unainstitucion
microfinanciera no bancaria con una carta de
crédito o efectuando un deposito en efectivo. Es-
te model o se ha caracterizado por sus bajas tasas
de pérdidas y de incumplimiento y ha logrado
incrementar el acceso de |as instituciones micro-
financieras no bancarias a los préstamos comer-
ciales. Aungue persisten las preguntas sobre la
sostenibilidad y latasa ala cua las ingtituciones
microfinancieras estan pasando a los préstamos
no garantizados, este modelo intermedio es \a-
lioso y se puede utilizar en operaciones futuras”.

Reforma sectorial y normativa

La experiencia en préstamos sectorides y asis-
tencia técnica para la promocion de reformas
demostré que, para que este tipo de intervencio-
nes sea efectivo, debe prestarse atencién a la
economia politica que rodea su implementacion.
Existian intereses personales que se beneficiaban

12 véanse Young, Goldmark, y Londofio, Microfi-
nance Gaurantees: A Basic Primer and Review of
Experiences in Latin America and the Caribbean,
1997, y Jacob Levitsky, "Credit Guarantee Funds and
Mutual Guarantee Systems’en Small Enterprise De-
velopment, 1993. Nota: La experiencia del BID en
materia de fondos de garantia para financiamiento ru-
ral has sido limitada, pero la importancia del meca-
nismo justifica su inclusion.
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del status quo; por lo tanto, las nuevas operacio-
nes se deben disefiar de tal forma que puedan en-
frentar la amenaza de la oposicion a cambio que
puede surgir. Los gemplos més reveladores han
sido los intentos de reformar las ingtituciones fi-
nancieras agricolas estatales: la mayoria ha fra-
casado.

Se ha demostrado que la legidacion sobre la
creacion, € perfeccionamiento y la aplicacion de
las prendas sin tenencia, bienes muebles objeto
de prenda, y las regulaciones e instituciones e+
cargadas necesitan mejoras. Generalmente, 10s
pequefios prestatarios carecen de titulos sobre
sus tierras 0 no desean pignorarlos en una tran-
saccion de préstamo; por lo tanto, se requieren
sustitutos formales de los bienes objeto de pren-
da. Este es un elemento que fato en la primera
generacion de operaciones de reforma.

La experiencia del Banco ha demostrado que las
reformas relacionadas con e financiamiento ru-
ra tienen muy pocas probabilidades de prospe-
rar s se incluyen en operaciones sectoriales
complicadas y multifacéicas. Para promover e
cambio en los mercados financieros ruraes, las
operaciones de reforma deben centrarse mas es-
pecificamente en € propio financiamiento rural.

Fortalecimiento institucional
delosintermediarios financier os

Varias operaciones de los programas MicroGlo-
bales, ded FOMIN y de pequefios proyectos im-
plicaron actividades de fortalecimiento de la in-
termediacion financiera. La experiencia demues-
tra que las operaciones que contribuyeron a la
creacion de intermediarios financieros sosteni-
bles seleccionaron instituciones de ciertas carec-
teristicas. Estas caracteristicas incluyen gran ca-
pacidad de liderazgo, una mision clara de servi-
cio a sector de la pequefiay la microempresa ru-
ral, un enfoque comercia y tecnologia de provi-
sion de servicios comprobada. Por o tanto, €

proceso de seleccion de las ingtituciones de asis-
tencia es crucial para € éxito y € Banco debe
realizar un andlisis riguroso de su desempefio re-
a y potencia antes de agprobarlas y un segui-
miento del desempefio posterior ala aprobacion.

La experiencia demuestra que se requieren inno-



vaciones en las tecnologias de provision de ser-
vicios financieros para reducir los costos de
transaccion y permitir a los intermediarios fi-
nancieros extender sus servicios alas zonas rura-
les. También se requieren intervenciones parae-
las para reducir € elevado grado de riesgos de
produccion y de precios en la agricultura. Estos
esfuerzos paralelos incluyen inversiones apro-
piadas en infraestructura fisica, mejores servi-
cios de extension, mejor comerciaizacion y un
incremento en la provision de servicios de segu-
ros.

