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H. EVALUATION ABSTRACT {do not exoeed the spsce provided)

The project ains to provide funding for micro and small enterprises and to
attain ACORDE's sclf-sufficiency as a second-level financial intermediary.

This evaluation was conducted by an Academia de Centroamerica team. Academia
de Centrcamerica is a local sub-contractor of the Financial Services Project.
Th2 evaluation included a review of ACORDE documents and financial statcments,
interviows with project staff and the preparation of financial projections
under three different scenarios for the next three yesars. The purpose of the
evaluation was to provide AID with updated information and projections to
decide on an ACORDE request for an addition $5 Million grant.

ACORDE was created‘in 1985 as a not-for-profit organization. AID has been the
main source of funding for its operation, lending and training activities.

The major £indings of the evaluation are:

* Up to 1991 ACORDE's main income-producing activity (85%) was the
investment of funds in the 1local €financial market. It also
provided loans and grants to about 59 local BVOs. Interest
earned on .locans during the 1986-1991 period amounted to, 15% of

total income.

* Administrative ani general expenses during 1990 were six times
greater than the amount of loan interests earned during the same
porlod.

* Should ACORDE céntinue its present policies and practices, it

will suffer a decapitalization process that, in the long-term
would erode its patrimony. ‘

The evaluation noted the need for coordination among the different
organizations that provide funding for micro-enterprises so that they would
all offer similar credit conditions to the end-users.
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ool para Organizaciones esarrollo

Purpose of the Activity Evaluateds The micro-enterprisge sector is
considered an important source of employment and production as well as a
stronghiold of economic democracy. This sector, however, 1is characterized for
two weaknessess - The lack of management expartise and the inability to access
formal financial markets, due to lack of real quaranties and the fact that the
administration of small loans is not attractive for financial institutions.

To provide funding and training for these enterprises, AID has supported,
since its creation in 1986, a not~for-profit organization callzé Costa Rican
Association for Development Organizations (ACORDE) both with technical
assistance and with. funding for 1loans and grants. This activity is well
within the Mission's objective of strengthening and nodernizing Costa Rica's
financial svstem.

Purpose of the Evaluation: In early 1992 ACORDE presented a
request to AID for an additional $5 Million grant to continue its activities

in support of Private Development Organizations (PDOs). 1In order to analyze -

this reguest, the Mission ashked Academia de Centroamerica (ACADEMIA) to
conduct an evalutation of ACORDE with emphasis on the present and projected
finaacial situation of the organization. ACADEMIA is a national consulting
€irm which was choosen Ly Ohio State U*\iversxtj as sub~-contractor for the
development of the AID financed Financial Services Project (FSP).

ACADEMIA was asked to: a) determine the impact on ACORDE if no additional
funding is providedy b) suggest options that would help attain ACORDE's
self-sufficiency without the massive provision of fresh fundsy c) study a
random sample of ACORDE grantees to determine tha impact on a curtailment of
funiing on their specific* projectsy d) deterimine the probability of other
funding sources being available to ACORDE); e) review ACORDE's administrative
efficisncy) and, f) determine ACORDEZ's viability. ‘

Major Findings and conclusions:

- ACORDEZ's main objective has been the investment of funds, rather than the
financial support to PVOs. This situation has started to change since mid
1991,

- Should ACORDE continue the policy of grantiag denations and the approval of
loans with low interest rates, it will, eventually, loose its patrimony.. .

- Waile technical assistance and training are cansidered an' important aspect
of ACORDE's support to PVO's, it has destined only 3.9% of its resources for
this purpose. TA and training criteria is not based on a cost/benefit
analysis.
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- Administrative and general cxpenses are very high.

- ACORDE borrowers claim it 4is slow 3in approving 1loans and making
disbursenments. Aulits and training activities are considered to be of little

practical value.

- Curing the first months of 1932 ACORDE started to take steps that will help
it to attain the goal of self-sufficiencys it has among other things,
increased its interest rates, curtailed the amount of grants, opened revolving
credit lines and reduced the time required for loan approval and disbursement.

- Financial projections for the next three years indicate that ACORDE will not
be able to bhecome self-sufficient unless it receives an injection of
capitalization funds. ‘ ‘ ‘

Principal Recommendations:s a) Training and technical assistance
activities should be directly related with the needs of ACORDE's grantees and
horrowers. A cost-sharing scheme should be instituted. b) ACORDE should
devote the majority of its resources to credits with interest rates that cover
its intermediation costs. ¢) AZORDE should be prepared to install an active
credit collection system. d) Administrative an? general expenses should be
reduced and ACORDE should zet internal limits geared to portfolio size.

Thes2 recommendations are all pertinent to AID's project involvement. Their
implementation will! allow ACORDE to come closer to the fulfilment of its
objectives and provide a sound basis for self-sufficiency, without the need
for further grants. As a financial intermediary ACORDE will have to develop
other sources of funding, streamline its operational structure and provide
agile and purposeful services to its cli-ntel:. Given AID's role as ACORDE's
largest provider of funds, it is in a good position to induce these changes
without delay. '

Lessons learneds When ACORDE was created in 1986, it was
the only answer to a felt needs Micro-entrepreneurs had no access to credit
and were in need of financial and technical assistance to stengthen their
organizations so as to be able to become profitable economic units. By 1992
the government and other international organizations were providing funding
and other assistance to micro-enterprises. Some PVOs were able to serve a
large clirntele and had adopted sound financial and management principles.
This situation, so different from the 1985 scenario, called for radical
changes in financial and management policies to adapt to the new situation and
to ensure that the efforts so far made would be of .a permanent nature.
Because of its preponderant role in ACORDE's development it fell on AID task

‘'of promoting these changes. WNot an easy or nice task, but a necessary one.
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Evaluacidn de la Asociacidn Costarricense para Organizaciones de Dasarrollo
(ACORDE) Academia de Centroamérica.  Proyecto de Servicios Financieros.
Junic, 1992,

L COMMENTS BY MISSION, AJD/W OFFICE AND BORROWER/GRANTEE

Evaluation findings confirmed the Mission's own perception that the solution
to ACORDE's situation was not the need for further graats but, rather, the
need to adopt measures that would allow it to work towards self-sufficiency.

e statenent that ACORDE's original objectives were lost and substituted for
the ohjective of institutional self-perpetuation nade my the evaluators, is
not fullv shared by the !ission. Up to a point, the income from temporary
investments has given ACORDE assurance of funding to cover its administrative
costs, but, as can be judged by their rapid adjustment to the post-evaluation
conditions, it has not shrunk from  its Dbasic  objective of serving
micro-entreprensurs througn PVOs. ‘

It would have been interesting for the evaluation to have made a comparison of
loan and grant conditions (interest rates, terms, commissions, documantation
required, and time fram2) hetween ACORDE and other programs now serving the
same type of clientele.
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ANALISIS Y EVALUACION DE LA
'ASOCIACION COSTARRICENSE PARA ORGCANIZACIONES DE
DESARROLLO
~ (ACORDE)'

Thelmo Vargas M., Grettel Lépez C. y Hannia Ramirez 0.?

I. INTRODUCCION

Las pequefias y microempresas (PME) son fuentes importantes de

empleo y produccién en todos los paises. Su participacién relativa

es asociada muchas veces con la "democracia econbémica"™ y eso

aumenta la simpatia por ellas.

Se le atribuye a las PME gran capacidad de adaptacién a loa
en el entorno, lo cual es positivo, pero se estima que no
siempre son operadas con refinadas técnicas administrativas ni
reciben financiamiento, en los montos necesarios, a tasas de
interés adecuadas, por parte del sistema financiero formal. Esto se
explica por la frecuente ausencia de garantha reales que las PME
pueden ofrecer a 1los entes financieros y a los costos relativamente
altos de administrar préstamos pequefios. En atencién a estas
circunstancias es gue se han creado entidades que, fdcalizadamento,
ofrecen asistencia técnica, entrenaniento (ATE) y financiamiento a

las PME.

cambios

! Evaluacién llevada a cabo por el Proyecto Servicios Financieros, sjecutado
por Ohio State University y Academia de Centroamérica, con patrocinio de USAID

en Costa Rica,

! Director e investigadores, raespectivamente, del Proyecto Servicios
Financieros de Academia de Centroamérica. Los autores agradecen las cbservaciones
hechas por el Dr. Claudio Gonzélez-Vega y Rodrigo Chaves, as{ como 1la
colaboracién del personal de ACORDE on el proceso de recoleccidn de informacién.,

Las opiniones que éste conforma son de los autores sélamante.
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RESUMEN EJECUTIVO

Una caracteristica de las pequefias y medianas empresas (PME)
es la gran capacidad de adaptacién a los cambios en el entornc a
pesar de que no siempre son operadas con refinadas té&cnicas
administrativas ni reciben financiamiento, en los montos
necesarios, a tasas de interés adecuadas, por parte del sistema
financiero formal. No obstante, se hin creado entidades que,

focalizadamente, ofrecen asistencia técnica, entrenamiento (ATE) y

financiamiento a las PME para satisfacer las necesidades de un
sector de fuerte generacién de empleo y produccién, asociado con la
vdemocracia econdémica® del pais. Estas instituciones pueden ser
b&sicamente de tres tipos, aquellas que operan con una alta dosis
de subsidio, recibiendo donaciones o préstamos en condiciones muy
blandas e igualmente donando un alto porcentaje de sus recursos,
dando servicios de asistencia técnica gratuitos, el poco crédito
que concede lo coloca a tasas de interé&s infariores a las de
mercado y sus clientes son llamados beneficiarios. Su enfoque es
denominado "tradicional" y es caracterizado por operar con poca
empresariedad, manteniendo una alta morosidad y altos costos
adninistrativos que llevan a descapitalizar la cartera con el paso
del tiempo y en donde 1la actividad principal de 1la alta
administracién es buscar nuevas donaciones para procurar su

sobrevivencia.

Otro tipo de entidades son aquellas que dependen menos de
recursos blandos y en algunos casos, intermedian recursos de bancos
comerciales y de sus propios asociados, a quienes reconocen tasas
de interés atractivas y a su vez prestan a tasas de interés
cercanas a las de mercado. La administracién de la entidad es
profesional, mantienen un mayor control sobre sus recursos y su
planilla no es excesiva. La morosidad de sus carteras es baja y la
dependencia de subsidios también. A las PME usuarias de sus
servicios las conocen como "clientes". ‘

Por Gltimo se destacan aquellas instituciones que ce ubican en
la etapa de "“autosuficiencia" y son operadas con alta dosis de
eficiencia administrativa. El1 &mbito de accién es amplio y bien
controlado. La mnora de su cartera de préstamos es baja. Hay mucha
intermediacién de recursos de terceros y por sus préstamos cobran
tasas de interés suficientemente elevadas como para cubrir todos
los costos de su gestidén, 1.e., gastos administrativos y generales,
costos financieros, morosidad y utilidad razonable. Sus carteras no
se descapitalizan. Las PME son vistas como clientes y estas
entidades se especializan en servirlas pecrque han 1logrado
identificar un nicho de mercado donde --por agilidad, eficiencia,
dmbito de operacién-- tienen ventajas comparativas. Hay separacién

clara entrs la lakor financlera y la no finanolera y por esta

ﬁltima cobran el costo de mercadq, o

El presente estudio intenta conceptualizar'a la Asociacién
Costarricense para Organizaciones de Desarrollo (ACORDE) en el

A



esquema anterior y responder a la solicitud que USAID hiclera al
Proyecto de Servicios Financieros de Ohio State y la Academia de
Centroamérica en peticién de ACORDE de una donacién por US$S
millones a lo largo de los préximos cinco afios para dedicar esos
fondos a préstamos y US$2,5 millones a donacién para garantizar la

‘supervivencia de la institucién.

