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Extracto 
La aplicación de un simple principio, derivado de la teoría económica y la experiencia de 
ciertos países clave, clarifica de manera original y consistente gran parte de la confusión 

sobre las microfinanzas y los efectos de la comercialización. 
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Introducción 

 Microfinanzas es un término acuñado recientemente pero su popularización ha 

sido rápida.  Las microfinanzas son atractivas para ideólogos de izquierda y de derecha; 

para los primeros como una forma de aliviar la pobreza inmediata y directamente, y para 

los segundos como una forma de aliviar la pobreza eficientemente. Como es de esperarse, 

un fenómeno simultáneamente idolatrado y analizado por campos ideológicos 

normalmente enfrascados en guerra abierta, ha generado un considerable grado de 

confusión y controversia.  Para los que por primera vez tratan el tema desde el punto de 

vista académico la magnitud y diversidad del análisis existente pueden llegar a ser 

abrumadores.   Los escritos sobre el tema no paran de crecer y han tomado dimensiones 

gigantescas.  Dos campos beligerantes se atrincheran detrás de posiciones no 

necesariamente  contradictorias pero que si tienden a enfatizar de mayor manera un 

aspecto diferente de la misma verdad.  Por un lado está lo que se conoce como la escuela 

de las “mejores prácticas” promovida formalmente por las agencias de desarrollo 

occidentales, la cual enfatiza  la importancia del lucro como incentivo, y por el otro, 

críticos de un enfoque puramente de lucro, los cuales tienden a enfatizar cobertura del 

mercado.  Ambas posiciones tienen méritos y limitaciones pero la mayor parte de la 

literatura existente tiende a tomar una posición o la otra dificultando la adquisición de 

una visión coherente del fenómeno de las microfinanzas.  Esta confusión ha tenido 

implicaciones concretas para el desarrollo de la industria y de continuar puede llegar a 

ponerlo en peligro como se explica más abajo. 

 Latinoamérica ofrece un terreno fértil en donde evaluar y poner a prueba las 

implicaciones de cada enfoque.  La industria microfinanciera empezó en la región como 
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un esfuerzo altruista financiado por donantes y agencias de desarrollo que más 

recientemente ha tomado un giro hacia la “comercialización”, es decir, el ofrecimiento de 

servicios microfinancieros a través del mercado. En este aspecto, Latinoamérica ha 

tomado ventaja sobre otras regiones del mundo.  El giro hacia la comercialización 

empezó a tomar fuerza a finales de la década de los 90, de manera que en la actualidad la 

región ya ofrece una gran variedad de experiencias para la investigación.       

 La comercialización de la industria ha generado cierta preocupación en el sentido 

que la introducción del motivo de lucro pueda llevar a una reorientación del enfoque del 

servicio hacia clientes relativamente más ricos, el llamado “deslizamiento de misión”.  

Los que proponen la existencia de este deslizamiento se basan en la apreciación de que el 

monto promedio de préstamos en instituciones con fines de lucro es mucho más alto (por 

lo menos tres veces en Latinoamérica) que el promedio en organizaciones no 

gubernamentales (ONGs).  Las ONGs sugieren que la comercialización de la industria 

podría causar deslizamiento de  misión si dar servicio a los pobres fuera menos rentable 

que dar servicio a clientes más pudientes.  La posición de la escuela de mejores prácticas 

es que dar servicio a los pobres es rentable, pero en sus escritos también se preocupan del 

deslizamiento de misión.  Entonces, ¿es o no es rentable?  Puede ser que dar servicio a los 

clientes actuales sea rentable pero que no lo sea para clientes nuevos debido a  

imperfecciones del mercado, las cuales son comunes en los mercados financieros.  O 

puede ser que dar servicio a los pobres sea rentable pero algunos prestamistas  prefieran 

sacrificar rentabilidad y maximizar la ganancia social.  O puede ser que las técnicas 

orientadas a dar servicio a los pobres de manera rentable estén siendo ignoradas en 

Latinoamérica.            
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 En la medida en que el enfoque de la industria se aleja de los pobres, la naturaleza 

de las microfinanzas es cuestionada.  ¿Cómo entonces se puede definir a las 

microfinanzas?  ¿Qué es más esencial, la pobreza relativa del deudor o la técnica de 

préstamo utilizada?  En algunos casos, compañías de tarjetas de crédito han entrado en 

los nichos de mercado tradicionalmente atendidos por microbancos con técnicas de 

crédito totalmente diferentes que las utilizadas en la industria microfinanciera, y sin 

embargo estas compañías están atendiendo exactamente el mismo grupo de clientes.  Si 

bien en un principio se consideraba que los préstamos en grupo eran parte esencial de las 

microfinanzas, en la actualidad hay una vasta reorientación hacia préstamos individuales 

que hasta hace poco habían sido característicos solo del mercado financiero tradicional.  

Como resultado la línea limítrofe entre las finanzas tradicionales y las microfinanzas se 

vuelve cada vez más difusa. 

 La escuela de mejores prácticas abomina de subsidios y techos a las tasas de 

interés, así como del ser dependiente de donaciones, calificando todas estas cosas como 

intervenciones ineficientes en procesos que deberían ser gobernados puramente por la 

dinámica espontánea del mercado.  Sin embargo, la mayoría de instituciones 

microfinancieras todavía dependen en alguna medida del apoyo de donantes o de 

Instituciones Financieras Internacionales (IFIs), las tasas de interés son más altas donde la 

competencia no aparece (y a pesar de la comercialización a veces no lo hace), y muchos 

clientes que se benefician de las microfinanzas permanecen en la pobreza, necesitados de 

una asistencia que puede ser eficientemente distribuida a través de una tasa de interés 

subsidiada.  Sin embargo, no se puede negar que la introducción de controles y el ser 
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dependiente de  donantes sin fines de lucro no es una manera efectiva de motivar la 

participación de capital privado en la industria microfinanciera. 

¿De qué forma se puede dilucidar este problema? 

 El propósito de este ensayo es el de contribuir al debate combinando el análisis de 

los principios económicos pertinentes a las microfinanzas con el estudio de los casos de 

Bolivia y Chile, y luego derivar lecciones de estos casos para Nicaragua.  Bolivia es el 

ejemplo predilecto de la escuela de mejores prácticas y es comúnmente identificado como 

el caso más exitoso en el continente.  El caso Boliviano ofrece varios aspectos 

interesantes de análisis incluyendo (1) el éxito de BancoSol, considerado como el 

prototipo de comercialización en la región, (2) la introducción de medidas innovadoras de 

regulación diseñadas especialmente para acomodar las microfinanzas, y (3) los problemas 

causados por el arribo de compañías de crédito de consumo masivo en un contexto de 

economía recesiva.  Chile rara vez es mencionado en la literatura, mas sin embargo 

cuando se le analiza consistentemente en relación a los principios económicos explicados 

abajo, revela una lección potente y única sobre el papel del gobierno en la expansión de la 

cobertura.  Nicaragua es un caso especial en la región en el sentido que ha sido capaz de 

atraer grandes cantidades de recursos para la industria provenientes de ONGs y ha 

alcanzado altos niveles de cobertura al mismo tiempo que presenta niveles de 

comercialización muy por debajo que el resto de la región.  Este ensayo pretende utilizar 

los principios económicos y los casos delineados arriba para realzar posibles problemas y 

sugerir políticas que permitan maximizar el potencial de la industria en Nicaragua ahora 

que empieza a entrar más de lleno en el proceso de comercialización.       
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 El ensayo esta organizado de la siguiente forma: para empezar se presenta un 

conjunto de cuatro principios económicos pertinentes a la industria microfinanciera.  

Luego se revisan los casos de Bolivia, Chile y Nicaragua en ese orden y en función de los 

principios económicos dados previamente. Finalmente, se especifican algunas 

conclusiones  y se derivan lecciones con la intención de iluminar el desarrollo de políticas 

públicas apropiadas para la industria en Nicaragua.  

Principios Económicos 

 Los principios económicos en los que se basa la teoría y la práctica de las 

microfinanzas son cuatro y se pueden describir en forma concisa como sigue: 

1) El control mutuo entre los miembros del grupo deudor es un elemento 

absolutamente necesario de las microfinanzas.   

La teoría económica que sustenta a las microfinanzas hizo acreedores del Premio  

Nóbel de Economía a los economistas Spence, Akerlof, y Stiglitz en el año 2001 y es 

bastante simple: las transacciones crediticias tienen lugar en un contexto de información 

asimétrica entre el prestamista y el deudor.  Entre más grande es la asimetría, menos 

probable es que se lleve a cabo el préstamo.    Esto se debe a que el deudor tiene un 

incentivo a incurrir en proyectos riesgosos con el dinero prestado; si el proyecto riesgoso 

tiene éxito, el deudor se queda con las ganancias, si falla, el prestamista pierde su dinero 

(“riesgo moral”).  Esto significa que si el prestamista no conoce bien al deudor, es más 

probable que este último mienta sobre los méritos de su proyecto para aumentar la 

probabilidad de recibir el préstamo, lo cual puede llevar al prestamista a hacer préstamos 

más riesgosos en general (“selección adversa”) (Stiglitz, 1974; Akerlof, 1970). 
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 Para hacer el préstamo posible la asimetría de información debe ser reducida a un 

nivel tolerable o eliminada totalmente, lo cual implica que el prestamista debe evaluar al 

cliente profundamente antes de desembolsar el préstamo, controlarlo constantemente, y 

en última instancia tener acceso a algún tipo de garantía.  Estos requerimientos 

prácticamente sacan a los pobres del mercado crediticio (son “racionados” fuera del 

mercado) por dos razones primordiales: (1) establecer una relación con los pobres y 

controlarlos constantemente sería demasiado caro y no rentable dado que cada préstamo 

sería por una cantidad muy pequeña; y (2) los pobres no están en capacidad de ofrecer 

ningún tipo de garantía. 