La experiencia demostroé que la creacion de i+
termediarios financieros sostenibles capaces de
proporcionar a los clientes rurales servicios fi-
nancieros es un proceso lento que exige un com-
promiso a largo plazo (5-10 afios). Se deben re-
considerar |las reglas o normas tradicionales que
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prohiben el otorgamiento de recursos a un mis-
MO grupo en varias 0casiones.

Ejecucion del programa: seguimiento
y supervision por parte del Banco

El proceso de seguimiento y supervision surgie-
ron como una debilidad recurrente. En muchos
casos € personal del Banco no realizé unainter-
vencion técnica oportuna en operaciones difici-
les, especiamente en las operaciones que supo-
nen reformas de politica e institucionales com-
pleias. Puesto que muchas de las reformas que
requiere e financiamiento rural son instituciona-
lesy € tiempo gue se hecesita para efectuar los
cambios es tan largo, es importante que el Banco
realice una actividad de supervision y segui-
miento permanente y de ata calidad.



I11. Problemasy soluciones en € financiamiento rural

Para disefiar intervenciones Optimas, deben iden-
tificarse los problemas de manera apropiada y
luego formularse &s medidas adecuadas. Esta
seccion explica por qué los mercados financieros
rurales son tan peculiares, cudes son sus princi-
pales problemas y cudles sus posibles solucio-
nes.

Problemas generalesdelos
mer cados financierosrurales

Los mercados financieros rurales no funcionan
eficientemente porqgue los riesgos de produccion
y de precios, la informacion imperfecta y los
costos de transaccion son problemas subyacen-
tes dominantes. En € pasado, |as intervenciones
dd sector publico, como las cuotas de crédito y
las tasas de interés subsidiadas, enfocaban sin-
tomas observables (falta de acceso de los peque-
flos y medianos productores) sin entender los
factores subyacentes que configuran a los mer-
cados financieros rurales y que convierten a los
pequerios y medianos productores en clientes no
preferenciales. Por lo tanto, los resultados no
fueron satisfactorios.

La primera causa bésica del deficiente funcio-
namiento de los mercados de crédito rural es la
combinacion de altos niveles de riesgo en la
produccion, y riesgos relacionados con los pre-
cios y técnicas de mitigacion limitadas. Por
gemplo, los productores agricolas y los peque-
flos empresarios que contraen una obligacion fi-
nanciera estan sujetos a una variabilidad siste-
mética que podria resultar en un incumplimiento
involuntario. A falta de instrumentos adecuados
de mitigacion de riesgos (garantias, seguros, fu-
turos, etc.), los intermediarios financieros se ven
forzados a retirarse de las zonas rurales o a des-
arrollar mecanismos de disefio de contratos que
resuelvan e problema indirectamente. Una de
estas alternativas son los contratos de responsa-
bilidad mancomunada o & crédito de grupo. Es-
te, sin embargo, impone elevados costos de tran-
saccion a los miembros del grupo, y a parecer,
solo funciona bien cuando se dan ciertas condi-
ciones, a saber que las reuniones regulares pro-
porcionan beneficios auxiliares significativos

(informacion sobre e mercado, redes comercia-
les, capacitacion, etc.), cuando existe un alto
grado de cohesién socia y cuando e tamafio del
préstamo sigue estando dentro de la capacidad
de aseguramiento mutuo del grupo. El cobro de
tasas de interés méas elevadas para compensar €l
alto riesgo tiene un limite. Puede inducir ala se-
leccién adversa en la que solamente los clientes
riesgosos solicitan € crédito.