ACORDE fue constituida en 1986. Sus objetivos de origen
fueron un tanto filantrépicos y no es sine hasta 1988, e se
reformula un tanto el car&cter de asistencia de la institucién al
financiamiento de organizaciones privadas de desarrollo dentro de
reglas que tiendan a promover la eficiencia de 1los entes

involucrados.

Inicialmente la principal fuente de recursos con gque ACORDE
conté fue el cuerpo del cual se desprendidé --CINDE-- y la USAID, la
que proveyd aporte financiero a ésta. La importancia de otros
proveedores comenzd a crecer, pero afin el financiamiento de CINDE
y USAID es importante. Esos recursos han sido dados en calidad de
donacién 'y sélo los recursos del Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) han sido préstamos (aGn asi, este préstamo es a una tasa de

_interés preferencial y en colones). Si a lo anterior sumamos los

fondos recibidos de Private Agencies Collaborating Together (PACT),
que indirectamente financia USAID, y que se dedican al
financiamiento no~reembolsable de proyectos de Organizaciones
Privadas de Desarrollo (OPD) de los Estados Unidos que trabajan en
Costa Rica, la proporcién de donaciones resulta todavia mayor.

‘ AGn cuando ACORDE no és‘propiamente una enmpresa que busca
maximizar utilidades, su supervivencia/autosuficiencia est& muy

ligada al desempefio financiero. ‘

- La labor de ACORDE durante el periodo analizado (1987-1991)
fue, fundamentalmente, la de invertir en el mercado financiero
local fondos temporalmente ociosos y realizar donaciones a unas
cincuenta OPD. La concesién de préstamos a éstas fue la excepcidn
(hay que destacar, no obstante, gue esto muestra tendencia de
cambjo desde agosto de 1991). Los ingresos por intereses sobre
inversiones transitorias son la mayor fuente de ingresos de la
Entidad y la que virtualmente financia sus gastos de operacién.
Pero ACORDE no fue creada con el fin de participar tan activamente

en el mercado burs&til.

‘ En efecto, m&s de dos terceras partes de lns lagresos (atn
considerando 1los 1Ingresos por Donaciones como resultados de
operacidén, lo cual no es muy procedente) resultan de estas
inversiones. Los ingresos por intereses sobre préstamos concedidos

oscilan alrededor de un 6 por ciento del total. Si asociamos los

ingresos por intereses sobre préstamos, recibidos durante 168 ¢inco

-afios -analizados, con los saldos de documentos por cobrar, debemos

concluir que la rentabilidad promedio de la cartera de préstamos es
inferior al 10 por ciento anual. Si hacemos lo mismo con las
inversiones transitorias, notamos que &stas reditdan m&s del doble.
gue los documentos por cobrar (y, ciertamente, tienen menores




costos de administracién). Asi, las operacidnes de crédito no

resultan rentables en las condiciones y términos en gque ACORDE ha

entregado los préstamos.

Los gastos de la entidad representaron un 25 por ciento del

monto concedido en donaciones a OPD, un 140 por ciento del total -

prestado y cerca de diez veces los ingresos recibidos por intereses

sobre préstamos, pero fueron inferiores al rendimiento de 1la

cartera de inversiones transitorias. A lo largo del perficdo el
monto prestado por ACORDE a las OPD fue relativamente pequafio (15
por ciento) mientras que las donaciones representaron la proporcién
mis importante (85 por ciento). Hay que destacar que durante los
Gltimos afios esta tendencia tiende a corregirse de manera que
actualmente se presta un treinta y cinco por ciento de los recursos

de la institucién. :

Los gastos administrativos y generales representaron en 1990
mis de seis veces los ingresos que en ese afio ACORDE recibié por
intereses sobre préstamos (en 1991 la relacidn fue similar). Por
su parte, la tasa de crecimiento de los gastos totales de ACORDE,

los que ya son altos en términos absolutos, sélo fue compensada con

el crecimiento en los ingresos por inversiones transitorias.

Dadas las politicas y practicas actuales, como un todo ACORDE
ve descapitalizarse su cartera afio con afio. Esto es as{ porque la
bondad de las inversiones transitorias es incapaz de contrarrestar
plenamente el desempefio financiero adverso de la cartera de
préstamos y la de donaciones. Del andlisis anterior se pueden
derivar las siqguientes conclusiones: (a) la solidez de los activos
financieros de ACORDE se sostiene por una razonable ejecutoria en
un quehacer que no es parte de su misién --i.e., invertir en el
mercado burs&til, (b) . las donaciones hechas en el pasado
consunieron una elevadisima proporcién (cerca del 80 por ciento) de
sus gastos administrativos y generales, sin que ellas 1le
representen ingresos futurcs a la entidad; (c) en el momento en que
la proporcién de recursos totales gque 1la entidad dedica a
préstamos, en las condiciones vigentes, comenzara a crecer, la tasa
de descapitalizacién de 1la cartera ha de elevarse si esas
colocaciones las hace sacrificando inversiones transitorias. Pero
si lo hace reduciendo la proporcién de donaciones y eslevando las
tasus de interés sobre préstamos, como este estudio recomienda, el

grado de descapitalizacién global gque hoy experimenta ACORDE,

ciertamente se reduciré.

Como se apuntara anteriormente, en todos los afios analizados
ACORDE ha dependido de subsidios y, por lo tanto, en todos habria
tenido que elevar la tasa de interés promedio sobre su cartera de
crédito a OPD e inversiones, en porcentajes que van desde un 65 por
‘cients (en 1989) hasta 127 por ciento (en 1988). Esto, no obstante,

en muy dificil pues el rendimiento conjunto de la cartera refleja

la productividad de las inversiones transitorias y la de la cartera
de préstamos. Sobre lo primero (que tiene un gran peso en la
mezcla) es nula la influencia que ACORDE puede ejercer. Por ello,
los ajustes que tedricamente la entidad tendrfa que efectuar sobre



El an8lisis tampoco considerd los US$7,5 millones solicitados
por ACORDE a USAID pues su fin era constatar si, por medio de
politicas que lleven a autosuficiencia, la Entidad podria operar
sin esa donacién. Asimismo, y para efectos del anflisis de
autosuficiencia, se procedid a hacer caso omiso de los recursos a
recibir en donacién durante 1992 y 1993 pues ellos son temporales

--ademis-- porque  alteran la realidad financiera de 1la

institucién.

Es justo resaltar que ACORDE ha tomado en los dltimos meses
ajustes importantes en aspectos financieros en procura de una mayor
"autosostenibilidad, algunos ejemplos de ello son el interés cobrado
a las OPD, el cual se ha elevado a la tasa b&sica pasiva y es
ajustable peridédicamente; el plazo de los nuevos préstamos se ha
‘reducido, el porcentaje de donaciones también; las garantias que se
piden a los clientes tienden a ser m&s reales; se han abierto
lineas de crédito a tres OPD; se estd dando atencidn especial a la
capacidad organizativa y administrativa de la institucién y se ha
reducido el plazo en gue se resuelven los créditos.

En cualquiera de los tres escenarios, que para los efectos del
estudio se elaboraron, el activo real de ACORDE se deterioraria a
lo largo del perfodo 1992-1995 (en porcentajes que van del 20 al 50
por ciento del activo inicial) a pesar de que los nuevos préstamos
se hacen a una tasa activa positiva en términos reales. El

deterioro lo procuran la tasa de morosidad supuesta y

fundamentalmente los gastos administrativos y generales con que
opera la Entidad.

Asimiémo, en cualquiera de estos escenarios se supone que la
Entidad no otorgar& donaciones a menos que se canalicen recursos no
reembolsables a través suyo para propSsitos especificos e

identificables (e.g. desastres naturales) que no compitan con la

‘cartera de préstamos y cuyo manejo permita recuperar al menos el
costo administrativo que tales operaciones ameriten. -

La situacién anterior supone dedicar una proporcién importante
de sus recursos en préstamos a OPD, alGn cuando podria ocurrir que
por existir fuentes alternativas de financiamiento a OPD a costos
bajos, ACORDE no pueda colocar en ellas todos los recursos que se

supone. También podria ocurrir que su actividad lleve al limite del

mercado de crédito rentable y que la clientela que le ‘quede sea
marginal (de alta morosidad). Si é&ste fuera el caso, entonces
ACORDE har& bien (y asi aconsejamos que 1lo haga) en mantener
recursos invertidos en el mercado burs&til. La rentabilidad de la
cartera que de ello resulte depender& de la diferencia supuesta
entre el rendimiento de &sta y el de las inversiones transitorias.

Como resultado, las proyecciones financieras 1992-95 que
~contienen los escenarios A, B y C no permiten vislumbrar una ACORDE
.. autosuticiente, excepto que se le d& -un aporte para -fondo
patrimonial. Como en cualquiera de los escenarios supuestos ACORDE

experimentaria descapitalizacién, &sta deberia adoptar una politica

que garantice que la tasa de interés activa de préstamos a OPD



la tasa de préstamos a OPD serian tan grandes, que ciertamente
harfan inviable la opcién. As{, el valor normativo del indice de
dependencia de subsidios (IDS) est& en destacar que la actividad
actual de ACORDE (prestar, invertir y --especialmente-- donar) se
sostiene sobre una amplia estructura de subsidio, que bien podria
ser reducida un tanto, pero no totalmente, si se desea actuar en la
misma manera que en el pasado. La mejor forma, entonces, de
reducir esa dependencia de subsidio es modificando la manera de
actuar--fundamentalmente, donando menos.

Hay en el pais muchas agencias que est&n dispuestas a
financiar actividades similares a las que sirve ACORDE. Sin -
embargo, no todos los recursos previstos han de materializarse en
préstamos y/o donaciones. Esos fondos, adem&s podrian extinguirse
pronto. Pero, en el tanto ella: presten a tasas de interés
significativamente m&s bajas que las que pretende utilizaxr ACORDE
(sin que su papeleo sea superior), ellas constituir&n competencia
"desleal" para ACORDE. Si é&ste fuera el caso, ACORDE tendr& que
competir m&s en el servicio, no disminuir su tasa de interés y
deber8 mantener recursos en inversiones transitorias.

Aqui procede destacar que para que la pr&ctica de colocar
recursos entre pequeflas y medianas empresas (PME) sea, todas las
agencias (nacionales y extranjeras) que directa o indirectamente
tengan que ver con la actividad deberian trabajar con reglas
similares. De otra forma no sblo se crearf& una competencia
"desleal", sino que al no adoptarse reglas que impongan disciplina
financiera al usuario final, dificilmente le ayudar&n en su empefio
de ser verdaderamente empresario. ‘ : ‘ :

Para analizar el posible desempefioc de ACORDE durante el
perfodo 1992-1995 se elaboraron tres escenarios que tienden a
promover autosuficiencia financiera dentro de los objetivos de
promocidn de la microempresa que caracterizan a la Asociacién.

Por autosuficiencia se entiende una situacién tal que, sin
recibir nuevos subsidios, la entidad al menos mantiene
sostenidamente inalterado el valor real de su patrimonio. En el
caso que nos ocupa, no obstante, al tener ACORDE pasivos
relativamente bajos y estables, una aproximacién adecuada a la
autosuficiencia se logra constatando que el nivel de activos reales
no decae sostenidamente en el tiempo. Este proceder permite,
ademds, conocer el desempeiio de los diversos componentes del activo
y observar cémo se afectan, seg@n las diversas politicas que se

adopten.

- Conforme a la definicién anterior, 1los aumentos o
disminuciones no repetitivas de capital no influiré&n en el concepto
~ de (des)capitalizacién y es por ello, precisamente, aue los

ingresos por donaciones en los afios 1992 y 1993 Y los nuevos
- préstamos del BID fueron eliminados del ejercicio. Igualmente, los
compromisos de donaciones a raalizar durante 1992 no fueron

considerados.




cubra, al menos, la morosidad efectiva, el porcentaje de donaciones
y la inflacién que opera en el perfodo. El Escenario B cumple con
este requisito, mas no los escenarios A y C. Este dltimo 1lo
cunplirfa si se modificara para que la tasa de interés activa
llegue a 35 por ciento, o si el porcentaje Jdonado fuera cero o si

de interés supuestas guardan realacidén con la inflacién esperada y
que, por lo tanto, habré&n de moditicarse segn corresponda ante

otros niveles de inflacién).