 La contribución revolucionaria de las microfinanzas ha sido la introducción de 

préstamos grupales en los que cada miembro del grupo deudor garantiza los préstamos de 

los demás miembros y en los que el monto de nuevos préstamos incrementa 

paulatinamente para motivar el pago.  En esta forma se reemplaza la garantía con los 

incentivos de pago creados por la dinámica de grupo (“control mutuo”) y la promesa de 

préstamos por montos más grandes.  Una parte considerable de los costos de selección, 

control, y  mantenimiento de la disciplina de pago es transferida a los mismos deudores 

(Stiglitz, 1993).  El factor clave es que los miembros del grupo se conocen bien entre 

ellos.  De común acuerdo se seleccionan los miembros del grupo (los cuales no pueden 

tener lazos de sangre) y se controlan entre ellos.  Cada préstamo se da individualmente 

pero no se da ningún préstamo adicional hasta que todos los préstamos del grupo han sido 

pagados, de forma que el monto total acumulado del grupo queda prácticamente 

garantizado. 
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 El uso de la dinámica de grupo para neutralizar la asimetría de información es 

parte esencial de las microfinanzas y cualquier tipo de financiamiento que no usa algún 

tipo de sistema grupal no es parte de las microfinanzas estrictamente hablando: es parte 

de las finanzas convencionales.  Existen tres tipos de metodologías aplicadas a las 

microfinanzas y todas ellas incluyen dinámicas de grupo: (a) Grupos Solidarios donde 

grupos de 3 a 20 personas reciben préstamos y cada grupo es independiente de los demás, 

(b) Cooperativas de Crédito donde miembros de grupos específicos como iglesias, 

centros de trabajo, y asociaciones particulares actúan como accionistas de la institución 

en la cual ahorran y de la cual reciben préstamos (no se aceptan ahorros ni inversiones de 

personas ajenas al grupo específico), y (c) Bancos del Pueblo, un concepto similar al de 

las cooperativas de crédito pero en el cual la unidad de asociación es el pueblo o aldea y 

los préstamos están formalmente garantizados por todos los miembros del banco mientras 

que en el caso de las cooperativas de crédito la presión grupal para repagar ejerce su 

influencia de manera casual.  Así mismo, los miembros de los bancos del pueblo 

usualmente son más pobres que los miembros de las cooperativas de crédito (Rhyne y 

Otero, 1992). 

 La comercialización de las microfinanzas comúnmente implica enfocarse en el 

uso de grupos solidarios para alcanzar economías de escala y motivar la participación de 

capital privado con fines de lucro.  La capacidad de alcanzar economías de escala en las  

cooperativas de crédito y los bancos del pueblo esta limitada por la misma naturaleza de 

estas instituciones las cuales están organizadas alrededor de grupos cerrados de 

membresía definida cuyo tamaño debe permanecer dentro de ciertos parámetros para 

evitar diluir la dinámica de grupo. 
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 En general se puede afirmar que la intensidad de la dinámica de grupo disminuye 

o es menos necesaria en la medida que los recursos económicos del deudor son más altos.  

Esto implica que por encima de cierto monto, los préstamos pueden hacerse de manera 

individual como en el caso de las finanzas convencionales.  Reed y Befus (1993) 

mencionan una categoría adicional dentro de las microfinanzas denominada “crédito de 

transformación” y dirigida a aquellos clientes que crecen sus negocios, crean un historial 

de crédito aceptable, o llegan a ser capaces de ofrecer algún tipo de garantía; de manera 

que pueden ser “graduados” del sistema de préstamos en grupo y ser atendidos de manera 

individual.  Se podría decir que estos clientes están en el limbo, demasiado grandes para 

las microfinanzas y demasiado pequeños para las finanzas convencionales.  Como 

resultado algunas instituciones microfinancieras han expandido sus servicios para atender 

a estos clientes más grandes de manera individual y lo siguen llamando microfinanzas.  

Pero en realidad no es microfinanzas ya, es un préstamo individual como cualquier  otro 

ofrecido por los bancos comerciales y esta mezcla de préstamos individuales con los de 

grupo ha creado una gran confusión dentro de la industria.  Por encima de estas 

microempresas “transformadas” la jerarquía de crédito alcanza a los sectores 

convencionales, trabajadores asalariados atendidos por compañías de tarjetas de crédito, 

pequeñas y medianas empresas (PYMEs), y grandes corporaciones atendidas por la banca 

comercial. 

 Si actualmente la mayoría de instituciones microfinancieras en Latinoamérica 

están enfatizando el uso de préstamos individuales en detrimento de los de grupo y están 

compitiendo directamente con compañías de tarjetas de crédito, se podría concluir que no 

están sirviendo a las capas más pobres de la sociedad, o que si lo están haciendo, están 
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usando técnicas incorrectas con consecuencias potencialmente desastrosas.  Por ejemplo, 

las técnicas típicas del crédito de consumo no son aplicables a las microfinanzas y 

podrían resultar en una tasa mucho mayor de evasión de pago como quedó ilustrado en el 

caso Boliviano que se describe más abajo.  

 Las instituciones microfinancieras latinoamericanas son menos rentables que las 

asiáticas entre otras razones porque las primeras tienden a usar más deuda comercial que 

depósitos para financiar sus operaciones (MIX, 2002) pero también porque en 

Latinoamérica la mayoría de micro-préstamos son individuales mientras que en Asia las 

metodologías de grupo son las que prevalecen  (IFPRI, 2000).  La profundidad del 

alcance1 de las microfinancieras asiáticas es mejor que el de las latinoamericanas (Asia: 

50% vs. LA: 77%) (MBB, 2002), prueba de que no existe necesariamente un divorcio 

entre la rentabilidad y la profundidad de alcance siempre y cuando se utilice la técnica 

apropiada.  La profundidad del alcance en Asia probablemente es mejor relativamente 

hablando de lo que sugieren las cifras si se toma en cuenta que la desigualdad es mayor 

en Latinoamérica que en Asia.  El coeficiente de ingreso Gini para todos los países 

centroamericanos (excepto Costa Rica)  está por encima de los 0.50s, en Bolivia es de 

0.45.  En Indonesia, India y Bangladesh, el Gini está en los 0.30s2.  El uso de préstamos 

individuales podría haber limitado el crecimiento del mercado en las microfinancieras 

comerciales de Latinoamérica.  En Asia, los microbancos comerciales como BRI Unit 

Desa y Grameen atienden a millones de clientes, mientras que sus homólogos en 

Latinoamérica apenas llegan a las decenas de miles (BancoSol en Bolivia por ejemplo 

atiende a 67,000 clientes).   

                                                 
1  Profundidad del Alcance es el cociente del Monto Promedio de los Préstamos entre el PNB per Capita 
2  Fuente: World Development Indicators, World Bank, (2002) 
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2) Existe un incentivo a no proveer el  primer préstamo a un individuo pobre o a 

un grupo que nunca ha recibido un préstamo con anterioridad. 

El principio es simplemente la externalidad que resulta cada vez que las utilidades 

de una inversión inicial (como los costos de adquirir información sobre el valor crediticio 

de clientes desconocidos) pueden ser apropiadas fácilmente por un competidor por un 

precio menor al incurrido por el inversionista inicial  (Román, 2003).  El desarrollo de 

software para computadoras ofrece un ejemplo de esta situación en la que las utilidades 

sobre los vastos costos iniciales del diseño solo pueden ser apropiadas si se prohíbe la 

libre e indiscriminada copia del producto; en este caso el copiar el software es una 

actividad sin costo alguno.  Si no hubiera licencias asociadas al uso del software, este 

simplemente no sería producido.   

Los clientes de las microfinancieras son análogos al software.  El primer 

prestamista tiene que invertir recursos en (a) educar a la población de un área específica 

en como formar los grupos, (b) entrenar a los grupos en las reglas y procedimientos del 

sistema, lo cual puede tomar hasta un mes, y lo más importante (c) formar el historial de 

crédito del grupo al permitirle hacer la transición de préstamos pequeños a otros 

relativamente mas grandes a pesar de los mayores riesgos de pérdida asociados a 

deudores desconocidos.  Una vez que el cliente ha sido entrenado y su honestidad 

comprobada, el deudor puede considerarse “bancarizado” o digno de crédito; sin 

embargo, en cuanto este punto es alcanzado, aparece el incentivo para que otros 

competidores intervengan y capturen al cliente ofreciéndole un préstamo a un interés 

menor.  
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Se debe aclarar que los competidores siempre pueden ofrecer un interés menor 

que el del primer prestamista porque no han invertido nada en bancarizar al cliente y por 

consiguiente tienen una ventaja absoluta.  Sin embargo, los bancos no compiten bajando 

las tasas de interés porque el prestamista inicial se defendería bajándolas también al nivel 

ofrecido por los competidores para todos los clientes excepto aquellos de dudoso perfil 

crediticio (otro ejemplo de “selección adversa”) y el caso de las microfinanzas no es la 

excepción.  Estrictamente hablando el competidor no ofrece una tasa de interés más baja 

sino que simplemente no carga los costos de bancarización que el prestamista inicial 

incurrió.  La externalidad aplica a todo tipo de deudores pero en forma especial a 

deudores pobres.  Un deudor pudiente puede ofrecer a un banco garantías o acceso a un 

salario estable para mitigar los riesgos asociados a deudores desconocidos y en este caso 

los costos de bancarización no serían muy significativos.   

Otra alternativa sería el exigir al deudor el pago de los costos de bancarización 

mediante un contrato en caso de que decida abandonar al prestamista inicial en favor de 

un competidor.  Dado el pequeño monto de los préstamos sin embargo, no sería rentable 

procesar las obligaciones resultantes a través del sistema judicial.  De esta manera por 

ejemplo, las compañías de tarjetas de crédito no emplean medios legales contra deudores 

en mora sino que amenazan con reportar la falta de pago a un registro de crédito (credit 

bureau), lo cual daña el historial crediticio del deudor y su acceso a futuros préstamos.  