La segunda causa basica por la que los mercados
estan subdesarrollados es la informacion imper-
fecta 0 asimétrica. La adquisicion y transmision
de informacion es costosa, a pesar de que es V-
tal para evauar y mangar los riesgos. La buena
informacion puede servir como sustituto parcial
de la falta de un bien real objeto de prenda y
como medio para prevenir riegos moraes. Sin
embargo, en los escenarios rurales la ausencia de
un historial crediticio formal, de unatradicién de
registros y la heterogeneidad de las condiciones
de produccion complican la evaluacion de la ca-
pacidad de endeudamiento y las actividades de
seguimiento de préstamos 'y seguros.

La tercera causa basica es e ato costo de tran-
saccion que deriva de las peculiaridades del es-
cenario fisico e ingtitucional. Las zonas rurales
se caracterizan por sus elevados niveles de -
breza, dispersién espacial, marcada naturaleza
estacional del ingreso, marcos juridicos débilesy
falta de mecanismos adecuados para hacer cum-
plir los contratos, infraestructuras fisicas pobres
y baos niveles de escolaridad. Estos rasgos ar
mentan los costos de transaccion tanto a los -
termediarios como a los clientes. Una vez que
tragpasan cierto umbral, los costos de transac-
cion sofocan la intermediacion.

Esta combinacion de causas explica por qué es
tan bga la probabilidad de que los intermedia-
rios formales estén presentes en los escenarios
rurales y por qué estan en desventgja competit i-
va frente a los intermediarios informales que,
gracias a la proximidad geogréfica'y a sus rela-
ciones sociaes y econdmicas diversificadas, tie-
nen ventajas en términos de informacion y cos-
tos de transaccion. Por lo tanto, los intermedia-



rios informales tienden a ser més activos que los
formales. También explica por qué los pequefios
productores tienden a ser clientes no
preferenciales incluso en los mercados formales
competitivos. Los grandes productores que
tienen mayores ingresos, 10s que cuentan con
bienes objeto de prenda tradicionales y una
historia crediticia establecida son los que tienden
aser los clientes preferidos™.

Problemas especificos que se deben abor dar
en los mer cados financieros rurales

Para efectos de esta estrategia, se han identifica-
do los cinco problemas sintométicos que se de-
ben atender. A continuacién se enumeran estos
problemas y se explican sus causas. Los princi-
pales problemas observables son: (1) Acceso li-
mitado a créditos formaes a corto plazo. (2)

Segmentacion del mercado y fata de competen-
cia (3) Disponibilidad limitada de créditos a
)mediano y largo plazo. (4) Escasez de interme-
diarios financieros operativamente eficientes y
sostenibles. (5) Variedad limitada de servicios
financieros.

El acceso limitado a créditos formales a corto
plazo se puede atribuir a (1) la baja rentabilidad
de muchas actividades rurales; (2) lafata de ga-
rantias tradicionales, como titulos sobre las tie-
rras; (3) la debilidad y € costo de los mecanis-
mos formales para hacer valer las demandas por
créditos; y (4) la informacién imperfecta. Las
empresas rurales que no generan suficiente mar-
gen para cubrir los costos financieros de una
obligacién, simplemente no son financieramente
viables. En @ pasado, los precios fijos de los
productos agricolas, |a deficiente infraestructura
gue incrementaba los costos de produccion y
comercidizacion y los impuestos a la exporta-
cion redujeron e margen de rentabilidad de mu-
chas empresas rurales. Hoy ya se han diminado
muchas de las distorsiones de politica econdmi-
ca (como precios fijos e impuestos a la exporta-
cion), pero la deficiente infraestructura, € uso de
tecnologias obsoletas, la fata de acceso a los
mercados extranjeros, la competencia con agri-