A pesar de lo anterior, los gastos administrativos y generales
de ACORDE consumirén afio con afio parte importante de los activos y,
en algdn momento del futuro, los reducir& a cero, ceteris paribus.

En principio, esos gastos periédicos podrfan financiarse con
un fondo patrimonial, que se invertiria en valores seguros y de
rentabilidad superior a la inflacién, con lo que se asegura que la
rentabilidad real (e.g. 24 por ciento de tasa pasiva menos 20 por
ciento de inflacién igual a 4 por ciento) cubra, afio con afio, el
monto de los gastos administrativos y generales. En particular, si
estos gastos en 1992 (estimados en ¢67,5 millones) se suponen que
han de crecer a la misma tasa que la inflacién, entonces un fondo

1a morosidad 'fuera un 5 por ciento. (Hay que destacar que las tasas

patrimonial de ¢1685 millones permitir& cubrirlos permanentemente

(Es obvio gue si esos gastos se reducen, por reformas
administrativas, en igual proporcién se ha de reducir el monto de

ese fondo).

No obstante hay que destacar que este proceder implicaria
aceptar que ACORDE continGe con una estructura de activos alejada
de lo que fue el propésito de su creacién.

. E1 aportar recursos para este fin es, ciertamente, un
privilegio para ACORDE de sus donantes, no un criterio técnico.



‘ Las instituciones que ofrecen servicios ‘tinancieros y no
financieros a PME pueden agruparse en tres niveles’. El Nivel I,
que se conoce cComo énfoque "tradicional", se caracteriza porque la
entidad financiera opera con una alta dosis de subsidio (recibe
donaciones o préstamos muy blandos) e igualmente subsidia a los
microeiupresarios (dona alto porcentaje de sus recursos, da ATE
gratuitos, el poco crédito que concede lo coloca a tasas de interés
inferiores a las de mercado). Las PME destinatarias de sus
 servicios son denominadas "beneficiarias". Suele operar la entidad
prestamista con poca empresariedad Y, por tanto, con alta morosidad
y altos costos administrativos, lo que lleva a que donar un délar
cueste a veces m&s de un délar. En las condiciones descritas, las
carteras de préstamos se descapitalizan con el paso del tiempo y la
labor primaria de 1la alta administracién es buscar nuevas
donaciones para sostener la actividad.

‘ En el Nivel II se agrupan las entidades que dependen menos de
recursos blandos. Por 1o general intermedian recursos de bancos
comerciales y de sus propios asociados, a quienes reconocen tasas
de interés atractivas. La proporcién de préstamos a tasas de
- interés cercanas a las de mercado es alta. La administracién de la
entidad es profesional, usualmente lleva registros computadorizados
&giles y su planilia no es excesiva. La morosidad ‘d‘e sus carteras

es baja y la dependencia de subsidios también. A las PME usuarias

de sus servicios las conocen como "cl‘ientes".

En el Nivel III ("autosuyticiencia"') las entidades son operadas
con alta dosis de eficiencia administrativa. El &mbito de accién es
amplio y bien controlado. La mora de su cartera de préstamos es
baja. Hay mucha intermediacién de recursos de terceros y por sus
pr’éstamos cobran tasas de interés suficientemente elevadas como

Intermediation Systems for Microenterprises®, Yogyakarta, Indonesia., March 9-13,

-} Esta clisiflcacién sigue a E. Rhyne y M. Otero. "Developing Financial



para cubrir todos los costos de su gestiédn, i.e;, gastos

administrativos y generales, costos financieros, morosidad Yy

utilidad razonable. Sus carteras no se descapitalizan. Las PME son

vistas como clientes y estas entidades se especializan en servirlas

porque han logrado identificar un nicho de mercado donde -=por

‘agilidad, eficiencia, &mbito de operacién-- tienen ventajas

comparativas. Hay separacién clara entre la labor financiera y la
no financiera y por esta dltima cobran el costo de mercado.

Ejemplos de entidades que esté&n en o muy cerca del Nivel III son el

Badan Kredit Kecamatan, BKK, en Indonesia y el Grameen Bank en
Bangladesh. ‘

Al destacar los niveles descritos no se debe interpretar qué
los primeros son pre-requisitos para los superiores. Bien puede una

‘'entidad situarse en el Nivel III sin pasar por el I o el II. La
tendencia moderna en materia de apoyo a las PME es hacerlo dentro

de reglas de mercado, esto es, bajo esquemas similares a los del

‘Nivel III.*

El | Presente estudio de la Asociacién Costarricense para
Oorganizaciones de Desarrollo (ACORDE), que obedece a una solicitud
de la Agencia para el Desarrollo Internacional (USAID), sigue el

esquema conceptual antes referido. La solicitud de USAID al

Proyecto Servicios Financieros de Ohio State University y la
Academia de Centroamérica se originé, a su vez, en peticibn de
ACQRDE de una donacién por US$S millones a lo largo de los préximos

.cinco afios para dedicar esos fondos a préstamos y Us$2,5 millbnes,

también de donacién, para garantizar la supervivencia de 1la

‘entidad. USAID 1le pidié al equipo Ohio State-Academia de

Centroamérica, entre otros puntos:

‘ véase Arelis GSmez, “Entidades APEX para Organizaciones Privadas de

Desarrollo: Lecciones para ACORDE", Proyecto Servicios Financieros, marzo 1992.
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. estudiar la documentacidén de apoyo de la solicitud de
ACORDE; '

. ver cufl serfa el impacto sobre ACORDE si el presente
Convenio de Cooperacidén no se modifica;

:! recomendar opciones que lleven a la autosuficiencia de
~ACORDE que no involucren dotarla de mayores recursos;

" estudiar una muestra aleatoria de Organizaciones Privadas
de Desarrollo (OPD) que actualmente reciben fondos de
ACORDE, para determinar el impacto de un recorte en

éstos;

. contactar las principales fuentes internacionales de
recursos para las OPD y microempresas y determinar el
monto de financiamiento que podria estar disponible en el

futuro cercano en esta area;

= revisar la eficiencia administrativa de ACORDE para
llevar a cabo su mandato; y

. establecer qué necesidad‘hay de ACORDE

Conforme a lo anterior, en la seccién II de este informe se
describen los propSsitos para los que ACORDE fue fundada, asi como
las fuentes y usos de los recursos de la institucién hasta 1991.
En la seccién III se hace un anilisis detallado de la situacién
financiera de ACORDE en el periédo 1987-1991 y de los principales
indicadores de viabilidad financiera. De seguido (seccién IV) se
analiza someramente la situacién de las OPD clientes de ACORDE y se

‘mencionan, en detalle, los organismos Zlnancieros alternativos a
ACORDE para la cobertura de programas a la microempresa en nuestro

Proyectada de ACORDE en el perfodo 1992-1995 y, por Gltimo, se
. ‘



e*ponen las principales conclusiones (seccién VII) Yy
recomendaciones (seccidn VIII) del estudio.

- II. SOBRE ACORDE

2.1. ‘Qbis&iy_o_s_.z_ﬂzg_amm&n

ACORDE fue constituida el 14 de noviembre de 1986 con el fin
de suceder al Programa de Organizaciones PriVadas, creado en 1982
en la Coalisién Costarricense de Iniciativas de Desarrollo (CINDE),
para brindar asistencia financiera a las organizaciones privadas de

- desarrollo (OPD).

-Los objetivos de ACORDE son:

®  Brindar apoyo a iniciativas de organizaciones privadas
voluntarias que impulsen el desarrollo econémico y social

del pais.-

L Contribuir al bienestar general del pais mediante el
fortalecimiento de organizaciones privadas voluntarias
sin fines lucro, cuyo objetivo principal sea mejorar los
niveles de ingreso o bienestar social de la poblacién més
necesitada.

>



®  Financiar proyectos propuestds por organizaciones
privadas de desarrollo sin fines de lucro, cuyo objetivo
principal sea mejorhr los niveles de ingreso o bienestar
social de la poblacién m&s necesitada.

= Financiar 1la capacitacién e intercambios = para
organizaciones privadas de desarrollo, con al fin de que
mejoren sus capacidades administrativas y operacionales
para lograf una mayor eficiencia en el desempefio de sus

proyectos.

Los dos primeros objetivos estdn contenidos en sus Estatutos,
mientras que los Oltimos fueron adoptados por la Junta Directiva‘de
la Entidad en diciembre de 1988. Destaca en ellos el que las
entidades meta han de ser organizaciones privadas. De los
primeros, sin embargo, la Junta Directiva histéricamente dedujo que
el objetivo de la Entidad era un tanto filantrdpico, mientras que

‘de los dos Gltimos la actual Junta Directiva interpreta que 1la

asistencia ha de consistir en financiamiento dentro de reglas que
tiendan a promover la eficiencia de los entes involucrados.

Dos aspectos més merecén resaltarse: (a) en un documento de
trabajo denominado "Criterios de Elegibilidad de Proyectos" por
financiar, ACORDE sefiala que dar& prioridad a los proyectos

- ubicados en "zonas gebgr&!icas destacadas por altos Indices de
‘subempleo, desempleo, bajos ‘1ngregbs u otros indicadores de

subdesarrollo econémico..."; (b) la alta administracién de ACORDE

en la actualidad considera que ésta podrfa en el futuro servir de

canal para la transferencia y difusién de tecnologfa. Lo primero
acentfa la necesidad de expresar los objetivos con mucha precisién
pues, si bien conceder préstamos a empresarios que operan en zonas

ti?ﬂ?,?°?,9°évsef 91f¢¢§°-,ﬁ¥,9bi9FiY°v por tanto, deberfa destacar

une los préstamos han de ser rentables.

~ marginales podria llevar a un pobre desempefio de la cartera, €so no



Respecto a 1o segundo, se debe tomar en cuenta que la
transferencia de tecnologia puede incluir una gran variedad de
actividades, desde el desarrollo de investigacién con el fin de
encontrar nuevos métodos de produccién (con los elevados costos que
esto implica), hasta encargarse de informar sélamente dénde se
encuentran dichos estudios o el personal que puede asesorar en este
campo (con costos evidentemente menores). Como los costos en que
incurre la Entidad dependen del tipo de servicio que se preste,
ACORDE no deberia 1llevar esta actividad m&s all& de un nivel
Gnicamente informativo (esto es, que no conlleve a m&s que un
pequefio esfuerzo y por ende a un gasto minimo) ya que lo contrario
llevarfia a incurrir en pérdidas financieras a la institucién, dado
que todo parece indicar que ACORDE no tiene ninguna ventaja
comparativa en cuanto a esta actividad (son muchos los productos
cuyo cultivo financia ACORDE indirectamente y asi, los costos a que
llevaria dicha actividad serfan injustificadamente altos en

 comparacién con el beneficio y la rentabilidad).