Esta amenaza no funciona cuando se trata de costos de bancarización porque cuando el 

deudor deja al prestamista inicial por un competidor, este último ya le está ofreciendo 

otro préstamo con mejores términos que el anterior; es decir, el acceso al crédito del 

deudor permanece prácticamente intacto.  Campion y Valenzuela (2001) señalan que en 
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un mercado en expansión la misma competencia por clientes incentiva a los prestamistas 

a no reportar nuevos deudores a los registros de crédito para no hacerlos obvios a la 

competencia, dificultando aún más la posibilidad de aplicar presión a través de la 

amenaza al historial de crédito.   

Lo que la externalidad implica es que un mercado microfinanciero competitivo  no 

expandirá la frontera de servicio a menos que intervengan agentes menos enfocados en el 

lucro como las ONGs y los gobiernos.  A pesar de que las implicaciones de esta 

conclusión son trascendentales, la mayor parte de la literatura producida por ambos 

bandos del debate sobre las microfinanzas rara vez menciona esta “externalidad de 

bancarización” (excepto en el caso de Chile donde ha sido sensatamente aplicada como se 

explica más abajo) y cuando la menciona la aborda solo como a un tema secundario.  

Esto no es tan sorprendente porque en un principio no había competencia y el mercado se 

expandía libremente; pero una vez que el efecto de demostración generó la entrada de 

nuevos participantes, por lo menos en  Latinoamérica, la competencia ha mantenido la 

frontera de servicio en el nivel donde comenzó la industria: en el sector más pudiente de 

los pobres (Christen y Drake, 2002).  Como la metodología de las microfinanzas implica 

otorgar préstamos en montos cada vez mayores, el creciente monto de los préstamos crea 

la impresión de que ha habido deslizamiento de misión cuando en realidad no ha habido 

ningún deslizamiento.  Christen (2000) está de acuerdo con esta conclusión y añade que 

en Latinoamérica los estratos más pobres nunca han sido servidos por la industria 

microfinanciera.       

No tomar en cuenta la externalidad de bancarización puede llevar a conclusiones 

engañosas como la que afirma que el mercado microfinanciero en países como Bolivia, 
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Chile y Nicaragua ya está “saturado”; esta conclusión esta generalizada y se ha vuelto 

casi axiomática.  Román (2003) por ejemplo indica que “durante la década de los 90 se 

procedió a llegar prácticamente a los límites de la bancarización de empresas” (p.63).  La 

conclusión se basa usualmente en anécdotas obtenidas en instituciones microfinancieras 

bajo intensa presión competitiva.  De hecho, Westley (2001) reporta en un estudio 

producido para el BID que solamente 2.6% del universo de 58 millones de 

microempresas tiene acceso a servicios microfinancieros en Latinoamérica.  Bolivia con 

la tasa de penetración3 más alta de la región estaba en 27%, Nicaragua en 20%, Chile en 

apenas 7%.  Se puede decir entonces que la competencia actualmente es por clientes ya 

existentes y que la expansión de la frontera de servicio se ha visto comprometida por la 

externalidad de bancarización.   Evidencia en forma de anécdotas existe en la que ONGs 

en Bolivia pierden rápidamente sus clientes nuevos a medida que estos optan por recibir 

préstamos de la competencia (Rhyne, 2002a) así como también en Perú donde Mibanco 

cambió su enfoque hacia  segmentos más pobres en 1998 mientras los bancos comerciales 

se quedaban con los deudores mas pudientes (Mibanco no tenía competencia en 

segmentos más pobres en esa época) (Campion, Dunn, and Arbuckle, 2000).  Entender 

las implicaciones de la externalidad de bancarización es vital si se quiere evitar que la 

expansión del mercado microfinanciero se detenga abruptamente.            

Cuando los analistas de la industria hablan de mercados microfinancieros 

saturados y al mismo tiempo se preocupan del deslizamiento de misión y la reducción de 

la cobertura, en realidad se están contradiciendo ellos mismos.  En un mercado saturado 

                                                 
3 La tasa de penetración se define como el cociente entre el Número de Microempresas con Servicio de 
Microcrédito entre el Número Total de Microempresas en el País.  Las cooperativas de crédito no están 
incluidas en el numerador; sin embargo, estas tienden a tener préstamos con montos promedio mayores que 
las microfinacieras y también dan servicio a la clase media (Westley, 2001) 



 17 

no tiene sentido hablar de deslizamiento porque en el momento que la cobertura se 

desliza se crea un vacío y no es posible ya hablar de un mercado saturado.  Christen 

(2000) encuentra “interesante [..] que los bancos comerciales están entrando el mercado 

financiero cerca de o al mismo nivel [de monto promedio por préstamo] que las ONGs 

pioneras que les precedieron” (p.34).  En vista de la externalidad de bancarización este 

comportamiento no aparece ya tan interesante; es precisamente el comportamiento 

esperado de bancos comerciales con fines de lucro enfocándose en clientes ya 

bancarizados.          

Otra fuente de confusión debe ser clarificada antes de seguir adelante.  Algunos 

autores han ignorado la externalidad de bancarización porque confunden los costos 

iniciales relacionados al aprendizaje de las metodologías y técnicas particulares de las 

microfinanzas con los costos iniciales de bancarizar a los clientes nuevos.  Esto es 

peligroso porque si se concentra la atención solamente en las externalidades derivadas del 

proceso inicial de aprendizaje, puede parecer como si no fuera necesaria ninguna 

intervención externa después que las metodologías y técnicas han sido asimiladas.  Pero 

la externalidad de bancarización requiere una intervención externa constante para ser 

neutralizada y para evitar que afecte el crecimiento de la cobertura.    

3) Sin competencia, las tasas de interés pueden ser más altas que de otra forma 

para los deudores de comprobado valor crediticio. 

Un postulado central de la nueva economía de la información es que los bancos 

no incrementan las tasas de interés indiscriminadamente para evitar selección adversa.  

Los deudores desconocidos se consideran más riesgosos y por consiguiente las tasas de 

interés que se les aplican deben ser más altas.  Sin embargo, por encima de cierto nivel 
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las tasas serían tan altas que los clientes atraídos en su mayor parte estarían proponiendo 

proyectos extremadamente arriesgados.  Aún así, algunos clientes potenciales dentro del 

grupo atraído podrían tener proyectos con un perfil de riesgo aceptable pero es difícil 

identificarlos entre la mayoría de candidatos inadmisibles.  Como resultado las tasas no 

suben más allá de un techo para evitar incrementar la cantidad de clientes inaceptables.    

Este postulado es válido solamente cuando la identidad de los clientes con proyectos es 

desconocida. Una vez que la identidad de los “buenos” clientes es conocida la dinámica 

competitiva es igual a la de cualquier otro mercado; sin competencia, el cliente 

probablemente pagará una tasa de interés mayor que de otra manera.   

Entonces, cuando se trata de las microfinanzas nos encontramos con que la 

competencia es un espada de doble filo: buena para mantener las tasas de interés a un 

nivel razonable pero mala para propiciar la expansión del mercado debido a la 

externalidad de bancarización.  Una solución al problema de la expansión sería el dividir 

el mercado en territorios y asignar licencias de servicio para cada uno de ellos, pero esta 

estrategia tendría que ir acompañada de un techo sobre la tasa de interés para evitar 

abusos.  La alternativa, en una situación como la actual, en la que entidades menos 

sensibles a la externalidad de bancarización  como las ONGs y los gobiernos se encargan 

de expandir el mercado, más bien llama a la liberación de las tasas de interés debido a 

que la competencia hace cualquier techo o intervención externa redundante.        

4) Si después de pagar el capital y el interés sobre un préstamo, el deudor se 

queda con una cantidad mayor que cero pero menor que un nivel mínimo 

aceptable de subsistencia, entonces es más eficiente para el gobierno proveer 

la diferencia que el monto total necesario para la subsistencia. 
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Asumiendo que la sociedad ha optado por elevar el nivel de vida de los pobres a 

por lo menos un mínimo aceptable, es más eficiente dejar que los pobres produzcan lo 

que más puedan por encima del costo del capital y luego subsidiar el faltante necesario 

para alcanzar el nivel de ingreso deseado en vez de darles una transferencia por el total 

del monto correspondiente a ese ingreso deseado.  Una manera de otorgar ese subsidio 

sería a través de una tasa de interés subsidiada.  Es necesario entender que el cliente tiene 

que ser capaz de cubrir el costo de capital (el préstamo); de otra manera elevarlo a un 

nivel mínimo de subsistencia implicaría transferir el total del monto correspondiente a ese 

nivel más los costos de capital no recuperados.    

Existe una importante controversia en relación a si el Banco Grameen, una de las 

institutionces pioneras de las microfinanzas con 2.4 millones de clientes en Bangladesh, 

es rentable o no.  Algunos críticos señalan que los clientes de Grameen son demasiado 

pobres para ser atendidos de manera rentable (el monto promedio de préstamos en 

Grameen es un décimo del promedio en las microfinacieras comerciales de 

Latinoamérica).  El principio económico que se acaba de describir puede ayudar a 

entender porque esta controversia ha aparecido.  Grameen, cuyos accionistas son sus 

propios clientes, declara abiertamente que su objetivo no es el de maximizar utilidades 

sino el de producir suficientes utilidades para asegurar la viabilidad a largo plazo de la 

operación y pasar tanto beneficio como sea posible directamente a los pobres (Yunus, 

2003).  Grameen podría estar maximizando el beneficio social de la comunidad y 

sacrificando rentabilidad financiera (Schreiner, 2003); pero esto no necesariamente 

significa que Grameen no puede ser rentable.  Más bien podría decirse que ha escogido 

deliberadamente no serlo.     
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Dinámicas de Crecimiento en un Ambiente Competitivo:   

El Caso Boliviano 

Bolivia con 27.8% ostenta la tasa de penetración más alta de Latinoamérica 

(Christen, 2000) y la primera microfinanciera comercial auto-sostenible, Banco Solidario, 

popularmente conocido como BancoSol.  En Bolivia, las ONGs fueron responsables de la 

creación del mercado microfinanciero.  BancoSol es una ONG “transformada”, tomada 

del costado de PRODEM, una organización sin fines de lucro en 1992.   