13 Para mayor informacién, véase Wenner, M. y Pro-
enza, “Rura Finance in Latin America and the Car-
ibbean: Challenges and Opportunities’, 2000.
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cultores de paises industrializados que reciben
fuertes subsidios, la fata de conocimientos de
los posibles clientes acerca de los instrumentos
financieros y la sobrevaloracion de los tipos de
cambio pueden ser factores que complican la si-
tuacion. La falta de titulos de propiedad y €l de-
seo de hipotecarlos puede ser otro elemento d-
suasivo, incluso alaluz de un proyecto de inver-
sion viable. El ato costo de los mecanismos uti-
lizados para hacer valer las demandas por crédi-
tos también desalienta a los intermediarios for-
males. Por ultimo, & costo de la obtencién de in-
formacién sobre clientes dispersos sin una tradi-
cion de registros constituye otra limitacion. Este
problema afecta especialmente a los pequefios
productores y empresarios.

La segmentacion del mercado se relaciona con
un patron comdn, que es que los intermediarios
tienden a servir a clientes con atos ingresos y
bienes que se pueden dar en prenda, mientras
gue los intermediarios informales o semiforme-
les tienden a servir a los que tienen menores in-
gresos y limitaciones prendarias. El pequefio
numero total de intermediarios financieros puede
[levar a gercicio de un poder monopolista. La
segmentacion y la fata de competencia se tradu-
cen en ineficiencia y en tasas de interés innece-
sariamente elevadas. A los clientes que tienen
las mismas necesidades de crédito y € mismo
perfil de riesgo se les pueden imponer diferentes
términos y condiciones, dependiendo de la fuen-
te de financiamiento. Las razones de la falta de
competencia y de la segmentacion son cuatro:
(1) marcos normativos inapropiados que limitan
la entrada y la innovacion en los productos; (2)
disponibilidad limitada de técnicas de mitigacion
de riesgos; (3) informacion costosa e imperfecta;
y (4) capacidad de cumplimiento contractua d-
ferencial.

La disponibilidad limitada de créditos a media-
no y largo plazo es una restriccion importante
parala diversificacion agricola e industrial, para
el crecimiento de la productividad y para la pro-
teccion ambiental. Esto se debe a que muchos
cultivos son perennes, muchas de las inversiones
en conservacion de suelos y aguas son de larga
gestacion y muchos tipos de maguinaria se ce-
ben amortizar a largo plazo. Las tecnologias de
microfinanciamiento probadas son de corto pla-



z0 y mas apropiadas para las actividades comer-
ciales minoristas. Los créditos a mediano y largo
plazo son escasos debido a la inestabilidad me-
croecondémica y a la ausencia generaizada de
instrumentos eficaces de gestion del riesgo de
las zonas rurales. Lainestabilidad de las tasas de
interés y del tipo de cambio, asi como las ten-
dencias a tolerar elevadas tasas de inflacion, ge-
neran incertidumbre y riesgos entre los que pres-
tan einvierten alargo plazo. El temor alas deva-
luaciones y las tasas de inflacion atas, por
gemplo, desalientan € ahorro interno, 1o que re-
duce aln més la oferta de fondos prestables. Es-
tos factores, combinados con € elevado grado
de riesgo incontrolable de los préstamos rurales
y la falta de instrumentos de atenuacién (segu-
ros, reaseguros, titulaciones, mecanismos de
subsidio de los precios de los productos bésicos,
integracion vertical, etc.), se traduce en la ten-
dencia de los intermediarios a prestar a corto
plazo, s es que lo hacen, a sector rurd. Las in-
dustrias rurales no agricolas y los agricultores
medianos se ven particularmente afectados por
la disponibilidad limitada de créditos a mediano
y largo plazo. Esta clase de productores se ve
limitada para realizar inversiones fijas en plantas
y equipos, no pueden diversificar combinaciones
de cultivos, modernizar procesos tecnol égicos ni
explotar oportunidades de elevado rendimiento.
Como resultado, quedan estancados segmentos
gue podrian estar a la vanguardia en la genera-
cién de empleos y productividad.