Loes principales é6rganos de ACORDE son: La Asamblea General,
conformada por el conjunto de Asociados inscritos, quienes a 1la
fecha ascienden a cincuenta y uno. Todog son personas fisicas
notables en la vida nacional. La Asam:lea nombra a los miembros de
la Junta Directiva y al Fiscal, por periodos anuales y es a dicha
Asamblea a quieh corresponde acordar el ingreso de la Asociacién a
alguna federacién. El siguiente 6rgano en importancia es la Junta
Directiva, quien tiene a su cargo la direccién de la Asociacién, la
definicién de las politicas administrativas, tlnancieras,‘ de
desarrollo de programas y de‘cualquier otra indole, necesarias para
el buen funcionamiento de la Asociacién. Sus miembros (seis) son
electos por un perfiodo de tres afios Y ejercen sus cargos ad
honorem. En la actualidad, los miembros de la Junta Directiva son
profesionales destacados en diversos campos del conocimiento
(filosofia, economia, derecho) que se desempefian en la academia y

“en el mundo empresarial. Sesiona dicha Junta dos veces por mes y

los temas que ella cubre son variados. Como parte de este trabajo
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se hizo yn anflisis de los asuntos tratados al interior de la Junta
en tres periodos diferentes, a saber, once sesiones del primer
semestre de operacién en 1987, doce sesiones entre julio de 1990 y
marzo de 1991 y veintisiete sesiones ubicadas entre abril de 1991
y febrero de 1992. Los aspectos operatives constituyeron el mayor
porcentaje (36 por ciento de lo tratado), seguido de operaciones de
crédito (21 por ciento). Llama la atencién el poco espacio dedicado
a temas estratégicos como son el an&lisis del entorno, objetivos y
politicas, pero destaca que en el Gltimo periodo analizado las
reflexiones de autoevaluacién y autodesarrollo han  sido

significativas.

En efecto, 1los primeros indicios hacia 1la bidsqueda de
autosuficiencia de ACORDE se notan a partir de agosto de 1991 y
ellos se reflejan en la modificacién de variables financieras
claves, tales como: (a) la tasa de interés cokrada a las OPD se ha
incrementado, (b) los plazos concedidos para los préstamos se han
reducido y se han adoptado tasas de interé&s ajustables
periddicamente, (c) el porcentaje de donaciones concedidas se
redujo significativamente y se amplié el de préstamos y (d) el

‘periodo para resolucién de los créditos se redujo.

La Direccién Ejecutiva tiene a su cargo las labores tipicas de
una gerencia general en una empresa privada y de ella dependen
cuatro departamentos a saber, - Servicios, de Proyectos, de
Fortalecimiento Institucional y Financiero. Debe destacarse que la
AdministraciSén envia a la Junta Directiva un informe conocido como
"Paquete Directivo" que, mejor disefiado y si se enviara con menos
retraso que el actual, podria servir de instrumento de control

~ gerencial. El1 "paquete" contiene informacién sobre desempefio

financiero-contable pero no se compara con ningdn plan, lo cual le
resta valor y utilidad gerencial.

... En total ACORDE tiene actualmente veinticuatro empleados fijos

y estd organizada de la forma que se presenta en el Anexo 1.

‘I (s s



2.2 Fuentes de Recursos

Inicialmente la principal fuente de recursos con que ACORDE
contd fue el cuerpo dei cual se desprendié --CINDE-- y la USAID, la
que provey$ aporte financiero a ésta. Como muestra el Cuadro 1,
con el tiempo la importancia de otros proveedores comenzé a crecer,
pero atn el finanéiamiento de CINDE y USAID es importante. Para
los cinco afios que van de 1987 a 1991, los recursos suplidos por

estos entes representaron un 85 por ciento del total recibido por

ACORDE. Segiin muestra el cuadro, esos recursos han sido dados en
calidad de donacién y s6lo los recursos del Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) han sido préstamos (alGn asi, este préstamo es a
una tasa de interés preferencial y en colones). Si a lo anterior
sumamos los fondos recibidos de Private Agencies Cooperating
Together (PACT), que indirectamente financia USAID, y que se
dedican al financiamiento no-reembolsable de proyectos de OPD de
los Estados Unidos que trabajan en Costa Rica, la proporcién de
donaciones resulta todavia mayor.

Los convenios de donacidn establecen ciertas condicionantes al
uso de los fondos. Asf{, excepto en el convenio con CINDE, que no
establece condiciones al uso de los ¢121 millones, los demés
establecen algin tipo de restriccién. E1 primer convenio USAID
pide dedicar los recursos para el financiamiento de OPD locales f
de los Estados Unidos que operen en Costa Rica dando "especial
consideracidén a los proyectos que generen ingresos y proyectos que
mejoren el bienestar social de la comunidad, sin causar dependencia
a largo plazo de fuentes de financiamiento externo". Las
donaciones permiten utilizar parte de los fondos para gastos
propios de ACORDE y se establece gue préstamos por montos

—-superiores a ¢1,5 millones requieren aprobacién de USAID. No-

sefiala este convenio el peso que las donaciones/préstamos tendré&n
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en el uso de los recursos que ir&n a los usuarios finales, ni 1la
politica de tasas de interé¢s por seguir sobre préstamos, pero si
establece que los fondos ociosos deber&n ser invertidos en
condiciones 6pt1mas de riesgo y rentabilidad. Por su parte, el
sequndo convenio de USAID determina usos de fondos para donaciones,
minidonaciones, asistencia técnica, consultorias, auditorias,
costos directos y préstamos. Vale destacar que los préstamos
presupuestados ascendieron a un tercio del total asignado

(US$646k/US$2000k) . Respecto al tipo de interés por cobrar a

usuarios se especifica que éste serd la "tasa bisica pasiva nés
gastos de operacién". Posteriormente AID modificé esto para que se
leyera que los préstamos de ACORDE a las OPD tendrén un costo igual

~a la "tasa b&sica pasiva fijada por el Banco Central de Costa Rica

menos un descuento equi‘valente (a] ocho puntos", la cual es muy
baja. Sin embargo, por acuerdo de Junta Directiva N.057-91 del 13
VIII-91 (que AID no ha cuestionado), las tasas de interés que se
cobran actualmente son liguales a la tasa bé&sica pasiva. Es
i‘mportante destacar que estas restricciones para el uso de fondos
no son insalvables. La proporciéh de recursos a utilizar para
préstamos y para donacién puede ser convenida en otros términos.

El convenio con el BID, por US$562.000, sefiala que US$62 mil
ser&n no reembolsables y que se destinarin a financiar gastos de

" ACORDE para colocar los US$500 mil y para cubrir el costo de 1la

asistencia técnica, para el fortalecimiento institucional de la OPD
involucradas. Los términos del préstamo del BID son 40 afios, diez
de gracia, interés 1 por ciento anual. Los US$500 mil se dedicar&n

aunque no se establece en el convenio el tipo de interés exacto que
ACORDE podrd cobrar a los usuarios del crédito, la diferencia entre
el citado 1 por ciento Y 1o que las OPD cobren a los ‘usuarios
finales tiene usos regulados por el convenio.

al crédito para pequefios productores agricolas e industriales y

 “La Asistencia del Ministerio de Cooperacién al Desarrollo de -

los Paises Bajos se materializé bajo dos convenios de donacién. El
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primero (por - US$99 mii) tiene como propésito fortalecer
institucionalmente a ACORDE, en materia de equipo, financiamiento
de su planilla y otros y el segundo (por US$100 mil) tiere el "fin
especifico de fortalecer el Fondo Patrimonial de 1la institucién,‘
que es perpetuo, en crecimiento continuo y que permitir& gsrantizar
la continuidad de la institucién® y, por ello, ACORDE deber$§
colocar estos recursos en "inversiones transitorias®. Adem&s de
las donaciones y, en menor escala, préstamos que ACORDE recibe, las
recuperaciones (de interés y principal) y, especialmente, los
intereses por inversiones transitorias, son fuentes de ingresos

‘ para la Entidad.

Los fondos PACT (Private Agencies Collaborating Together), a
que se refiere el cuadro 1, reciben un tratamiento especial que
merece ser brevemente comentado. Estos fondos son aportados por
PACT en Estados Unidos y, a solicitud expresa de ‘ACORDE, les son
transferidos a OPD --usualmente norteamericanas-- que muestran
requerirlos. ACORDE no toma posesién de estos recursos y por lo
tanto, no puede utilizarlos ni siquiera en inversiones
transitorias. El costo ‘a‘dministrativo en gue ACORDE incurre para

este propésito es muy elevado.

2.3. Uso de los Recursos

Los ingresos son destinados por ACORDE a cubrir gastos de
operacién asi como para conceder préstamos y donaciones a OPD.
Como se observa en el Cuadro 2 para el periodo 1987-1991, los

~gastos de la Entidad representa*on u) 25 por ciento del monto

concedido en donaciones a OPD, un 140 por ciento del total prestado
y cerca de diez veces los ingrzsos recibidos por intereses gobre

~ préstamos, pero fueron inferjores al rendimiento de 1a cartera de
inversiones transitorias. 2 lo largo del periodo el monto prestado
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pot ACORDE a las OPD fue relativamente pequefio (15 por clento)
mientras que las donaciones representaron la proporcidén més
importante (85 por ciento). Hay que destacar que durante los

dltimos aflos esta tendencia tiende a corregirse, pero no

totalmente, como refleja el Cuadro 3.

| Las OPD que trabajan dnicamente bajo 1la modalidad de
donaciones’ son: CARE-CR, ACAIPADE, AITEC, ASOPRIDE, FUDEJUC,
ARBOFILIA, ANAI, Asociacién caravanas de Buena -oluntad, OEF,

'FUPAD, CRS, ALLUDES, Ejército de Salvacién, ANAI, y otras. Estas

asociaciones 1llenan propésitos de interés meritorio, como
capacitacién a indigenas, conservacién de recurscs naturales,
fortalecimiento comunal, etc. De ellas, las internacionales
(AITEC, FUDEJUC, ACAIPADE, OEF, FUPAD y CARE) son las ‘que
relativamente mis recursos han recibido. Las principales entidades
que trabajan con financiamiento a microempresarios y que si tienen
mis claros propésitos empresariales individuales son: Avance
Microempresarial (anteriormente AITEC, se constituyé en Avance en
1988), CREDIMUJER, ASOPAC, APTAMAI, ASOPROQUEPOS, FUCODES, ASPROCA,
FUNDACION MUJER, CAPROCAM, FUNDATEC, ADAPTE, ADRI, FINCA y APTAMAI.
De estas Gltimas, entre FUCODES, APTAMAI y ADRI recibieron cerca
del 32 por ciento del total de recursos emprestados. y, de los
recursos donados, las entidades nacionales que mis han recibido son
FINCA, APIAGOL y Fundacién Mujer. El Anexo 2B presenta los
desembolsos realizados por ACORDE, segin OPD recipiente.

ACORDE también ofrece servicios de capacitacién y asistencia
técnica a las OPD clieqtes. La informacién disponible para 1990 y
1991 refleja que en ambos conceptos la entidad gastd menos del S
por ciento del total de desembolsos no reembolsables. (Cuadro 4)

5 E1 Anexo 2A presenta un listado de las OPDs, con sus nombres completos,
con que opera ACORDE.
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IIXI. EITUACION FINANCIERA DE ACORDE

AGn cuando ACORDE no es propiamente‘una empresa que busca
maximizar utllidades, su supervivencia/autosuficiencia est§ muy
ligada al desempefio financiero. El mejor desempefio y el mejbr uso
que haga de los recursos de que dispone (aunque sean donados)
necesariamente implican que podr& a futuro llenar de mejor manera
sus objetivos de apoyo a la labor de las OPD. Por ello es que
conviene estudiar su situacién' financiera de 1a nisma forma que si
se tratara de una empresa gque opera para obtener lucro.