Siguiendo el ejemplo de BancoSol, varias operaciones microfinancieras han 

aparecido en Latinoamérica en forma de ONGs transformadas como Caja Los Andes 

también en Bolivia, Mibanco en Perú, y Financiera Calpiá en El Salvador.  Así mismo, el 

sector privado ha incursionado en la industria con financieras especializadas y hasta 

algunos bancos comerciales han entrado en un proceso de “reducción de escala” para 

alcanzar a las microempresas, empujados por la necesidad de encontrar nuevos nichos de 

mercado a medida que la liberalización de los mercados financieros incrementa la 

competencia por grandes clientes corporativos.  En Latinoamérica, la tendencia de los 

operadores comerciales (no de las ONGs) a servir al sector más pudiente de los pobres no 

es la excepción sino la regla.  Actualmente, el monto promedio de préstamos en la región 

es de aproximadamente EU$1000, el cual es alto considerando el PNB per cápita de los 

países donde la mayor parte de la industria está concentrada.  Bolivia por ejemplo con un 

PNB per cápita cerca de un tercio más alto que el de Indonesia y la India muestra un 

monto promedio de préstamos por lo menos tres veces mayor.  Rhyne (2002a) indica que 

las “IMFs [instituciones microfinancieras] en Bolivia nunca atendieron a los 

extremadamente pobres [..] el 78% de los clientes de BancoSol se concentraban 
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ligeramente por encima y por debajo del límite de la pobreza, mientras el resto 

claramente no era pobre [..] solamente las ONGs atendieron a personas por debajo del 

límite de la pobreza” (p.132) y Valenzuela (2002) indica que “la cobertura es 

generalmente modesta dentro de una muestra de 42 bancos estudiados” (p.53).  A pesar 

de su limitada cobertura, los operadores comerciales ya controlan 75% de los fondos 

asignados a las microfinanzas; una situación diametralmente opuesta a la que existía hace 

una década cuando los operadores comerciales apenas participaban en un mercado 

dominado por las ONGs (Christen, 2000).  El mercado microfinanciero comercial no se 

ha deslizado ni se esta deslizando hacia abajo en la dirección de los pobres.  Datos de la 

Superintendencia de Bancos (SIB) en Bolivia muestran el crecimiento de los clientes 

disminuyendo desde tasas mayores al 100% a mediados de los 90s a prácticamente 0% al 

final de los 90s.  Se pueden dar varias razones para explicar este fenómeno.    

Como se sugiere arriba, cuando la competencia se intensifica la externalidad de 

bancarización se dispara creando un incentivo a parar la expansión; y al final de los 90s la 

competencia en Bolivia fue salvaje.  Rhyne (2002a) reporta como la ONG ProMujer se ha 

vuelto completamente dependiente de donaciones mientras sus nuevos clientes son 

rápidamente capturados por la competencia después de unos pocos préstamos.    

ProMujer se enfoca en los segmentos más pobres de la sociedad y el hecho que sus 

clientes estén siendo capturados por la competencia prueba que es rentable ofrecerles 

servicios financieros pero también sugiere que no es rentable el bancarizarlos.   

Otra razón por la cual la competencia ha afectado el crecimiento de la industria en 

Bolivia es que ha forzado a las microfinancieras a dejar a un lado las metodologías de 

grupo y a concentrarse en préstamos individuales.  BancoSol empezó con un monto 
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promedio de préstamo de EU$250 usando grupos solidarios en 1992.  En parte debido a 

la presión competitiva de las compañías de crédito de consumo y en parte debido a que la 

metodología de grupo requiere otorgar préstamos cada vez más grandes para incentivar el 

pago, eventualmente el monto promedio alcanzó el nivel actual de EU$1200 en el cual 

tiene más sentido graduar a los clientes a préstamos individuales (porque los préstamos 

en grupo tienden a dejar de funcionar cuando se alcanza un nivel en el que los clientes 

que ya son capaces de recibir préstamos individuales se rehúsan a subsidiar el crédito del 

resto del grupo).  Por causa de la competencia, el enfoque ya no está en ganar nuevos 

clientes sino en mantener los existentes, de forma que BancoSol ha ido relegando 

gradualmente las técnicas de grupo a un segundo plano lo cual refuerza el sesgo a favor 

de los clientes más pudientes.  Los clientes pobres, como se explicó arriba, solo pueden 

ser atendidos de manera rentable con técnicas de grupo.  Claro que el hecho de que los 

clientes existentes estén recibiendo préstamos en montos cada vez más altos podría 

considerarse como un éxito, pero esto no es tan importante si la misma experiencia no 

puede repetirse para el gran número de microempresas que nunca han recibido un primer 

préstamo para empezar a crecer y que probablemente nunca recibirán uno si los 

préstamos de grupo son eliminados.    

Es interesante notar que en la época de su transformación en 1992, Bancosol 

talvez sin querer reconoció que bancarizar los clientes no era parte del negocio.  

PRODEM, la ONG original de la que se originó BancoSol, transfirió todos sus clientes 

rentables a BancoSol e indicó que la nueva mission de PRODEM sería la de “continuar 

operando las oficinas existentes que no eran todavía rentables y abrir nuevas oficinas en 

otras ciudades.  Una vez que estas nuevas oficinas se volvieran rentables se les podría 
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vender a BancoSol” (Glosser, 1994, p.236).  El financiamiento de PRODEM continuaría 

viniendo de donantes y no de inversionistas privados con fines de lucro.  La misma 

estrategia de negocios de BancoSol desde su incepción ya reconocía que expandir el 

mercado estaba fuera de sus actividades rentables y debería ser llevada a cabo por una 

organización sin fines de lucro.  Como era de esperarse, en la medida en que los 

operadores comerciales han llegado a prevalecer en el negocio – abiertamente   

menospreciando las instituciones que son “dependientes de donantes”-, el crecimiento del 

mercado se ha paralizado.   

Finalmente, la razón que más comúnmente se da tratando de explicar el 

detenimiento de la industria en Bolivia es la coincidencia de la recesión al final de los 90s 

con una crisis general de sobre-endeudamiento de los clientes como se explica abajo.   

Microfinanzas en Crisis: La Invasión del Crédito de Consumo 

En 1999, un grupo de manifestantes entraron por la fuerza en la SIB exhibiendo 

barras de dinamita atadas contra sus pechos y demandando el perdón total de sus deudas.  

El incidente fue el apogeo de meses de protestas y manifestaciones contra las 

microfinancieras, incluyendo BancoSol, culpándoles por todo mal social en el país.  Entre 

1997 y 2000, el sólido historial de pago de las microfinancieras decayó dramáticamente 

de 2.4% a 12.6% (Rhyne, 2002).  Para el observador casual la obvia causante de esta 

crisis era la recesión que había obligado al gobierno a controlar y regular el comercio 

informal de las microempresas a lo largo de la frontera; pero un análisis más cuidadoso 

expone a otro culpable: las compañías chilenas de crédito de consumo.  Cuando 

BancoSol empezó el análisis de los clientes en mora, rápidamente se dio cuenta que la 

mayoría de ellos tenía préstamos de varias instituciones además de BancoSol, 
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especialmente de compañías de crédito de consumo y que el total de la deuda estaba muy 

por encima de la capacidad de pago del deudor.     

El crédito de consumo arribó recientemente a Bolivia desde Chile.  Este último es 

considerado el país pionero y líder en el crédito de consumo aunque dirigido a la clase 

media y no a las microempresas.  En Bolivia sin embargo, el enfoque fue diferente.  

Compañías como Acceso FFP, subsidiaria del enorme conglomerado chileno Empresas 

Conosur y dueña de la operación más grande de crédito de consumo en Chile, entró en 

Bolivia con la idea de enfocarse en la clase media.  Pero esta posición pronto fue 

cambiada y se tomó la decisión de incluir también a las microempresas sin cambiar la 

metodología de crédito.  Para entender porque se siguió este camino primero es necesario 

considerar como operan las compañías de crédito de consumo.  Sus sistemas operativos 

se denominan “fábricas de crédito” y enfatizan el análisis estadístico de la cartera en vez 

del estricto análisis individual de cada cliente.  Esto significa que la rentabilidad depende 

del volumen porque entre mayor es el número de clientes, más predecible se vuelve la 

tasa de pérdidas del portafolio, la cual entonces puede ser usada para calcular la mínima 

tasa de interés necesaria para alcanzar rentabilidad.   

   Claro que las compañías de crédito de consumo no se dedicaron a capturar 

clientes vírgenes sino que “se prendieron de las microfinancieras.  La técnica era simple: 

atraer a los buenos clientes de las microfinancieras ofreciéndoles préstamos más grandes” 

(Rhyne, 2002a, p.122).  Las compañías invasoras atendieron a sus clientes recién 

capturados como a sus clientes tradicionales despreciando las técnicas de las 

microfinancieras por considerarlas ineficientes y propias de actividades de tipo caritativo.  

Lo que estaban pasando por alto es que las microempresas son intrínsecamente más 
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riesgosas que los típicos clientes de clase media, quienes tienen salarios estables y 

probablemente algún activo de valor.  El control mutuo se encarga de aliviar el riesgo 

adicional utilizando la presión de grupo para motivar el pago de los préstamos pero esto 

fue ignorado.  Los nuevos prestamistas estaban preparándose una desagradable sorpresa a 

ellos mismos; el problema fue que arrastraron a las microfinancieras junto con ellos al 

precipicio.    

Cuando las compañías de crédito de consumo empezaron a ofrecer agresivamente 

préstamos más grandes, las microfinancieras se vieron obligadas a hacer lo mismo en un 

típico caso de coordinación fallida.  “La situación genera el clásico dilema: si todas las 

partes (prestamistas) moderaran su conducta (prestaran dentro de los límites de los 

clientes), los resultados serían buenos para todos (mora y pérdidas bajas).  Sin embargo, 

sería muy arriesgado para cualquier prestamista en particular moderar las políticas de 

crédito sin saber si los demás seguirán su ejemplo.  Por consiguiente ningún prestamista 

mantiene políticas moderadas y todas las partes acaban peor que si se hubieran 

coordinado (mora y pérdidas altas en todo el sistema)” (Rhyne, 2002b, p.217).  Otra 

manera en la que los préstamos de consumo generan sobre-endeudamiento es que tienden 

a destruir el balance entre el préstamo y la capacidad productiva del deudor.  Una 

microfinanciera presta para posibilitar la producción al proveer fondos para capital de 

trabajo o activos fijos creando de esta manera simultáneamente con el préstamo una 

fuente de repago, mientras que el prestamista de consumo presta para posibilitar el 

consumo, lo cual no necesariamente aumenta la capacidad de pago del deudor.  