En las zonas rurales hay escasez de intermedia-
rios financieros oper ativamente eficientes y sos-
tenibles™. Un buen nimero de los intermediarios
formales y semiformales activos en las zonas ru-
rales dependen de los subsidios y no son eficien-
tes. Esto se debe a (1) la gobernabilidad y
estructuras de incentivos ingpropiadas, (2) la
debilidad de la capacidad gerencid; (3) la
dependencia excesiva con respecto a tecnologias
de préstamos con garantia que incrementan |os
costos de transaccion, tanto a cliente como al
intermediario; (4) la vulnerabilidad a riesgo
covariante debido a las limitadas posibilidades
de diversficacion de la cartera 'y a la reducida

14 véase el MicroBanking Bulletin, julio de 1999. Son
pocas instituciones con carteras rurales importantes
gue declaran, y las que lo hacen, obtienen una califi-
cacion mediocre en desempefio institucional.
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cacion de la carteray ala reducida base de capi-
tal, y (5) @ patrocinio continuo de los donantes.

La oferta limitada de otros servicios financieros,
como los depdsitos, los pagos de transferencia,
seguros, arrendamiento financiero, obstaculizan
la capacidad de |os residentes rurales para mane-
jar megor € riesgo y la liquidez. Generamente,
los clientes rurales se ven forzados a utilizar €l
crédito como un sustituto costoso de la falta de
acceso a un seguro o a ahorros liquidos. Otras
veces, la escasez de instituciones financieras
formales en € pais complica € sistema de com-
pensacién y liquidacion de pagos. El resultado
en ambos casos es que disminuye € bienestar y
se limita e desarrollo comercial. Las razones
por las que no se han desarrollado estos produc-
tos y servicios financieros son una combinacion
de falta de requisitos previos juridicos, ingtitu-
cionales y economicos y € problema dd incen-
tivo para “el polizon”. Por gemplo, e acance
limitado de las oficinas de reporte y clasificacion
de crédito, & desconocimiento de los derechos
de embargo flotantes sobre los inventarios y la
imposibilidad de deducir los costos de arrenda-
miento para efectos tributarios reprime el uso de
tarjetas de crédito, e crédito de inventario y €
arrendamiento financiero, respectivamente. Por
ultimo, dado que muchas de las innovaciones de
la industria de servicios financieros pueden -
piar facilmente, los innovadores no estan moti-
vados porque son pocas las oportunidades de re-
cuperar € dto costo de la experimentacion
(efecto dd “polizén”).

Soluciones propuestas

Paramejorar e funcionamiento de los mercados
financieros rurales se recomiendan acciones en
tres amplias areas. Primero, se requieren esfuer-
Zos para crear un entorno de politicas que sea
conducente a la intermediacion financiera rural.
Mas especificamente, deben tomarse medidas
para mejorar la rentabilidad de las actividades
rurales, reducir los riesgos macroeconémicos y
sectoriales para los clientes, megjorar los flujos
de informacion y reducir los obstaculos juridicos
gue impiden la intermediacion eficiente y de ba-
jo costo y la gjecucion de contratos. Segundo, se
requieren esfuerzos para € desarrollo de la &
pacidad financiera orientada a los clientes,



creando, por gemplo, instituciones financieras
nuevas, forjando lazos entre las instituciones fi-
nancieras formales e informales y fortaleciendo
las ingtituciones formales y semiformales exis-
tentes. Tercero, se requieren esfuerzos para n-
centivar la introduccién y difusion de otros ser-
vicios financieros adicionales a crédito, tales
como los depdsitos, € seguro de cosechas, € fi-
nanciamiento garantizado con productos bésicos,
los instrumentos de cobertura financiera, las tar-
jetas electronicas y e arrendamiento financiero.
Estos productos servirian para manejar mejor €
riesgo y la liquidez y reducir los costos de tran-
saccion. Sin embargo, |0s servicios mas nuevos,
especialmente @ financiamiento garantizado con
productos bésicos y los instrumentos de cobertu-
ra financiera, deben estar precedidos de inver-
siones sustantivas en sistemas de comercidiza-
cion agricola manejados con base en transaccio-
nes en efectivo y por mejoras en los marcos jur i-
dicos y normativos.