3.1. Andlisis de Estados Financieros: 1987-1991

El Cuadro 5 presenta el Balance General de ACORDE, siguiendo
la metodologfa de ésta, para los cinco afios que van de 1987 a
1991%. Lo primero que se observa en los activos de la Asociacién
es la alta (y sostenida) importancia relativa de los Valores
Negociables y la baja importancia de los Documentos por Cobrar. En
el pasivo sobresalen las cuentas Programas de Desarrollo y Fondos
por Aplicar, que corresponden a donaciones comprometidas pero no
realizadas, las primeras, y a fondos aGn no comprometidos, las
segundas. Estas cuentas, en estricto sentido, no tienen las
caracteristicas propias de un pasivo en una empresa comercial y ~-~
m&s bien-- deberian ser consideradas como parte del patrimonio de

‘ACQRD‘E. Visto asi, el otro aspecto que sobresale es el gran monto

del patrimonio de la Asociacién, en todos los afios analizados Yy su
pequefio pasivo. Este Balance muestra, entonces, una ACORDE que
recibe donaciones (en vez de préstamos) y las mantiene por mucho
tiempo y en montos altos, invertidas en valores negociables,

‘ Esta metodologia contable no destaca adecuadamente la naiuiaiﬁiifdowian
actividades de ACORDE. Alguncs ajustes son necesarios para evaluar su gestién.

14

/b\p




(&proximadamente 60 por ciento del sector pdblico, 40 por clento
del sector privado), cjue le producen un interés de mercado,
mientras qué destina pocos recursos a los préstamos a la OPD y las
donaciones a ellas han sido m&s importantes que &stos dltimos. (El
Cuadro 6 presenta la misma informacién deflatada, para tomar en
cuenta la inflacién. En &1 se observa el continuado crecimiento de
los diferentes componentes del Balance Yy, en particular, del

patrimonio).

Los Documentos por Cobrar muestran una importancia creciente
en 1990, cuando ACORDE modificé un tanto su estrategia, que antes -
fue a favor de donaciones, mientras que ahora comienza a dedicar
m&s recursos a préstamos. El plazo promedio de esa cartera fue de
6,5 aflos en 1991. La morosidad todavia no es un problema sensible
en el caso de ACORDE o --mejor dicho-- todavia no se sabe con
exactitud si la morosidad serd problema, toda vez que una parte de
los préstamos concedidos estdn en su periodo de gracia y su
principal no es servido atn. No obstante, dos casos problema fueron
" restructurados y otro se envié a cobro judicial para lo procedente;
luego este Gltimo fue negociado Yy se llegd a un acuerdo de pago.
La préctica de restructurar deudas morosas permite encubrir un
problema de mora, pero no necesariamente resolverlo y, por 'ello,‘
ésta debe ser revisada con cuidado. La muestra de OPD analizada
por Academia de Centroamérica como parte de este trabajo refleja
que, en general, en ellas la morosidad si es alta y --por tanto--
podria traducirse en futuros problemas para ACORDE.

Dada 1la estructura del Balance General, no en vano la m&s
importante fuente de ingresos para ACORDE son las Inversiones
Transitorias. El1 cCuadro 7, ‘preparado con la metodologia de 1la
Asociacién, muestra los Estados de Regsultadog y refleja 1la
importancia relativa de los ingresos por inversiones transitorias.
~ En efecto,‘ ‘mis de dos terceras partes de los ingresos (atn
‘considerando los Ingresos por Donaciones como resultados de
‘operacién, lo cual no es muy procedente) ‘resultan de estas

15
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inversiones. Los ingresos por intereses sobre préstamos concedidos
oscilan alrededor de un 6 por ciento del total. Si asociamos los
ingresos por intereses sobre préstamos, recibidos durante los cinco
afios analizados, con los saldos de documentos por cobrar, debemos
concluir que la rentabilidad promedio de la cartera de préstamos es
inferior al 10 por ciento anual. Si hacemos lo mismo con 1las
inversiones transitorias (valores negociables), notamos que éstas
reditdan m&s del doble Que los documentos por cobrar (y,
ciertamente, tienen menores costos de administracién). Asf, las
operaciones de crédito no resultan rentables en las condiciones y
términos en que ACORDE ha entregado los préstamos -
Otros conceptos, como ingresos por alquiler de edificio y
otros ingresos, también son relativamente més importantes que los

ingresos por intereses sobre préstamos a OPD.

En el rengldén de gaStos sobresalen (dos tercios del total) los
Gastos Administrativos, representados por sueldos y gastos por
servicios profesionales, y los Gastos Generales, gue incluyen
depreciaciones, visdticos, combustible, mantenimiento, y otros. El
renglén de Gastos Financieros, que representa el costo en intereses
pagados por los recursos que se obtienen, es fnfimo. Esto porque
ACORDE se financia fundamentalmente con donaciones. El @nico
préstamo adquirido ha sido con el BID, cuyo costc es un 1 por
ciento de comisién anual y, adem&s, es un préstamo en colones
(ACORDE no incurre en riesgo cambiario).

Los gastos administrativos Y generales representaron en 1990

‘mas de seis veces los ingresos que en ese afio ACORDE recibié por

intereses sobre préstamos (en 1991 la relacién tue similar). Por

- su parte, la tasa de cracimiento de los gastos totales de ACORDE

(30 por ciento en 1921, 71 por clento en 1990 y 52 por ciento en

'1989),‘ los que ya son altos en términos absolutos, s6lo fue

meoacnmd nﬂﬂ

~ compensada con el crecimiento en 1ios ingresos por inversi
“transitorias. De los Gastos Totales, el renglén que mis dinamismo

muestra es el relativo a sueldos (cuyo crecimiento fue del 42 por
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ciento en 1991, 55 por ciento en 1990 y 39 por ciento en 1989). El
nimero de empleados de la Entidad pasé de trece en i%88 a
‘veinticuatre en 1991 y el sueldo promedio ha crecido por encima de

‘1a inflacién.

Hay que destacar que las comparaciones anteriores son sélo
ilustrativas =--y no normativas en sentido estricto--, pues
ciertamente una buena parte de los gastos‘en qde incurrié6 ACORDE se
deben a asistencia técnica, capacitacién, administracién de
inversiones transitorias y, especialmente, concesién de donaciones
qgue, como muestra el Cuadro 2, fueron elevadas. Infortunadamente es
muy difficil, con la informacién disponible, hacer una 1mputac16n

precisa de gastos.

3.2, Lca (o) de Viab da ancie

# Tasa real de interés

La tasa real de interés --esto es, la tasa nominal ajustada

por la inflacién’-- que ACORDE cobré por sus recursos dados en

~ préstamo fue négativa en el perfodo 1987-1991 (Cuadro 8.1).
rendimiento de los préstamos de ACORDE ha estado supeditado a tasas

de interés nominales y fijas, con un alto componente de subsidio y‘

muy'iejos de consideraciones que incorporan la tasa de inflacién.
El Gnico afio en el que la tasa real compensé la inflacién fue en
1989, cuando precisamente &sta fue relativamente baja (10 por
ciento). Esta baja tasa de interés ha sido una de las deficiencias
mSs importantes de la politica financiera de ACORDE.

' La tasa roal da Lnterés, l!, se calcula anl: (L'-n )/(1¢n). dondo SP o8 la
tasa de interds nominal y n es la tasa de inflacién medida por el Indico de

‘ P:ocics al Consumidor.
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® Tasa de interés de cero capitalizacién (i°)

Por ser la supervivencia un dbjetivo razonable de toda
entidad, en el caso de ACORDE conviene utilizar el concépto de cero
capitalizacién para analizar la ejecutoria financiera en sus
principales quehaceres y determinar el tipo de ajuste que podria
requerirse para mejorar el desempefio en los campos que se muestre

alguna debilidad.

Se entiende por tasa ds interés de cero capitalizacién (i*) el
rendimiento que, en el afio examinado, ACORDE debié haber obtenido

- sobre su cartera promedio a fin de mantener lnalterado el valor

real de ésta. Al comparar esta tasa con la que en efecto

devengé el ente se obtiene, por diferencia, la tasa de

capitalizacién o descapitalizacién real de la cartera en cuestién.

Los factores gque condicionan la tasa de cero capitalizacién
son los que se muestran de seguido:

i°=adeasoex

donde d fepresenta el costo de que incurre la entidad por 168‘
recursos que sustentan la cartera, a los gastos administrativos

y generales atribuibles a esa cartera, o 1la morosidad de ésta y

- la tasa de inflacién, tal como se muestra formalmente en el

Anexo 3.

La tasa de cero capitalizacién no 1mplica:quo lg'éntidad
opere aln subsidio pues, como en el caso de ACORDE, el costo de la
deuda (d) podria contener alguno. Ast{, otras cosas iguales,_las

enticades gue intermedian recursos con costos de mercado tendré&n

Drswvm

_tasas de%éero”capitalizaciénWsuperiores,a,lasmde,aquallas que

pueden obtener fondos a costos inferiores.
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En el caso que nos ocupa la tasa de cero capitalizacién se
puede referir a la cartera de préstamos a OPD, a la cartera de
inversiones transitorias, a las dos anteriores juntas y hasta a la
cartera de donaciones. SegGn sea el caso gue se tome, asi sera'lg
proporcién de gastos administrativos y geﬁerales, morosidad, vy
hasta costo de capital, Que se ha de utilizar,

Segln se ha mostrado, el costo de los recursos para ACORDE ha
sido muy bajo, pues una buena‘parte de ellos est& constituida por
- donaciones y el Gnico préstamo --el del BID-- tiene un costo del 1
por ciento. Ademas, dichos recursos se utilizan casi igualmente
para todos los propbésitos de la entidad, de modo que no procede
establecer diferencia en d. En 1lo atinente a gastos
administrativos y generales es importante destacar que el costo
relativo de cperar la cartera de inversiones transitorias es bajo;
pero no ocurre lo mismo con donaciones ni con préstamos. ACORDE
estima que estos conceptos le han exigido similar atencién relativa
hasta la fecha (éuiza porque la labor de cobranza no ha llegado a

~ su nivel miximo).

Conforme a lo anterior, se procedi6 a estimar que un 96 por
ciento del total de gastos administrativos y generales es
atribuible a la labor de donaciones y de concesién de préstamos.
(El restante 4 por ciento se imputa a la cartera de inversiones,
manejo del edificio alquilado Yy ATZ). Luego, la‘distribucién de
gastos entre pféstamos y donaciones se hizo en proporcién al saldo
promedio acumulado de una y otra actividad. Esto se tradujo en que
el costo absoluto atribuible a donaciones resultd ser unas cratro
"veces'superior al de conceder préstamos (c.f. Anexo ¢). Con base
en esto se obtuvo el nivel de las tasas de capitalizacién, asi como
sus principales componentes, para el petiodo 1987-1991.

_La Tasa de Cero Capitalizacién de la Cartcra de Préstamo: a

OPD (i',)) para los afios analizados varié entte 27 y 49 por ‘ciento
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como muestra el renglén a) del Cuadro 8.1. Se observa que el
principal componénte de esta tasa es el relativo al nivel de
inflacién anuval, seguido por los gastos financieros y la morosidad
(que en todo los casos se da por supuesto). El costo financiero de
los recursos utilizados (costo de capital, d) no resulté
si«;niticativo por las razones comentadas antes.

- Como la tasa de interés pactada por ACORDE con sus OPD
clientes fue muy baja a lo largo del periodo (renglén b) del
cuadro), entonces la tasa de descapitalizacién que sobre la cartera
de préstamos operd fue, en el mejor de los afios (en 1989, cuando la
inflacién fue baja) de un 17 por ciento, pero en los demds fue del
treinta y tres, y mis, por ciento. Si bien el nivel de inflacién
no estd bajo el control de ACORDE, ella si puede reaccionar
mediante ajustes en la tasa de interés activa. Pero la tasa de
interés nominal promedio cobrada por ACORDE es fija durante 1la
vigencia de los convenios y ha sido relativamente estable durante
el periodo. Dicha tasa es bastante inflexible aln para el afic 1992,
dado que el plazo promedio de la cartera de préstamos al 31 de
diciembre de 1991 es atn elevado (6,5 afios), lo cual impide que las
recuperaciones y las nuevas colocaciones (que son bajas comparadas
con el saldo) alteren significativamente el promedio de la cartera.
El componente de gastos administrativos y generales y el de
morosidad, constituyen aspectos sobre los gque ACORDE puede, Yy
deberfa, actuar en su enpefic de evitar descapitalizacién de 1la

cartera.