Pero, ¿por qué es que los deudores aceptan préstamos por encima de su capacidad 

de pago?  La respuesta tiene que ver con el riesgo moral y el hecho de que el consumo 
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financiado por crédito fácil tiene un componente adictivo.  Un deudor que pide prestado 

en exceso podría racionalizar su conducta confiando en la posibilidad de ganar más 

incurriendo en un proyecto riesgoso o esperando condiciones económicas 

sustancialmente mejores en el país.  Rhyne (2002b) enfatiza el componente adictivo más 

fuertemente cuando señala que “puede ser considerado como una característica de la 

naturaleza humana que la gente sea susceptible a pedir prestado más de la cuenta cuando 

un prestamista esta dispuesto a prestar” (p.216).  Las adicciones no compaginan bien con 

los economistas quienes consideran a las personas como “actores racionales”, pero al 

mismo tiempo es difícil o más bien imposible encontrar una persona cuyas pasiones no 

hayan prevalecido sobre su razón en algún momento.  La tentación del consumo podría 

ser mayor para la gente pobre quienes de repente se encuentran con acceso a una gran 

variedad de productos que antes no les eran accesibles más que en sueños.  Además, los 

pobres podrían necesitar el dinero para satisfacer necesidades básicas como comida, salud 

y vivienda, haciendo la tentación aún mayor.    

La burbuja crediticia eventualmente explotó y para mediados de 1999 el 

movimiento del crédito de consumo había colapsado completamente.  Acceso FFP fue 

intervenido por la SIB y con el tiempo eliminado del mercado con pérdidas equivalentes 

al 86% del portafolio de EU$93 millones.  Las pérdidas de Acceso FFP fueron casi 

completas, corroborando la tesis de que las metodologías de las fábricas de crédito no 

tenían los elementos esenciales que permiten prestar rentablemente a los 

microempresarios.  Las microfinancieras rindieron mejor que las compañías de crédito de 

consumo  y también mejor que los bancos tradicionales durante los años de recesión 

(Theodore y Lubiere, 2002).  La causa de su solidez es atribuida a sus sensatos métodos 
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de crédito y a una regulación relativamente más conservadora de parte de la SIB.  Con 

todo, la percepción general es que la excelente cultura de pago que se había creado en 

Bolivia ha sido dañada irreparablemente.  

Un argumento desconcertante contra las técnicas de grupo ha aparecido como 

consecuencia de la observación de que en BancoSol la mayoría de las pérdidas se 

concentraron en el portafolio de grupos solidarios, aparentemente porque cuando la 

situación de todos los miembros del grupo se deteriora simultáneamente (como en el caso 

de una crisis económica) es menos probable que se ayuden mutuamente.  Esto puede ser 

verdad pero ignora que el portafolio solidario corresponde exactamente al sector de los 

clientes más pobres del banco, quienes por su pequeño tamaño no pueden ser atendidos 

con técnicas individuales.  La alternativa no es darles préstamos individuales sino más 

bien no darles ningún préstamo.  Los clientes más pobres según Rhyne (2002a) prefieren 

ser atendidos en grupo para aumentar el monto de sus préstamos mediante la dependencia 

mutua.  Por supuesto, BancoSol podría optar cada vez más (como lo está hacienda ya) por 

usar préstamos individuales (78% de los préstamos fueron individuales en 2000) pero 

entonces los pobres no están siendo atendidos, y atenderlos a ellos es la raison d’etre de 

las microfinanzas. 

La respuesta de la SIB a la crisis fue efectiva y dirigida a restablecer la 

correspondencia entre los niveles de deuda y la capacidad de pago de la población.  “La 

SIB introdujo algunas medidas al comienzo de 1999 con el objeto de poner el negocio del 

crédito de consumo sobre bases más sólidas.  La medida más importante limitaba el 

servicio de la deuda de cada cliente a un 25% de su salario” (Rhyne, 2002a, p.125).  La 

crisis también destacó la necesidad de establecer registros de crédito para comprobar la 
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capacidad de pago de los clientes.  En Bolivia, así como en la mayoría de los países 

Latinoamericanos, ha sido difícil crear un sistema de registros de crédito de cobertura 

completa porque las entidades privadas no pueden acceder a la información recolectada 

por la SIB, la cual esta protegida por las leyes de sigilo bancario.  Chile es el único país 

donde una ONG puede solicitar reportes de la superintendencia siempre y cuando se 

tenga autorización del cliente.  Se han hecho esfuerzos para crear registros de crédito 

privados que recolecten información voluntaria pero los resultados han sido limitados.                

  Servicios de Ahorro 

La capacidad de captar depósitos y ofrecer servicios de ahorro a las 

microempresas no tuvo prioridad hasta hace poco en Latinoamérica con la aparición de 

ONGs transformadas como BancoSol y algunos consideran esta falla la más grande 

oportunidad que se ha perdido en la región.  Dondequiera que se han ofrecido servicios 

de ahorro, estos han atraído una gran cantidad de depósitos al punto que algunos 

microbancos se auto-financian completamente a través de los ahorros de sus clientes 

(como BancoSol).  Los ahorros son tan importantes para las microempresas como los 

préstamos porque (1) representan una fuente alterna de auto-financiamiento, (2) permiten 

a los ahorradores ganar una tasa positiva de retorno, (3) pueden ser usados como garantía 

para permitir préstamos más grandes y acumular historial de crédito, (4) permiten a los 

microbancos valorar la capacidad de generar efectivo que tiene el cliente, (5) constituyen 

una fuente líquida de fondos para emergencias y ocasiones especiales, y (6) evitan que los 

clientes tengan que ahorrar a través de medios desfavorables como en efectivo el cual 

corre el riesgo de ser robado, o en especie que usualmente es ilíquida y sujeta a cargos 

excesivos cuando se convierte en efectivo (Robinson, 1992).   
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Desde el punto de vista de las microfinancieras, la escuela de mejores prácticas 

sugiere que el ofrecer servicios de ahorro es necesario porque (1) ayudan a independizar 

la operación de los donantes (Otero and Rhyne, 1994) y (2) aseguran la viabilidad y el 

crecimiento de la institución a largo plazo (Robinson, 1992).  Financiar la operación a 

través de préstamos comerciales es difícil porque la mayoría de bancos no prestan a las 

microfinancieras a menos que estas últimas estén garantizadas por una organización 

internacional confiable y es también relativamente caro porque los intereses que hay que 

pagar a los bancos son usualmente mayores que lo que se le pagaría a los ahorradores.     

El primer argumento es débil.  Morduch (2000) señala uno de los problemas 

obvios del argumento al notar que depender de los donantes no es necesariamente malo 

cuando no hay ninguna evidencia que indique que los fondos vayan a desaparecer en el 

futuro cercano.  En cualquier caso, a menos que la competencia sea controlada de alguna 

manera las donaciones y los subsidios del gobierno seguirán siendo necesarios debido a la 

externalidad de bancarización.  Otero y Rhyne argumentaron en 1994 que solo aquellas 

instituciones independientes de subsidios y donaciones habían sido capaces de alcanzar a 

gran cantidad de clientes.  Esto es probablemente cierto pero también es cierto que en esa 

época la competencia era mínima y no representaba un problema; los prestamistas podían 

fácil y efectivamente recobrar los costos de bancarización sin preocuparse de que sus 

clientes fueran capturados por un competidor.  Hoy la situación es muy diferente.  

El segundo argumento ligado a la viabilidad y el crecimiento es más sólido.    En 

vista del gran tamaño del sector microempresarial en Latinoamérica, no es realista el 

esperar que este sea cubierto completamente solo con donaciones.  Westley (2001) indica 

que la cantidad de fondos dedicada a las microfinanzas en Latinoamérica 
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(aproximadamente EU$2.5 billones), representa menos del 0.5% de los EU$500 billones 

que el sistema bancario canaliza anualmente al sector privado a pesar de que las 

microempresas representan por lo menos el 20% del PNB de la región.  Sería conveniente 

no solamente capturar fondos de pequeños ahorradores sino también canalizar depósitos 

convencionales hacia las microempresas.  Solo hay dos formas de hacer esto: (a) 

deliberadamente a través de políticas gubernamentales, o (b) indirectamente asegurando 

la rentabilidad de las instituciones microfinancieras para motivar participación de capital 

privado.  El modelo económico prevalente en la región enfatiza la importancia del 

mercado y por ende tiende a discriminar contra la opción (a), mientras que la opción (b) 

solamente es posible si las microfinancieras son capaces de recibir depósitos o se 

fusionan con un banco más grande para tener acceso a depósitos los cuales tienen la 

ventaja de ser una fuente de financiamiento relativamente barata; al mismo tiempo es 

necesario neutralizar la externalidad de bancarización para mantener la expansión.                

 Políticas Innovadoras 

De la misma manera que los bancos deben controlar a sus clientes debido al 

riesgo moral descrito arriba y la asimetría de información que existe entre prestamista y 

deudor, los ahorradores deben controlar a los bancos por la misma razón.  Sin embargo, 

dado el tamaño relativamente pequeño de cada depósito, no tiene sentido para cada 

ahorrador invertir los recursos necesarios para controlar al banco.  Esta falla del mercado 

requiere la intervención del gobierno para regular los bancos en representación de los 

ahorradores.             