La enumeracion de las soluciones propuestas
comienza por € nivel general y amplio y des-
ciende alo especifico y limitado. Algunas de las
acciones propuestas son terreno de las estrate-
gias de Mercados Financieros y para el Desarro-
llo Agricolaen América Latinay € Caribe. Sin
embargo, la intencidn es proporcionar una vision
globa e integrada de los problemas de financia-
miento rural y sentar las bases para presentar la
estrategia de financiamiento rura en € proximo
capitulo.

Creacion de un entorno favor able de politica

Estabilidad macroeconémica y consistencia de
las politicas Promover mercados financieros ru-
raes profundos, eficientes y competitivos son
requisitos necesarios para un ato grado de esta-
bilidad macroecondmicay de consistencia poli-
tica son requisitos necesarios. Las dtas tasas de
inflacion y la inestabilidad del tipo de cambio
son particularmente perjudiciales para e desa-
rrollo del mercado financiero. Las paliticas fis-
cales, monetarias y comerciales afectan tanto el
riesgo que enfrentan los intermediarios financie-
ros, como €l costo de los recursos. Las variables
cruciaes de los mercados financieros son e -
ficit de los gobiernos centrales, las tasas de -
flacion, las tasas de interés, € mango de los
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términos del riesgo comercia y € tipo de cam-
bio efectivo real. Aunque hay elementos que es-
tan fuera del control del gobierno, tales como los
movimientos de capital y los términos de inter-
cambio, los gobiernos centrales pueden buscar
politicas consistentes y fortalecer la capacidad

de sus paises para enfrentar |as conmociones ex-
ternas. Las acciones especificas incluyen la do-
tencion de acceso contingente a financiamiento
en moneda extranjera, la ampliacion de la base
tributaria, 1a mayor eficiencia en la recaudacion
de impuestos, la determinacion de objetivos fis-
cales preventivos, la adopcion de normas presu-
puestarias que permitan una respuesta répida a
las conmociones externas, y la planeacion del

presupuesto a mediano plazo.

Politicas econémicas sectoriales apropiadas.
Para reducir € costo de transaccion de la inter-
mediacion financiera (mejoras a las comunica-
ciones, € transporte y la energia) y para incre-
mentar la rentabilidad de las actividades econ6-
micas rurales (ausencia de politicas econémicas
que resulten en la transferencia neta del ingreso
fuera de las zonas rurades en genera y de la
agricultura en particular) se requieren politicas
sectorides y de inversion neutrales. Las princi-
pales éreas de interés son las inversiones en in-
fraestructura publica, incentivos de precios
orientados por e mercado y politicas de incenti-
VoS no agricolas. Las inversiones en infraestruc-
tura rura y servicios sociales (educacion y s
lud) pueden incrementar la productividad del
sector rurd, reducir los riesgos de comercializa-
cion y los costos de transaccion. Desafortuna-
damente, alo largo de la historia las zonas rura-
les han estado en desventgja en términos de
asignacion de recursos para la infraestructura y
el gasto socid. La carga tributaria de la agricul-
tura disminuy6 con la llegada de los programas
de liberalizacion de los precios y del comercio a
fines de los afios ochenta. Sin embargo, algunos
sectores agricolas de América Latinay del Cari-
be han encarado términos de intercambio adver-
sos debido en parte a las conmociones externas,
a una gestion macroecondémica frégil y alas de-
bilidades de la infraestructura y de las institucio-
nes. Por gemplo, en los Ultimos afios han lan-
guidecido muchas instituciones que prestaban un
respaldo vital en e medio rura, como coopera-
tivas de comerciaizacion, ingtitutos de investi-



gacion (ciencias agricolas, tecnologia de aimen-
tos, actividades siguientes a la cosecha, etc.) y
servicios de extension. Por ultimo, se requieren
incentivos para reubicar las industrias y poner en
marcha otras actividades comerciales no agrico-
las en las zonas ruraes, con € fin de diversificar
las fuentes de ingreso de los hogares y crear es-
labonamientos hacia adelante y hacia atrés.