La "cartera" de donaciones también sufre (obvia)

‘descapitalizacién no s6lo porque demanda gastos administrativos, y R

se afecta por la inflacién, sino porque su rentabilidad anual es - |
100 por ciento. La Tasa de descapitalizacién resultante de ella,
que varié entre 117 y 143 por ciento, es la que muestra el Cuadro
8.3 ‘ L y - . ‘ L
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Como es de eéperar, la Tasa de Cero capitalizacidn de 1las
Inversiones Transitorias (i%) resultd en todos los casos mis baja

'~ que las de las dos anteriores'porque ella requiere poco esfuerzo

administrativoe y porque la morosidad es nula.

Al agrdpar todo lo anterior, y considerar la cartera "total"
de ACORDE se obtiene la situacién que refleja el Cuadro 8.4

Dicho cuadro muestra que, dadas sus politicas y précticas
actuales, como un todo ACORDE ve descapitalizarse su cartera afo
con afio. Esto es asi porgue 1la bondad de las inversiones
transitorias es incapaz de contrarrestar plenamente el desempeiio
(financieramente) adverso de las otras dos.’

Del an&lisis anterior se pueden derivar las ‘Siguientes
conclusiones: (a) la solidez de los activos financieros de ACORDE
se sostiene por una razonable ejecutoria en un quehacer gque no es
parte de su misién --i.e., invertir en el mercado burs&til, (b) las
donaciones hechas en el pasado consumieron una elevadisima
proporcién (cerca del 80 por ciento) de sus gastos administrativos
Y generales, sin que ellas le representen ingresos futuros a la
Entidad; (¢) en el momento en que la“proporcién de recursos totales
que la Entidad dedica a préstamos, en las condicionés vigentes,
comenzara a crecer, la tasa de descapitaliiacibn de la cartera ha
de elevarse si esas colocaciones las hace sacrificando inversiones
transitorias. Pero si lo hace reduciendo la proporcién de
donaciones y elevando las tasas de interés sobre préstanmos, como
este estudio recomienda, el grado de descapitalizacién global que

hoy experimenta ACORDE ciertamente se reducir&. (La posibilidad de
- colocar crédito en voldmenes mayores podria estar seriamente

limitada por la capacidad del mercado para absorberlo ~-en especial

' Bl que los estados financieros reflejan un activo de ACORDE creciente,

~'a’lo largo del perfodo analizado, no invalida el an8lisis anterior, pues dicho

incremento se debe a que la entidad recibié nuevos recursos de fuentes externas--

. nO & que evitd que su cartera experimentara una descapitalizacién.
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si existen fuentes alternativas de financiamiento a menor costo

para el‘cliente. Sobre esto volveremos m&s adelante).

®  Indice de Dependencia de Subsidios (IDS)

El Indice de Dependencia de Subsidios (IDS) mide el porcentaje
en que se deberia ajustar la tasa de interés promedio qué devenga
ACORDE, sobre su cartera de préstamos y de inversiones‘transitorias‘
en forma conjunta para poder ofrecer los mismos servicios que ha
brindado (préstamos, donaciones, ATE) y obtener las mismas

utilidades de‘operacién sin los subsidios recibidos.

Para un afilo dado, el IDS mide la relacidn entre el Subsidio
Total (ST) recibido por ACORDE y el interés efectivamente ganado
por ella sobre su cartera promedio de préstamos e inversiones

transitorias (cP), as{:

ST
IDs
* Cpeid

El Subsidio Total recibido se expresa de la siguiente forma:

ST=D(1" ~1P) + Eel® - U+ X

donde:
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« Sewign wbonw. dblee I,

D: monto de préstamos recibidos por ACORDE a tasa de interés
preferencial, para ser dedicados a préstamos e inversiones
transitorias;

i?’: tasa de interés preferencial;

i®: tasa de interés de mercado (i.e., tasa pasiva del Sistema
Banéario Nacional) para préstamos en colones;

E: patrimonio promedio de ACOhDE;

utilidades de operacién del periodo, ¥y

s <

total de otros subsidios reéibidos por ACORDE.

Como se muestra en el Cuadro 9, un importante componente del

 Subsidio Total hacia ACORDE consiste en los aportes directos

recibidos para llevar a cabo su gestidn (K), pero m&s importante ha

~resultado la imputacién de la rentabilidad de mercado a su

patrimonio (E*i®). Este término, vale destacar, refleja subsidios
"pasados" y no sblo del afio analizado. En otras palabras, a un

subsidio recibido afios atrés, que vino a reforzar el patrimonio de

.la Entidad, se le continGa imputando costo de oportunidad en los

afios siguientes, atin cuando ACORDE no recibia m&s ayuda. Por
dltimo, conviene tambi&n observar que el subsidio implicito en
préstaﬁos a tasas de interés preferencial no es fuente importante
de ayuda y que la utilidades del periodo (U) actGan como reductoras

del grado de subsidio, como es obvio.

Como se observa en dicho cuadro, en todos ios afios anaiizados
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tenido que elevar la tasa de interés promedio sobre su cartera ds
crédito a OPD e inversiones, en porcentajes que van desde un 65 por

ciento (en 1989) hasta 127 por ciento (en 1988). Esto, no 6bstante,
en muy dificil pues el réndimiento conjunto de la carterh refleja
la productividad de las inversiones transitorias y la de la cartera
de préstamos. Sobre lo primero (que tiene un gran peso en 1la
mezcla) es nula la intiuencia que ACORDE puede ejercer. Por ello,
los ajustes que tedricamente la Entidad tendria que efectuar sobre

la tasa de préstamos a OPD serian tan grandes, que ciertamente

- harian inviable la opcién. As{, el valor normativo del IDS est& en

destacar que la actividad actual de ACORDE (prestar,‘invertir y --
especialmente-- donar) se sostiene sobre una amplia estructura de
subsidio, que bién podria ser reducida un tanto, pero no
totalmente, si se desea actuar en la misma manera que en el pasado.
La mejor forma, entonces, de reducir esa dependencig de subsidio es

modificando la manera de actuar--fundamentalmente, donando ﬁenos.

IV. LA CLIENTELA META DE ACORDE

La situacién de las OPD clientes de ACORDE fue someramente
evaluada,' como parte de‘ este ﬁrabajo. por Academii de
Centroamérica. Para ello, se tuvieron reuniones de una duracién
aproximada de dos horas con los diréctores ejecutivos de ocho oPD,

seleccionadas de acuerdo con los objetivos del trabajo, las cuales

~ sirvieron para obtener de primera mano mucha informacién Gtil al
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propésito y, especialmente, para adaptar un cuestionario que se les

solicité completar a una muestra de trece Organizaciones Privadas

de Desarrollo (Anexo §).

Considerando que el sector de OPD es bastante heterogéneo y

est& constituido por instituciones cuyos propésitos, clientes Y

programas son muy diversos, se cornsider$ conveniente realizar una
encuesta a todas las OPD que mantenian algGn convenio vigente con

ACORDE, de manera que complementara y diversificara laS‘impresiones

obtenidas con las entrevistas realizadas.

La encuesta fue respondida por trece OPD y ella arrojd la

siguiente informacién:

e Las OPD encuestadas atienden a '‘una poblacién de 10197
personas, mayormente concentradas en los séctotes agricola,

sector pecuario y manufacturers, en su mayoria ubicados en el

rural.

8  Del total de OPD encuestadas, dos de ellas -=FINCA y Avance
Microempresarialé- absorben el 65 por ciento de los clientes

servidos y las dos tienen éiete afios de operacién.

| El nGmero de empleadbs pfomedio de las OPD (ponderado con base

en el tamafio de la cartera de préstamos) es de i5.

25

R

Y



‘. - e - e g

Las tasas de interés fluctGan entre 26 por ciento y 48 por‘

ciento anual y, al menos 5 de ellas tienen tasas de interés

diferenciadas segidn el tipo de actividad que se financie.

La forma de garantia mis frecuente para el otorgamiento de

créditos es 15 fiduciéria, la segunda mis frecuente es la

prendaria.

Sus clientes no podrian pagar tasas de interés iguales o

superiores al 40 por ciento (al menos diez de ellas opinan

esto).

Como resultados m&s importantes de la encuesta, las OPD

destacan, en su relacién con ACORDE:

Inconformidad con la labor desarrollada por ACORDE respecto

"los servicios financieros. Se catalogaron los servicios de

ACORDE como de inferior calidad respecto a otras instituciones

que los proven (seis de las ocho que respondieron a esta.

pregunta). Respecto a los servicios de asistencia técnica y
capacitaci6én, la mitad afirma no haber recibido estos
servicios de otra institucidn que no sea ACORDE, la otra mitad
se divide entre catalogarlos como mejores y nunca haberlos

recibido de ACORDE.
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Problemas‘por:‘a) las elevadas tasas de interés que se cobran
por los créditos (diez de ellas lo consideran el principal
problema), b) la lenta resolucién de “las solicitudes de

crédito (sieté sefialan que ACORDE tarda mis de seis meses en

resolver una solicitud),

particionada,‘ d) plazos de crédito muy cortos, e) rigurosidad

en el control del manejd de fondos de ACORDE, la cual

engorroso seguimiento de

'cqnsideraron innecesaria, f)
difficil

R convenios que contienen muchas cl&usulas de
seguimiento. Es posible que el deseo de ACORDE de cobrar tasas
de interés de mercado lleve a cierta predisposicibn por parte

de las OPD y que a eso se deba una parte de la evaluacién

‘adversa que manifestaron.

Necesidad de capacitacién en evaluaciédn de proyectos, manejo

‘de crédito y mercadeo.

Realizacién de auditorias s‘egﬁn los requerimientos de'ACORDE.
Sin embargo, como resultado de las entrevistas realizadajs a
algunas OPD, en la mayof!a de los casos no resulta ser una
auditoria financiera, sino m&s bien una auditorfa de control
interno acompaﬁada dé algunas recomendaciones. ‘Hay que

destacar, sin embargo, que las auditorias --financieras y

c) la forma de desembolso

operativas-- son fundamentales para cohtrolar‘ a entidades que

ontrol formal

no tienen accionistas y que no estdn sujetas a contr
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Una alta morosidad de la cartera de préstamos (entendida como

la proporcién de la cartera de préstamos que se encuentra con

un dia de atraso en el pago del principal respecto de la‘

cartera total), la cual varia desde un 3 por ciento‘hasta un

100 por ciento. La mayorfa --ocho de las trece-- tiene una

morosidad entre 0 y 10 por ciento.

si la institucién (OPD) dejara de percibir fondos de ACORDE

buscaria nuevas fuentes de tinanciamiento como primera opcién
(doce de las trece OPD de la muestra) y, como segunda opcidn,
sefialan. que reducirian sus gastos administrativos (cuatro de
trece) y solamente una de ellas respondié como segunda
posibilidad‘que aumentaria la tasa de interés que cobra por

los préstamos.

ORGANISMOS FINANCIEROS ALTERNATIVOS A ACORDE

ACORDE ciertamente no es la Gnica entidad que en Costa Riéa

:inahc:ia/dona a la microempresa. Existen otros programas con

cobertura similar que operan en nuestro medio. Resumiremos los

principales.