En el caso de las ONGs transformadas como BancoSol, el proceso de regulación 

ha sido una lucha constante porque el regulador no estaba familiarizado con las 
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microfinanzas ni tampoco las consideraba significativas en relación a los bancos más 

grandes.  Uno de los obstáculos principales tiene que ver con el hecho de que la ONG 

original usualmente acaba como dueña del microbanco que acaba de generar.  El 

problema es que las ONGs son organizaciones sin fines de lucro y el regulador requiere 

que quien esté en posesión del capital del banco tenga la intención de maximizar las 

ganancias para asegurarse de que tenga interés en mantener la rentabilidad y estabilidad 

financiera de la institución.  La solución implica elevar los niveles requeridos de capital 

para aislar más efectivamente los depósitos.  Según el Acuerdo de Basilea, el cual 

establece los parámetros internacionales de la banca, un banco no debería tener pasivos 

mayores a 12 veces su capital.  En el caso de los microbancos, el límite recomendado es 

de 6 veces el capital para incrementar aún más la protección (White y Campion, 2002). 

Un avance importante en términos de regulación en Bolivia ha sido la creación  

por la SIB de un espacio o ventana especializada en la regulación para permitir que 

compañías privadas pequeñas puedan entrar al mercado microfinanciero.  Alentada por el 

éxito de BancoSol, la SIB introdujo los Fondos Financieros Privados (FFP) en la 

regulación estableciendo los requisitos para el registro de las instituciones y estructuras 

de supervisión específicamente diseñadas para las microfinanzas.  Las nuevas 

regulaciones permiten un monto mínimo de capital menor que en el caso de los bancos 

convencionales y más apropiado para las microfinanzas (EU$1 millón para FFPs en vez 

de EU$5.6 millones para bancos).  Varias instituciones ya están operando como FFPs 

proporcionando préstamos y servicios de ahorro con ciertas limitaciones (Theodore y 

Loubiere, 2002). 
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Atacando la Externalidad de Bancarización a través de Políticas Innovadoras:   

El Caso Chileno 

No hay ningún caso en el que el mercado financiero haya sido formado por el 

sector privado solamente; en la mayoría de los casos han sido las ONGs las que han 

abierto camino con el sector privado detrás de ellas enfocándose en los clientes ya 

bancarizados.  La experiencia microfinanciera chilena es especial porque Chile es el 

único país donde el mercado microfinanciero fue creado por el gobierno en vez de ONGs 

y porque el efecto de la externalidad de bancarización en la expansión de la frontera de 

servicio no solamente es reconocido y tratado directamente sino que también constituye 

la base en que se inspira la estrategia para el desarrollo de la industria.   

Que las ONGs sean los motores de la expansión del mercado representa un 

problema para los países más ricos, los cuales no atraen proporcionalmente tantas ONGs 

como los pobres.  En general países pobres como Bolivia, Nicaragua, y Honduras que 

atraen un gran número de ONGs exhiben tasas de penetración de mercado mucho más 

altas que los países ricos (PNB per cápita > EU$4500) de la región (Christen, 2000).  

Chile presenta la tasa de penetración más alta entre los países ricos de la región con 7%, 

muy por encima de Brasil, México, y Argentina que están debajo del 1% (Westley, 

2001).  Para suplementar la falta de ONGs, el gobierno chileno creó un programa de 

subsidios a instituciones financieras para atraerlas al campo de las microfinanzas como se 

explica abajo.   

 Estrategia para Desarrollo del Mercado 

El subsidio del gobierno fue diseñado para cubrir los costos iniciales de establecer 

la operación administrativa y aún más importante, neutralizar la externalidad de 
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bancarización al cubrir el costo de bancarizar cada cliente nuevo.  El subsidio se da para 

cada cliente en particular y de manera temporal bajo el supuesto de que después de dos o 

tres créditos subsidiados el cliente se habría transformado en un cliente regular de la 

institución financiera.  Así mismo, el subsidio se calcula de acuerdo a los costos 

generales de procesar cada transacción y el nivel de pérdidas esperado de clientes nuevos 

el cual suele ser más alto de lo normal.  Los fondos del gobierno no se describen como 

subsidios a la tasa de interés, los cuales resultarían en una asignación ineficiente de los 

recursos de acuerdo con la teoría económica clásica, sino como subsidios al proceso de 

aprendizaje del banco y de transformación de los clientes nuevos a condición de clientes 

regulares, es decir a su bancarización.  En otras palabras, los subsidios están cubriendo 

costos genuinos de naturaleza no-recurrente para permitir el despegue de la industria y su 

expansión.  No están dirigidos al subsidio de proyectos no-rentables (Román, 2003).   

El programa de subsidios que empezó en 1992, para el final de la década había 

sido responsable de la bancarización de 123,000 clientes y era considerado un éxito, al 

punto que algunos hablaban ya de una “saturación” del mercado.  Varios bancos privados 

participaron en el programa como Citibank, BHIF, y Corpbanca pero la mayor parte del 

mercado quedó en manos de Banco del Desarrollo, Banco del Estado de Chile, y Banefe-

Santander, una subsidiaria de Banco Santander (Román, 2003).   

Chile casi no es mencionado en la literatura de la escuela de mejores prácticas, la 

cual enfatiza ser independiente del gobierno y recurre más bien a ejemplos en los que 

ONGs se han transformado en bancos comerciales sin ningún subsidio del gobierno 

(claro que las ONGs son subsidiadas pero desde el exterior).  Hay otra razón por la cual 

la escuela de mejores prácticas tiende a ignorar el ejemplo de Chile: la participación de 
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Banco del Estado, un banco del gobierno (aunque administrado independientemente con 

fines de lucro)4.  Es desafortunado que se haya ignorado la experiencia chilena porque 

contiene una lección muy potente sobre las implicaciones de la externalidad de 

bancarización en la expansión del mercado y la necesidad de intervención externa para 

neutralizarla. 

 Diferente Metodología de Préstamo 

Sin embargo, en cierto sentido se podría decir que la experiencia chilena no es 

relevante: Chile, estrictamente hablando, no practica las microfinanzas.  Ninguno de los 

bancos involucrados en el programa de subsidios usa grupos solidarios o alguna otra 

técnica comúnmente asociada con la industria y basada en control mutuo.  En su lugar, 

los bancos chilenos se han enfocado en préstamos individuales manejados a través de un 

sistema que combina las técnicas del crédito de consumo con las usadas para préstamos 

convencionales a clientes establecidos.  Pero como se explica abajo, si bien esta 

diferencia es importante, no invalida ni interfiere con las lecciones primordiales derivadas 

de la experiencia chilena. 

El proceso identificado como crédito de transformación  fue ligado arriba con los 

servicios financieros ofrecidos a aquellos clientes que se han graduado de grupos 

solidarios y pueden ser atendidos individualmente pero “son todavía muy pequeños para 

los bancos convencionales” (Reed y Befus, 1993).  Lo que esta afirmación implica no es 

que son muy pequeños para los bancos convencionales simplemente, sino más bien que 

son muy pequeños para bancos que usan técnicas convencionales.  Se pueden hacer 

préstamos individuales a clientes pequeños de manera segura con técnicas de uso 

intensivo de información, donde el banco estudia cada cliente intensamente antes de 

                                                 
4 Acerca del sesgo contra la participación del gobierno ver Morduch, 2000. 
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otorgar el préstamo y lo controla constantemente en vez de depender de garantías como 

en los préstamos convencionales.  El análisis intenso de la información y el control 

constante se combinan con las técnicas de crédito de consumo explicadas arriba, las 

cuales toleran tasas de pérdida más altas (7% en vez de <2% en microfinanzas) y se 

asegura la rentabilidad por medio de intereses más altos y cargos por mora.  Algunos 

microbancos chilenos se inclinan más por el uso intensivo de la información en su 

metodología mientras otros se inclinan más por las técnicas del crédito de consumo, pero 

todos tienen que mantener el uso intensivo de la información de una forma u otra.  Las 

técnicas puras del crédito de consumo han tenido consecuencias desastrosas en el nicho 

microfinanciero donde no se tienen disponibles salarios estables ni posesiones personales 

para solventar los préstamos como sucedió en la experiencia Boliviana descrita arriba.   

El punto vital sin embargo es que las técnicas de información intensiva son 

costosas porque requieren atención personalizada para cada cliente, lo cual significa que 

solo préstamos relativamente grandes pueden hacerse de esta manera.  Además, Zúñiga 

(2003) afirma que los bancos en Chile siempre piden algún tipo de garantía, la cual 

claramente no puede ser proporcionada por los segmentos más pobres del mercado.  Por 

consiguiente, en ausencia de control mutuo es posible predecir que los segmentos más 

vastos y pobres del mercado chileno permanecen sin acceso a servicios financieros.      

De hecho, Román (2003) afirma esto explícitamente en su análisis del mercado 

chileno cuando afirma que “el mercado se ha estado orientando fuertemente al estrato de   

microempresas de mayor tamaño y mayor potencial de mercado”, la “persistencia de 

importantes niveles de racionamiento del crédito a las microempresas”, y que están  

“fuera de las cifras de cobertura sólo las unidades económicas más precarias, quienes 
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conforman un estrato muy numeroso (especialmente los trabajadores por cuenta propia )” 

(p.31).  Según Christen (2000), hay aproximadamente 1.2 millones de microempresas en 

Chile de las cuales 130,000 tienen empleados (además del dueño).  Es razonable asumir 

que aquellas microempresas que pueden permitirse tener empleados son las más 

pudientes y mejor posicionadas; este número (130,000) concuerda aproximadamente con 

los 123,000 clientes que han sido bancarizados a través del programa chileno de 

subsidios, lo cual deja  alrededor de un millón de microempresas de cuenta propia (sin 

empleados) fuera del mercado.  Realmente solo el estrato superior (prestamos > 

EU$1000) del mercado de las microempresas ha sido bancarizado (Román, 2003).  A 

pesar de que en el caso chileno la externalidad de bancarización ha sido neutralizada por 

medio del subsidio, el mercado ha parado de crecer porque los segmentos más pobres no 

pueden ser alcanzados de manera rentable con las actuales técnicas de préstamos 

individuales.  Es necesario introducir alguna técnica basada en control mutuo para hacer 

posible una mayor cobertura.   