Regularizacion de los derechos de propiedad (ti-
tulacion). La falta de propiedad y posesion de
las tierras es un importante obstaculo para €
otorgamiento de créditos a mediano y largo pla-
z0. En AméricaLatinay € Caribe, menos del 50
por ciento de las tierras de propiedad privada
tienen titulo de propiedad y certificado de regis-
tro. Sin embargo, la obtencion de titulos no es
una condicion suficiente para tener acceso a los
créditos. Otros factores que parecen ser impor-
tantes son e tamario de las fincas, un elevado
nivel de capital humano y la proximidad a los
grandes mercados de consumo. Por |o tanto, los
esfuerzos relacionados con la titulacion de la
propiedad se deben realizar con precaucion, e
fatizando el uso de la tecnologia moderna (crea-
cién de imagenes por satélite) para reducir los
costos de trazado de mapas catastrales; para in
tegrar los procedimientos de obtenciédn de titulos
y registros, para expedir requisitos universales
para € registro de titulos; y para modernizar las
oficinas de registro publico.

Un problema relacionado e importante es €l re-
conocimiento de los derechos de la mujer a la
propiedad, adquiridos durante un matrimonio de
hecho o de derecho. Se deben redlizar esfuerzos
para estudiar € impacto de las leyes y practicas
actuales y determinar qué se puede hacer para
mejorar la gualdad y la justicia en la engjena-
cién e hipoteca de activos.

Ambientejuridico eficaz. Parael funcionamiento
de los mercados financieros es fundamental un
sistema juridico eficaz y confiable debido a la
naturaeza intertemporal y promisoria de las
transacciones financieras. En América Latina'y
el Caribe, @ marco de las transacciones garanti-
zadas es en genera inadecuado y los registros
publicos son débiles. En muchos casos, € costo
de la creacién, perfeccionamiento y gecucion de
una garantia puede sr prohibitivo. Por gemplo,
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en algunos casos |os bienes muebles como obje-
to de prenda no se aceptan féacilmente debido a
la existencia de lagunas legales. En otros casos,

lafalta de formas adecuadas para hacer valer las
demandas presentadas por |0s acreedores, debida
en parte a una herencia historica (de la tradicion
del derecho civil francés) y en parte ala prolife-
racion durante las décadas recientes de leyes que
Se superponen, incrementa €l riesgo y el costo de
la intermediacion financiera rural. Estos niveles
de riesgo y costo impiden la entrada de los n-

termediarios formaes alos mercados rurdes o la
cobertura de clientes de ingresos més bgos y

con limitacién de bienes como objeto de prenda.
Los intermediarios informales siguen dominan-

do las zonas rurales debido, en parte, a su dispo-

sicién para aceptar una amplia variedad de bie-
nes como objeto de prenda y porque tienen me-
yor capacidad para hacer cumplir las obligacio-

nes, capacidad que se fundamenta en contratos

relacionados entre si y en su poder monopolisti-

co. Este poder del mercado puede usarse para

obtener rentas superiores a las primas de riesgo
razonables.

Entorno normativo adecuado. En un escenario
liberalizado, la ausencia de una regulacion y ax
pervison de prudencia solida y apropiada in-
crementa las probabilidades de crisis bancarias;
los inversionistas y ahorristas quedan desprote-
gidos y surgen sesgos negativos contra las tecno-
logias de préstamo que se basan en la reputacion
y en las transacciones pequefias, bien sean de