® PRONAMYPE: El Programa Nacional de Microempresa y Pequefia

””Epp?ésa,”dgl Ministerio de Trabajo y Seguridad Social (MT),

para el aZo 1992 se propone destinar altédéddr”demédiniéﬁtéé
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veinte minénes de colones (¢520 millones) para crédito a la
micro y pequeiia empresa‘.‘ " Los citados fondos provienen del
régimen de Asignaciones Familiares, de un aport’e de ¢235
millones de los Paises Bajos. El esquema opera con un
fideicomiso con el Banco de Cré&dito Agricola de Cartago, quien
emprestard a “unid‘ades ejecutoras" (UE) para que é&éstas lo
hagan a los clientes. Las UE pued‘en‘ ser OPD, asociaciones de
microempresarios, cooperativas y baﬁcos seleccionados por
PRONAMYPE. Las UE ser4dn las encargadas de identificar,
seleccionar, formalizar, aprobar y dar seguimiento a los
créditos y en todo ello estarén sujet‘as a cupos de crédito y
a planes aprobados por PRONAMYPE. Aunque la cobertufa del
programa es nac‘:iona‘l, recibirén prioridad en la asignaci‘én del
crédito las zonas més depri‘midas‘ del pais --a juicio del MT--,
La m&xima morosidad (definida como pagos incumplidos a partir

de 30 dfas respecto a cartera total) permitida bajo el esquema

"es un 8 por ciento. En exceso de ella, la UE respectiva

dejars& de recibir nuevos fondos. Las tasas de interés al

usuario final son: 32 por ciento comercio, 30 por ciento

servicios y 27 por ciento manufactura y agroindustria. Estas

tasas, no obstante, serin revisables semestralmente. Los

‘montos m&ximos de crédito a microempresarios son ¢400 mil a 12

meses al inicio y un segundo crédito de ¢750 mil a 24 meses.

Para medianas empresas los montos y los plazos de repago quiz&

,‘,""“" sppefibres, aunque todavia no 's’e‘ ha definido esto -

~ Gltimo. El contrato UE-MT es por dos afios. Por su labor el
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Banco de Cré&dito Agricola recibe una remunerdcién segGn la
rentabilidad que obtenga el Fondo (5 por ciento de dicha
rentabilidad,‘con‘un limite superior del 1 por ciento saldo
del fondo fideicometido y minimo del 0,3 por ciento) y las

unidades ejecutoras un 7 por ciento sobre los montos

colocados.

® Programa Primera Vicepresidencja: Este programa administra

cerca de ¢115 millones mediante un Fideicomiso con el Banco
Popular. Las condiciones de los préstamos son: plazo de uno
a tres aflos y tasa de interés entre un 25 y un 30 por ciento.
La primera Vicepresidencia vigila el uso de los recursos. El
fondo en cuestiéh es alimentédo por recursos de Holanda (¢65

millones) Yy por el Fondo de Desarrollo del Banco Popular.

8_Fondo de MIDEPLAN: con la colaboracién del Gobierno de

Espafia, MIDEPLAN opera un fondo de ¢120 millones, contra valor

de importaciones de Espaﬁa, que presta al beneticiario final

a una tasa que no est& definida adn.

8 BID: (Pequeiios Proyec‘tos). | Bajo este esquema el BID ha
financiado en Costa Rica (a diciembre 91) US$6,8 millones, cjue
representan cerca del 50 por ciénto del costo de los proyecﬁos
para las mictoempresasx y OPD. Estos préstamos (que se

conforman con los recursos concesionales del BID) tienen una

comisién ”dei 1”;':7:017." ciéhto ahuai,' 40 éﬂbrsﬂcoﬁ io dé 7gr§¢itaw.
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Las tasas de interés‘ al usﬁario final est&n en funcidén de la
tasa bisica pasiva del Banco Central de Costa Rica. 81 BID
espera desembolsar US$2,5 en 1992 y una suma igual en 1993.
Hoy hay once programas actiﬁos y se considerzn unos dos o tres

m&s pero el programa de Pequefios Proyectos est8 "en revisién®.

Actualmente el BID tiene en estudio una operacién de crédito

del Programa de Pequehbs Proyectos para ACORDE, por US$500.000

en el cual se estableceria q\ie "ACORDE deber& cobrar a las OPD

los puntos suficientes para cubrir sus costos de transaccibn;
A su vez, las OPD deberé&n cobrar a los beneficlarios finales
tasas equivalentes a la tasa basica pasiva mis el recargo qﬁe
sobre ésta haga ACORDE y los puntos suficientes para cubrir

sus costecs de transaccidén (incluyendo incobrables)",

@ BID: E1 BID negocia con el Gobierno de Costa Rica (GACR) un

préstamo para la microempresa de US$10 millones, que se harfa

al Banco Central de Costa Rica (BCCR) al 8 por ciento (pues

son con recursos ordinarios del BID) quien a su vez 1lo

: prestarfa a bancos (fundamentalmente privados) a un costo para

que el BCCR recupere el riesgo cambiario y otros. Los bancos

prestarin a OPD o a microempresarios directamente, sé‘qﬁn

califiquen dentro de una definicién genérica que el 'BID

acordard con el GdCR. Los préstamos al usuario final se

yhvarain\ _”al tipo de interé&s necesario para cubrir todos los

de mercado--,
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® FIA: La Fundacién Interamericana también financia en nuestro
medio fondos‘ rotativos para préstamos a las microempresas.
Ese financiamiento es no reembolsable, con el objetivo rde que
el fondo en principio se‘ pueda mantener perm#nen‘temente e
insisten en que los préstamos a los usuarios finales se hagan
dentro del periodo de un afio y --con el &nimo de evitar la
descapitalizacién del fondo-- que los intereses cobrados
recuperen la inflacién. En otros casos la FIA financia
actividades productivas, algunas de exportacién, y pide que
los “repagos se hagan a grupos comunitarios menores, de
propdsitos similares (e.g., ADRI, ADAPTE) pues FIA no tiene
interés en recuperar para si esos fondos. Pa:a 1992 FIA
espera invertir (donar) unos US$150 inil para microempresas y
en 1993 la cifra se espera ascienda a unos

Us$200 mil .

Como sé puede observar, hay en el pais muchas agencias que
estin dispuestas a financiar actividades similares a las q\ie sirve
ACORDE. Sin embargo, no todecs los recursos previstos ‘han de
materializarse en préstamos y/o donaciones. Esos fondos, ‘adem&‘s
podrian extinguirse pronto. Pero, en el tanto ellas presten a tasas
de interés significativamente m&s bajas que las que pretende
utilizar ACORDE (sin que su papeleo sea superior), ellas

nstituirén competencia "desleal" para ACORDE. si éste fuera el

_casc, ACORDE tendr& que compertir m&s en el servicio, no disminuir

32



su tasa de interés y deber& transferir m&s recursos a inversiones

transitorias.

| Aqui procede destacar que para que la pr&ctica de colocar
recursos entre PME sobre bases que no lleven a descapitalizacién,
todas las agencias (nacionales y extranjeras) que directa o
indirectamente‘tengan que ver con la actividad deberian trabajar
cén reglas similares.f De otra forma no‘ sé6lo se creari uaa

competencia‘ "desleal", sino que al no adoptarse reglas que impongan

- disciplina financiera al usuario final, diffcilmente le ayudar&n en

su empefio de ser verdaderamente empresario.

VI. SITUACION FINANCIERA PROYECTADA DE ACORDE

En esta parte se analiza el posible desempefio de ACORDE
durante el perfodo 1992-1995 bajo tres escenarios que tienden a
promover autosuficiencia financiera dentro de los objetivos de

promocién de la microempresa gue caracterizan a la Asociacién,

Por autosuficiencia se entiende una situacién tal que, sin
recibir nuevos subsidios,‘ la entidad al menos mantiene

sostenidamente inalterado el valbr real de su patrimonio. En el

‘caso‘ gue nos ocupa, no obstante, al tener ACORDE pasivos
"félfati'\ramente bajos y estables, uha‘aproximac,irgSnﬂgdecgada7a,la

" autosuficiencia se logra constatando que el nivel de activos reales
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no decae sostenidamente en el tiempo. Este proceder permite,
ademis, conocer el desempefio de los diversos componentes del activo

y observar cémo se afectan, segGn las diversas politicas que se

adopten.

Conforme a la definicién anterior, los aumentos o
disminuciones no repetitivas de capital no influirén en el concepto

de (des)capitalizacion Yy es por ello;‘precisamente‘, que los

- ingresos por donaciones en los afios 1992 y 1993 y los nuevos

préstamos del BID han sido eliminados del ejercicio. Igualmente,

los coinpromisos de donaciones a realizar durante 1992 no han de ser

considerados.

El anilisis no considera los ‘US$7,5 millones solicitados por
ACORDE a USAID pues su fin es constatar si, por medio de politicas
que lleven a autosuficiencia, 1la Entidad‘podria operar sin esa
donacién. Asimismo, y para efectos del andlisis de autosuticiencia,
se procedid a hacer caso omiso de los recursos a recibir en
donacién durante 1992 y 1993 pues ellos son temporales y --ademig--
porgue alteran la rea\lidad financiera de la institucién que se

quiere estudiar.

Para el ejercicio se elaboraron tres escenarios, a saber:

® Escenario A. Supone que AcoRbE dona un 60 porréientr:o‘ de los “

recursos y coloca en préstamos el resto. Adicionalmente, y para
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cumplir con compromisos a la fecha, de sus inversiones conserva un

saldo permanente para hacer frente a sus compromisos (ajustado por

la‘inflacién), a partir de 1992 y, de la diferencia respecto al
nivel actual, dona un 60 por ciento y presta el restante 40 por
ciento. Ademis el escenario expuesto supone una tasa de interés

sobre los nuevos préstamos de un 25 por ciento.

] ‘ggggng;yg_g. Supone que‘ACORDE en 1992 dona un 30 por
ciento de sus recurSos, dados los compromisos financieros
adquiridos, y colocard el porcentaje restante; pero a partir de
1593 colocard el 100 por ciénto de sus recursos. Ademis se supone

que ACORDE cobrard un 35 por ciento sobre los nuevos préstamos.

¥ Escenarjo C. De igual manera que en el Escenario anterior
ACORDE en 1992 hace frente‘a sus compromisos financieros, donando
un 30 por ciento de sus recursos, pero a partir de 1993 colocaré el
95 por- ciento de sus recursos y otorgar& un 5 por ciento en

donaciones de sus recursos ordinarios. La tasa de interés supuesta

es de un 30 por ciento.

Los tres escenarios contienen iguales supuestos respecto a la
inflacién (20 por ciento anual), a la tasa de morosidad (10 por
ciento), a la devaluacién, a los aumehtos‘en‘gastds‘generales Y
‘administrativos (iguales que la inflacién), fondos por recibir en
el futurb de fuentes externas, saldo en Inversiones Transitorias a
”bértif dérié§2 y'éﬂbttbéréoncéptéé e igual per!odo'dé grdci§ (él
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cual se reduce a seis meses y el plazo de recuperacidén a tres y

medio afios). Asimismo, en cualquiera de estos escenarios se supone

que la Entidad no otorgar& donaciones a menos que se canalicen
recursos no reembolsables a través suyo para propésitos especificos
e identificables (e.g. desastres naturales) que no compitan con la
cartera de préstamos y cuyo manejo permita recuperar al menos el

costo administrativo que tales operaciones ameriten.

Los resultados financieros, de seguir 1los supuestos de

politica del Escenario A, se muestran en el Cuadro 10 (Estado de

Resultados) y Cuadro 11 (Balance Genevral). Como se puede observar

en él primero de ellos, aGn en 1995 el ingresd bruto por intereses
sobre préstamos (¢20,7 millones) seria inferior al total de gastos
administrativos y genérales (¢116,6 miilones). Su nivel de activos
reales, a lo largo del periodo 1992-1995, decrece en un 48 por
ciento ~- debido principalmente a la alta proporcién de donaciones
gque concede: 60 por ciento-- y Su carterd de préstamos se
deterioraria eﬁ términos‘reaies en un 78 por ciento para el mismo
lapso. Consiguientemente para 1995 el patrimonio de la institucién
se reducirid en un 50 por ciento en términos reales, explicado
fundamentalmente pdr la dr&stica reduccién del excedente (inclusive
negativo desde 1994) después de haber alcanzado un nivel de ¢87

millones en 1991.