Por supuesto el hecho de que técnicas de control mutuo no estén siendo utilizadas 

no elimina la necesidad de intervenir para neutralizar la externalidad de bancarización 

para préstamos individuales.  Hacer préstamos individuales al estrato más pudiente de los 

pobres también implica incurrir costos iniciales de bancarización con pocas posibilidades 

de ser recobrados bajo condiciones competitivas.  Los costos de bancarización para 

préstamos individuales a los pobres son diferentes de los de grupo e incluyen (1) 

entrenamiento del cliente en operar la empresa como un negocio formal y capaz de 

proveer estados financieros e información pertinente, (2) análisis de flujo de caja, visitas 

al negocio y validación de referencias antes de fondear el préstamo, y (3) pérdidas 
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asociadas al alto riesgo de prestar a clientes desconocidos sin garantía alguna (este costo 

también aplica a los préstamos de grupo).   

Políticas Innovadoras 

En términos de regulación, Chile ilustra la necesidad de acomodar las 

características particulares de las microfinanzas dentro de la regulación del sistema 

bancario para evitar que obstaculice innecesariamente el crecimiento de la industria.    

Chile tenía un techo sobre la tasa de interés para controlar la usura que 

inicialmente había sido determinado de acuerdo con las condiciones históricas del sector 

financiero antes de que aparecieran las microfinanzas y por consiguiente no discriminaba 

entre diferentes tipos de préstamos.  Las tasas de interés en el sector microfinanciero son 

más altas que las tasas convencionales porque a pesar de que las técnicas de grupo 

permiten disminuir substancialmente los costos, estos aún son altos por el pequeño 

tamaño de los clientes (de cualquier manera, en Chile las técnicas de grupo son la 

excepción y no la regla).  La tasa típica sobre un micropréstamo puede estar cerca del 

100% anual en términos reales, lo cual sería considerado usura en un préstamo 

convencional pero en realidad es razonable para el sector microfinanciero (antes del 

advenimiento de las microfinanzas, los deudores pagaban tasas cerca del 1000% anual a 

prestamistas informales) (Ramírez, 2004).  Como el techo estaba restringiendo la 

operación de las microfinancieras, el ente regulador (SBIF) introdujo varios niveles de 

techos de acuerdo al monto de los préstamos para acomodar las microfinanzas sin 

descuidar el control de la usura (Román, 2003).     

Al principio de los años 80, Chile sufrió una severa crisis financiera que obligó al 

gobierno a re-nacionalizar bancos que habían sido recientemente privatizados.  La causa 
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de la crisis estaba en el conflicto de interés que surgió cuando un puñado de compañías 

tenedoras de acciones adquirió una mayoría de las compañías privatizadas y los bancos 

estatales que les prestaban a estas últimas.  El regulador  no estaba enterado del conflicto 

de interés porque las compañías tenedoras de acciones eran sociedades anónimas cerradas 

y era difícil discernir la identidad de los dueños.  Con el objeto de evitar este problema en 

el futuro, SBIF introdujo regulaciones dirigidas a disminuir el uso de compañías cerradas 

cuya composición accionaría es difícil de controlar.  Las medidas incrementaron los 

niveles mínimos de capital para préstamos a compañías cerradas e intensificaron la 

supervisión de esos préstamos por parte de SBIF.   

Desafortunadamente las compañías pequeñas usualmente se incorporan como 

compañías cerradas para proteger el patrimonio del dueño.  Por consiguiente las nuevas 

medidas crearon un incentivo en contra de atender compañías pequeñas a pesar de que la 

intención original era la de desalentar compañías cerradas grandes.  Esta situación aún no 

ha sido resuelta pero ilustra la necesidad de manejar la regulación para acomodar las 

singularidades de las microfinanzas; una difícil tarea porque el regulador casi nunca esta 

familiarizado con la industria y aunque lo esté, tiende a dedicarle poco tiempo porque las 

microfinanzas representan solo una pequeña parte del sector financiero y no son una 

amenaza significativa para la estabilidad del sistema bancario que es la preocupación 

primordial del regulador.  Como se indicó arriba, el porcentaje de financiamiento privado 

que alcanza el sector microfinanciero es mínimo (<0.5%).  A propósito de la 

preocupación de Chile con el acceso al crédito de pequeñas compañías cerradas, ésta 

revela el sesgo del sistema hacia los estratos más pudientes de los pobres.  Las 
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microempresas de “cuenta propia” no se molestan con incorporación alguna porque 

operan marginalmente en el sector informal. 

Normalmente las microfinancieras son más resistentes a crisis económicas porque 

el regulador las hace cumplir con requisitos más exigentes que al resto de la banca.  

Durante la reciente recesión en Chile sin embargo, el sector microfinanciero ha 

presentado las peores tasas de pérdida (5% cuando el promedio para todo el sistema 

bancario fue de 1.7%).  Esta excepción queda explicada por factores exógenos.  Román 

(2003) señala que el programa de ajuste macroeconómico implementado por el gobierno 

con el consecuente incremento de las tasas de interés afectó a las microfinancieras de 

manera desproporcionada porque a diferencia de entidades más grandes, estas no tienen 

acceso a mercados de capitales en el exterior.  Otra razón también se hace evidente al 

notar que la técnica favorecida por los microbancos chilenos tiene un fuerte componente 

de crédito de consumo para el que usualmente se registran tasas más altas de pérdida (7% 

en condiciones normales).       

 

Alta Penetración de Mercado sin Comercialización 

El Caso Nicaragüense 

Al final de los 90s, Nicaragua ya tenía la tasa de penetración más alta de 

Latinoamérica con 20.2%, atrás solo de Bolivia que tenía 27.8% (Westley, 2001).  

Contrario a Bolivia sin embargo, Nicaragua ha continuado expandiendo el mercado 

microfinanciero considerablemente desde entonces; de acuerdo a un reciente estudio, la 

proporción de microempresas con acceso a los mercados financieros se ha casi duplicado 

desde alrededor de 160,000 clientes al final de los 90s a 310,000 en 2002 (Blijdenstein, 
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Nusselder y Rosales, 2002, citado en Sanders and Nusselder, 2002), lo que significa que 

la tasa de penetración el día de hoy probablemente esté cerca del 50%.  La competencia 

es muy alta con casi 300 instituciones ofreciendo servicios financieros (Sanders and 

Nusselder, 2002).   

En vista de la externalidad de bancarización, ¿cómo puede Nicaragua tener una 

tasa de penetración tan alta en medio de tanta competencia?  La respuesta es que los 

participantes prevalecientes en el mercado son las microfinancieras sin fines de lucro 

(ONGs).  Nicaragua tiene el mercado microfinanciero menos comercializado de 

Latinoamérica, donde las instituciones con fines lucro representan solo el 6% del total de 

los clientes y el 16% de los fondos totales.  Las ONGs se han encargado de expandir la 

cobertura pasando de 84,000 clientes en 1998 a 227,000 en 2002 llegando a representar el 

74% de los clientes totales y el 60% de los fondos invertidos.  El resto (aproximadamente 

20% de los clientes y 22% de los fondos) está controlado por las cooperativas de crédito 

(Sanders y Nusselder, 2002).     

Como prevalecen las ONGs sería lógico esperar que la cobertura a los estratos 

más pobres fuera significativa.  Sin embargo, los números cuentan otra historia; como en 

todas partes en Latinoamérica, el monto de promedio en las microfinancieras comerciales 

está alrededor de EU$1000 y el promedio para ONGs alrededor de EU$300 (Sanders and 

Nusselder, 2002) pero si los estratos más pobres de la población estuvieran siendo 

cubiertos el monto promedio debería ser menor.  El PNB per cápita de Nicaragua es 75% 

del de Bolivia y 20% del promedio Latinoamericano.  Microfinancieras rentables en 

países asiáticos con niveles de PNB per cápita similares (~EU$600)  operan con montos 

promedio de préstamo de EU$300 y las ONGs en esos mismos países presentan montos 
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promedio de préstamo de EU$150 (MBB, 2002).  La diferencia probablemente es aún 

mayor si se considera que Nicaragua es uno de los países más desiguales del mundo con 

un coeficiente Gini de ingreso de 0.6, mientras que el Gini promedio en Asia está en los 

0.30s5.    

¿Porqué esta sucediendo esto si las ONGs prevalecen en el mercado?  Hay varias 

razones.  Una de ellas es el uso de técnicas de préstamo inapropiadas.  La mayoría de las 

instituciones usa préstamos individuales en vez de préstamos en grupo.  Aparentemente, 

la población se opone a los préstamos en grupo porque relacionan las dinámicas grupales 

a la condiciones de vida comunal impuestas por el gobierno Sandinista en los años 80 

(CGAP, 2001).  Actualmente, de un total de 93 ONGs, solamente un puñado son capaces 

de atender a los clientes de manera eficiente con un monto promedio de préstamo de  

US$300 (Sanders y Nusselder, 2002), lo cual sugiere que la técnica incorrecta está siendo 

utilizada. 

Otra razón por la cual la cobertura no se está profundizando es que la competencia 

entre las ONGs está empezando a desalentar la expansión del mercado.   McIntosh and 

Wydick (2002) concluyen que si la competencia ha aumentado es porque el mercado 

debe finalmente haber llegado al punto de saturación (talvez sería más correcto concluir 

que si el mercado aparenta haber llegado al punto de saturación es porque debe 

finalmente haberse vuelto competitivo).  Pero, ¿por qué es que la competencia de repente 

se ha vuelto tan intensa entre las ONGs cuando estas no tienen fines de lucro?  La 

respuesta podría ser que presienten el advenimiento de la comercialización.  Se sabe, por 

el ejemplo de BancoSol en Bolivia, de Mibanco en Perú y otros microbancos exitosos en 

diversos países, que el inevitable efecto de la comercialización en una industria 

                                                 
5 Fuente: World Development Indicators, World Bank, (2002) 
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fragmentada es la consolidación bajo unas cuantas instituciones capaces de recibir 

depósitos.  Como resultado, las ONGs en Nicaragua están luchando por alcanzar escala, 

la cual será el atributo clave para convertirse en una institución microfinanciera 

dominante en Nicaragua.  La escala es importante no solamente para ser más eficiente, 

sino para alcanzar los niveles mínimos de capital establecidos para instituciones 

reguladas (por lo menos EU$10 millones para bancos)  y capaces de ofrecer todo tipo de 

servicios financieros, en particular cuentas corrientes.      