crédito o captacion de depdsitos. Por o tanto, se
requieren acciones sisteméticas para corregir las
normas inadecuadas y las debilidades de la s+
pervision. Las &reas particulares de interés para
la intermediacion financiera son la documenta-
cién de los préstamos, |os requisitos sobre provi-
siones de cartera, clasificacion de riesgos de los
préstamos, técnicas de muestreo, leyes de usura,
reglas sobre horas de operacién y requisitos de
entrada. Ademas, promoviendo la armonizacién
de las normas contables y la transparencia y la
gpertura en los intermediarios financieros a tra-
vés de leyes de divulgacion de informacion, €

gobierno puede disminuir las barreras a la entra-
da, salvaguardar mejor la solidez del sector fi-
nanciero y proteger los intereses de los clientes e
inversionistas contra riesgos excesivos y una
gestion financiera deficiente.



Un problema particularmente importante es la
regulacion y la supervision de las instituciones
de captacion de depositos del publico. El costo
de la regulacion de estas ingtituciones sera ele-
vado s se usan las técnicas tradicionales de s~
pervision, debido a que € nimero total de insti-
tuciones financieras que atendera a las zonas ru-
rales, por |0 menos en la primera etapa de desa-
rrollo, tendera a ser ato, aunque tendrén activos
totales modestos. En general, las instituciones
financieras rurales de captacion de depositos
pueden no congtituir una amenaza sistemética
paratodo €l sistema financiero, pero exigiran un
volumen desproporcionado de recursos de s+
pervision. Por lo tanto, € Banco y otras partes
interesadas tendran que utilizar las oficinas de
reporte y clasificacion de crédito, esquemas de
regulacion de terceros y recurrir a auditorias ex-
ternas y supervision delegada para evitar sobre-
cargar a las autoridades supervisoras y propor-
cionar una proteccion efectiva a los intereses de
los ahorristas e inversionistas pequefios.

Desarrollo de mgjores entornos de informacion.
La informacion es la clave de una transaccién
financiera en todos los niveles: macroecondémi-
co, de intermediacion y en los hogares. Sin e+
bargo, los problemas de informacidn imperfecta
son més severos en las zonas rurales que en las
urbanas y complican significativamente € fun-
cionamiento de los mercados financieros rurales.
El gobierno puede desempefiar un papel funda-
mental mgjorando la cantidad y la cdidad de la
informacion sobre la actividad econdmica rural

y la intermediacion financiera. Por eemplo,
puede ayudar a promover la creacién de oficinas
de reporte y clasificacion de crédito equilibrando
el derecho a la privacidad con h necesidad de
leyes de divulgacion de informacion financiera,

politicas nacionales que permitan la identifica-
cion de clientes Unicos y efectuar inversiones
tecnoldgicas en e mangjo de datos y la transmi-
sion de ata velocidad. La creacidn de oficinas
de reporte y clasificacion de crédito que cuenten
con amplias bases de datos puede ayudar a redu-
cir los costos de evaluacion de riesgo de los cré-
ditos. Mas directamente, e gobierno puede pro-
porcionar a las entidades del sector privado i+
formacion que les ayude a promover la produc-
cion 'y la comercializacion de los productos rura-
les através de encuestas periddicas, censos agri-
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colas, recopilacion y difusion sistemética de ca-
tos de produccién de mercancias, precios, ©-
mercio, clima y tarifas de transporte y a través
de estudios sobre las relaciones de causay efec-
to y sobre las fuerzas subyacentes del mercado.
Por gemplo, € desarrollo de bases de datos de
ata calidad puede facilitar la proyeccién de pre-
ciosy del estado ddl tiempo para que € sector

privado pueda involucrarse en actividades de
transferencia de riesgos (contratos a plazo, futu-
ros, esquemas de seguros de loterias “rainfall

lottery insurance schemes’) y propiciar disposi-
ciones para fomentar acuerdos de comercializa-
cion eficiente.

Desarrollo dela capacidad financiera
orientada alosclientes

El fortalecimiento de la capacidad financiera
orientada a los clientes es una necesidad claray
esencial. Las éreas especificas de interés inclu-
yen incen