 Perspectivas de la Industria 

Existen dos financieras reguladas, FINDESA y CONFIA, las cuales son las únicas 

microfinancieras con fines de lucro en el país y atienden a los estratos más altos de los 

pobres (montos promedio de EU$1000).  Las financieras deben cumplir con niveles 

mínimos de capital menores a los de los bancos y pueden recibir depósitos, pero no 

pueden ofrecer cuentas corrientes, uno de los servicios que los pobres más necesitan.  

Estas dos instituciones llevan ventaja sobre el resto en términos de regulación pero se 

enfrentan al reto de alcanzar la escala necesaria.  Actualmente, las ONGs atienden a la 

mayoría de clientes en Nicaragua (>74%) con préstamos individuales y técnicas de 

información intensiva.  Las financieras necesitan asimilar estas técnicas para ganar 

escala.  La estrategia más obvia sería la de fusionarse con una o varias ONGs, la 

financiera ganaría volumen y conocimiento de técnicas alternas y las ONGs ganarían la 

capacidad de recibir depósitos.  CONFIA ya ha dado el primer paso en esta dirección 

fusionándose con una ONG de buen tamaño; esta fusión es la única de este tipo que se ha 

dado en Latinoamérica (CGAP, 2001).      
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Las ONGs controlan la mayor parte del mercado y están agrupadas bajo una 

organización general llamada ASOMIF que representa a la industria ante el gobierno y 

otras organizaciones.  A principios de 2004, ASOMIF finalmente tuvo éxito en pasar una 

ley en la Asamblea Nacional en la que se crean espacios dentro de la regulación bancaria 

para facilitar el funcionamiento de microfinancieras que por su tamaño no pueden 

convertirse en financieras (es decir la mayoría de ONGs).  La ley elimina los techos sobre 

las tasas de interés y establece un grupo de leyes específicamente diseñadas para 

microfinancieras pequeñas.  Se establece un nivel mínimo de capital equivalente a 

EU$200,000, pero las microfinancieras aún no podrán recibir depósitos bajo esta ley (La 

Prensa, 2004).  Se espera que la eliminación de los techos sobre las tasas de interés 

incremente la rentabilidad (aunque los techos ya estaban siendo obviados a través del 

cobro de comisiones) como paso preliminar a la eventual autorización para recibir 

depósitos.  Debe quedar claro que esta ley es diferente a la que se introdujo para las 

financieras, quienes tienen que mantener niveles mínimos de capital más altos y ya 

pueden recibir depósitos.  ASOMIF podría posicionarse como líder dominante del 

mercado en la próxima etapa si puede coordinar y unificar los intereses de sus miembros 

para alcanzar la escala necesaria, mientras el marco regulativo se vuelve cada vez más 

positivo para el sector.       

A principios de 2004, un registro de crédito empezó sus operaciones en Nicaragua 

inspirado en el sistema Boliviano y hasta la fecha ha sido capaz de incluir 92,000 clientes, 

o sea un tercio del mercado activo (La Prensa, 2004). 
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Observaciones Finales  y 
 
Algunas Lecciones para el Desarrollo de Políticas Apropiadas en Nicaragua   
 
 

Con base en los principios económicos descritos al comienzo y el análisis de los casos 

de Bolivia y Chile, se pueden hacer las siguientes observaciones y sugerencias sobre el 

caso nicaragüense: 

• La competencia es ahora muy intensa y sus efectos negativos en la expansión deben 

ser entendidos y tomados en cuenta.  La competencia podría ser más fácil de manejar 

después de que se consolide la industria, si se asignan territorios a diferentes 

competidores para estimular la expansión.  Esto haría que la expansión fuera menos 

dependiente de donaciones externas y subsidios del gobierno.  Sin embargo, la 

integridad de los territorios puede ser difícil de mantener o la implementación se 

puede volver impráctica si muchos competidores persisten a pesar de la 

consolidación.  Entretanto, la necesidad de donaciones y ayuda externa continúan 

siendo primordiales para la expansión, ahora más que nunca cuando la 

comercialización y la competencia están en aumento.     

• El gobierno puede tener un papel esencial en el desarrollo de la industria.  Chile 

ilustra una forma inteligente en la que los poderes del gobierno pueden ser usados 

para mejorar la expansión de la industria.  Al dirigir un subsidio temporal al sesgo 

que existe contra nuevos clientes en mercados competitivos, el gobierno posibilitó la 

inclusión de una parte considerable de la población al sistema financiero 

convencional.  Banco del Estado ha jugado un papel muy importante al reforzar el 

efecto de demostración para los bancos privados.  Según Román (2003), no existe 

evidencia alguna que demuestre que la participación accionaria del gobierno haya 
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obstaculizado el enfoque puramente de negocios y con fines de lucro de Banco del 

Estado.  

• El uso de técnicas inapropiadas puede obstaculizar la expansión, la cobertura de los 

estratos pobres, y la rentabilidad.  El mercado microfinanciero en Nicaragua no está 

saturado, especialmente en el sector rural; además la mayoría de los servicios están 

concentrados en los departamentos más ricos como Managua y Matagalpa (Sanders y 

Nusselder, 2002).  Con todo, la tasa de penetración es de las mejores del continente.  

Debido a su precaria situación económica, Nicaragua ha atraído recursos sustanciales 

de donantes y ONGs quienes han contribuido a bancarizar una parte importante de la 

población.    Pero el uso de técnicas inapropiadas puede obstaculizar la expansión.  

Claramente existe un sobre-uso de préstamos individuales y relativamente grandes 

que debe ser reducido introduciendo y enfatizando los préstamos en grupo.  Se ha 

demostrado en Asia que las técnicas de grupo pueden hacer auto-suficientes, desde el 

punto de vista financiero, operaciones con montos promedio de préstamo tan bajos 

como EU$100. 

• El regulador debe estar conciente del peligro por sobre-endeudamiento que resulta 

de la competencia intensa y los efectos perniciosos de las técnicas del crédito de 

consumo en las microfinanzas como se ilustra en el caso Boliviano.  La formación de 

un registro de crédito que incluya a todo el mercado necesita ser fomentado para 

permitir controlar el endeudamiento de los clientes, así como la colocación de límites 

(como porcentaje de salario o ingreso) al endeudamiento de cada cliente para evitar 

espirales descontroladas de crédito como sucedió en Bolivia.   
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• Crear un espacio especial en la regulación bancaria (FFPs) para mejorar el acceso 

de capital privado y que requiera niveles mínimos de capital más bajos que los 

exigidos a los bancos.  Nicaragua está claramente siguiendo el modelo Boliviano con 

la creación de un marco regulativo independiente para las microfinanzas que fue 

aprobado hace poco en la Asamblea Nacional.  La próxima etapa contemplaría el 

incremento de los niveles mínimos de capital al nivel Boliviano, es decir subir de 

EU$200,000 a EU$1 millón y establecer límites de endeudamiento para permitir que 

las microfinancieras privadas puedan recibir depósitos bajo el concepto FFP 

practicado en Bolivia.  US$200,000 parece muy bajo, podría fomentar fragmentación 

de la industria y abrumar las capacidades del regulador.  La próxima etapa debe ser 

puesta en práctica cuando esté claro que aquellas ONGs que hayan optado por 

convertirse en instituciones reguladas sean rentables en vista de que actualmente la 

mayoría (85%) de ellas no lo son (Sanders y Nusselder, 2002).  Claro que no se debe 

esperar que todas las ONGs se transformen en instituciones reguladas y en realidad no 

se les debe animar a transformarse una vez que los servicios de ahorro se hayan 

consolidado alrededor de unas cuantas instituciones dominantes porque el enfoque en 

la cobertura que tienen las ONGs continuará siendo necesario para la expansión.  

Mientras tanto se debe hacer un esfuerzo para acomodar los microbancos más grandes 

en el marco regulativo para que se puedan ofrecer servicios de ahorro a los pobres.  

Los ahorros son necesarios para asegurar la viabilidad de la operación a largo plazo y 

también son importantes para los pobres porque representan una fuente alterna de 

financiamiento. 
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• Los subsidios del gobierno pueden ser usados para atraer bancos comerciales a las 

microfinanzas.  Lo que es sorprendente de la industria microfinanciera en Nicaragua 

es la ausencia absoluta de los bancos privados.  Talvez la explicación tenga que ver 

con que Nicaragua tiene una de las industrias bancarias más pequeñas y menos 

competitivas de la región.  Donde bancos extranjeros han entrado al mercado en 

Latinoamérica, los bancos locales han sido empujados hacia nichos de mercado en 

estratos más bajos a medida que la competencia por clientes corporativos aumenta 

(Miller, 2000b).  Nicaragua no ha atraído bancos extranjeros y la competencia es 

poca; como era de esperarse los bancos privados no sienten presión alguna para entrar 

al nicho microfinanciero.  En un ambiente como este, los bancos privados podrían 

necesitar de un incentivo mayor para entrar al mercado; este incentivo podría tomar la 

forma de un subsidio del gobierno dirigido a costos iniciales, especialmente los de 

bancarización como se hizo en Chile.   

• En vista de la creciente competencia, es aconsejable eliminar los techos sobre las 

tasas de interés para las microfinanzas.  Pero la competencia puede disminuir a 

medida que la industria se consolide en el futuro, lo cual implicaría la reintroducción 

de algún tipo de control sobre las tasas de interés que discrimine entre préstamos 

convencionales y los de las microfinanzas como se hizo en Chile. 

 

La comercialización de las microfinanzas, lejos de significar el repliegue de aquellos 

agentes sin fines de lucro como ONGs y gobiernos, requiere la continuación e 

intensificación de su labor dentro de un renovado entendimiento de sus funciones.  De 
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otra manera, la comercialización puede tener el efecto contraproducente de limitar el 

tamaño del mercado y el número de microcapitalistas exitosos.     
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