‘Por su parte, bajo los supuestous del Escenario B, en 1995 la
institucién recibirfa un ingreso bruto de intereses sobterpféééamoér
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Grafico 1 i
ACORDE: Cambio en el Nivel de Activo Real

segln tasa de interés (i), para el periodo 1991-1995.
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‘(‘¢111‘,5 millones) inferior al total de gastos administrativos Y
generales, dado que su cartera de préstamos en términps reales
| decrecidé en 33 por ciento respecto a la de 1992. En consecue‘ncia,'
la Entidad sufre un deterioro de sus activos reales de un 20 por
ciento, explicado b&sicamente por el‘ consumo de recursos que

implican sus gastos administrativos (c.f. cuadros 12 y 13).

El Escenario B ﬁiene un supuésto gque podria resu.ltar muy
fuerte en la précf:ica. Dicho supuesto es la colocacién en pré&stamos
a OPD en una proporciédn equivalente al 100 por ciento de sus
' recursos a partir de 1993, Podria ocurrir que por existir fuentes
alternativas de financiamiento a OPD, a‘costos bajos, ACORDE no
pueda colocar en ellas todos los récursos gue el Escenario B
supont;. También podria ocurrir que su'actividad lleve al limite del
mercado de crédito rentable y que la clientela que le qguede sea
marginal (de alta morosidad). Si éste tuéra el caso, entonces
ACORDE tendr& que mantener recursos invertidos en el mercado
bursitil que reditGan menos que las colocaciones y por tanto se

ver& obligada a recortar.sus gastos administrativos para compensar

la pérdida de rentabilidad por este concepto.

En el Escenario C se modifica 1la proporcién de recursos a
préstamos Yy se le permite a ACORDE donar un 5 por ciento de sus
recursos a partir de 1993, con lo cual la cartera de préstamos en
_términos reales se deteriora en 43 por «ciento a lo largo del

periodo; el ingreso bruto por intereses alcanzaria la suma de ¢84,4
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millones en 1995; el cual es inférior a la erogacién por concepto
de gastos administrativos y generales de la institucién, segln se
nuestra eh‘los cuadros 14 y 15. Al igual que en los escenarios
anteriores, los activos reales de ACORDE se reducirfan (en un 28

por ciento) durante el periodo analizado.

Como sé‘nota, en cualquiera de los tres escenariOS‘presentados
arriba, el activo real de ACORDE se deteriorarfa a 19 largo del
periodo 1992-1995 (en porcentajes que van del 20 al 50 por ciento
del activo inicial) é pesar de Que los nuevos préstamos se hacen a
una tasa activa positiva en términos reales. El deterioro 1lo
procurén la tasa de morosidad supuesta y fundamentalmente 1los

gastos administrativos y generales con que opera la Entidad.

La Tabla 1 y el Gra&fico 1 muestran las pérdidas de activos

reales a lo largo del perfiodo 1992-1995, segin sean las mezcias de

politicas de tasas de interés y de donacién que adopte ACORDE. En

particular‘se observa que atGn cobrando un 40 por ciento anual sobre

los préstamos y donando cerb, opera descapitalizacién.

VII. CONCLUSIONES

De lo anterior se extraen las siguientes conclusiones:
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7.1

La iabor de ACORDE durante el periodo qnalizado (1987-1991)
fue, fundamentalmente, la de invertir en el mercado financiero
loc$1 fondos temporalmente ociosos Y rea;izar donaciongs a
unas cincuenta OPD. La concesién de préstamos a éstas fue la
excepcién (hay que destacar, nb obstante, que esto muestra
leve tendencia de cambio durante los Gltimos afios). Los
ingresos por intereses sobre inversiones transitorias son la
mayor fuente de ingresos de la Entidad Yy lo que virtualmente

financia‘sus gastos de operacién. La politica de conceder

altas donaciones, unida a la razonable morosidad en este tipo

de actividades y a las tasas de interés activas relativamente

bajas lleva, necesariamente, a descapitalizacién.

Aunque la asistencia técnica y la capacitacibn forman parte de
los objetivos de ACORDE, a éstas la Entidad dedicé sélo un 3,9

por ciento del total de recursos utilizados en el periodo. Ni

la asistencia técnica ni la capacitacién se brindan con

criterios claros de beneficio/costo.

Los recursos financieros recibidos por ACORDE durante el
periodo analizado fueron, tundameﬁtalmente, donacioneé. Esto
hace que su situacién financiera‘refleje pasivos sumamente
bajos respecto a los activos. El nivel de patrimonio, por

tanto, es relativamente elevado.
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7.4

3
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Los costos de administracién de la Entidad (qastos

administrativos y gastos generales) durante el periodo

representaron un 25 por cilento del monto concedido en
donaéiones. un 140 por ciento de los préstamos otorgados y més
de nueve veces el ingreso bruto por intereses sobre préstgmos,
proporciones que (en todos los casos) parecen muy elevadas.
Para 1991, la relaciédn de Gastos Administrativos y Generales
a Cartera de ACORDE fue del 52 por ciento, mientras que el
Sistema Bancario Nacional operé Cbn una relacién de Gastos

operativos mucho mds baja, en especial para los bancos

privados.

La prictica de "jinetear" recursos transitorios de costo cero,
por tanto, parece ser necesaria para que ACORDE pueda obtener
los intereses que cubran sus costos de operacién. (En la

encuesta realizada entre OPD usuarias de los servicios de

- ACORDE 1la demor&,en la aprobacién de préstamos y la forma

particionada de realizar los desembolsos que tal préictica

apareja, fueron destacados como sensibles deficiencias).

Lo anterior lleva a preguntatse si ACORDE puede haberse

convertido en un fin en si misma y la respuesta es que tal vez

asi sea.

Aunque los datos de ACORDE no muestran serios problemas de

“morosidad de cartera, pues algunos de los pocos préstamos
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7.10

concedidos todavia estSn en perfodo de gracia (o bien empiezan
a salir de é&1), el andlisis de las OPD s{ permite inferir que
a futuro podria ACORDE ser contagiada de los problemas de mora

de éstas. Asi, la labor de cobro debe reforzarse a futuro.

E)l uso de fondds gratis y el énfasis en dar donaciones (en
oposicién a préstamos) no parece haber obligado a ACORDE, como
organiéacién, a mantener costos de intermediacién minimos. En
particular, el nivel de empleo (e.g. cargos secretariales)

parece elevado para 1la actividad que desarrolla.

Los clierntes de ACORDE no‘tienen una opinién muy favorable
sobre ella.‘En particular, se quejan del‘laréo‘periodo de
resolucién de solicitudes, del desembolso particiohado, del
rigor en el manejo‘ de fondoé, €ngorroso séguimiento de
convenios, plazos cortos de los créditos y otros; auditorias

poco. Gtiles, capacitacién‘ poco aplicable. Todo esto, no

obstante, se puede enmendar.

ACORDE no ha tenido mayores ‘préblem@S‘ de 1liquidez (sus
ingresos actuales superan sus gastos) pero sélo porque confia
en una fuentg de recursos diferente a las contempladas en su
misién (i.e. intereses pdr inversiones transitorias) y porque

ha recibido sustandiales donaciones a lo largo del periodo.
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7.11

La capacitacién y asistencia técnica no parecen obedecer a un

claro plan de objetivos y, al mezclar sus costos con los de la

intermediacién financiera, se dificulta el seguimiento

gerencial de la labor total.

La Junta Directiva dedicé mucho tiempo al andlisis de asuntos

operativos y poco al de aspectos de politica y direc‘:cibn‘

superior de la Entidad.‘Esto, no obstante, muestra tendencia

de cambio favorable.

'Es justo resaltar gque ACORDE ha tomado en los Gltimos meses

ajustes importantes en aspectos financieros en procura de una

mayor‘autosbstenibilidad, algunos ejemplos de ello son el

interés cobrado a las OPD, el cual se ha elevado a la tasa

bidsica pasiva y es ajustable periédicamente; el plazo de los

nuevos préstamos se ha reducido, el porcentaje de donéciones‘

también; las garantias que se piden a los clientes tienden a
ser mas‘reales; se han abierto lineas de crédito a tres OPD;
se est§ dando‘atencién especial a la capacidad organizativa y
adminiétrativ& de la institucién y se ha reducido el plazo en

que se resuelven los créditoé.

Las proyecciones financieras 1992-95 (que metodolégicamente

eliminan elementos no repetitivos) que contienen 1los

escenarios A, B y C no permiten vislumbrar una ACORDE

autosuficiente,  excepto que se le dé un aporte para fondo
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La capqcitacibn‘y asistencia técnica debe ser lo m&s
especificas posible y deben evitarse los cursos genéricos
que, por ser dédos en forma gratuita a las OPD, se
reciben sin mucho in‘teré‘s. En este ‘sentido, visitas
programadés (esto es, con iistas de asuntos por cubrir)
a OPD exitosas en otros medios, por parte de funcionarios
ejecutivos de OPD locales, prometen mejores resultados

inmediatos que cursos de interés casi humanistico.

ACORDE debe aétuar con mecaniémos para promover la
asistencia técnica y la capacitacién, no necesariamente
como suplidor de una y dé‘otra. Para ellb debe confiar en
especialistas disponibles en el mercado, a los que
acéesaré de manera conmpetitiva. (Conviene que ACORDE
levante una base de datos sobre‘especialistas‘disponibles

en el mercado en las &reas de su particular interés).

Por la asistencia té&cnica y la capacitacién que ACORDE
supla, directa o indirectamente, debe cobrér a los
beneficiarios al menos un 50 por ciento de su costo total
(directos e indirectos) con el &nimo de que éstos valoren
la utilidad de aquella y lo reflejen con su disposicién
a pagar por lo menos ese porcentaje del costo.‘(En la
encuesta‘realizada entre OPD una alta mayof!a‘dijo‘no

estar dispuesta a pagar el costo total de estos servicios

" de ACORDE --1o que podria reflejar que: (a) prefieren
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tenerlos gtatis, (b) no creen que valen la pena. Algunos

‘éontestaron atirmativamente ugi tales servicios son de

calidad".

La idea de utilizar a ACORDE como "vehiculo de
transferencia tecnolégica" debe  estudiarse
cuidadosamente, a la luz de su ventaja comparativa en
esto (si es que la tiene) antes de adoptarse como
objétivo. Los recursos netos a que ello dedique ACORDE
deberin ser con<iderados dentro del rubro "donacién" y
ser Jjustificados ex-ante y ex-post én razén de

beneficio/costo.

A juicio de los autores de este trabajo, ACORDE no tiene

ventaja comparativa en este guehacer y --excepto, quizi,

que se trate de una labor meramente informativa y de bajo

costo-- no deberia incluirlo en sus servicios.

. | -

ACORDE deberia dedicar la mayorfa de sus recursos actuales a
‘conceder préstamos &giles y a‘gasgs de_jnterés gue' recuperen
los costos de su intermediacién (incluyendo piovisibn,para
mdrosidad) y la inflacién, a £in do que el fondo para crédito

~.no se descapitalice con el tiempo. La rapijdez con que las OPD
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‘actividades Yy competir mejor con prestamistas alternativos
que, por tener esta ventaja, cobran primas posiblemente
elevadas a los usuarios. La préactica de inducir a las OPD a

. cubrir el costo de oportuhidad de los recursos tiene enormes

ventajas para el objetivo> de promover micro y pequefias
empresas. En efecto, si los empresarios no son consciettes de
los costos de oportunidad involucrados eh los recursos que
utilizan o si no hacen las previsiones del caso para producir
a costos bajos y para cubrir sus obligaciones, dificilmente
podrian llegar a ser empresarios en el verdadero sentido del
término. Hay que distinguir entre créditd y filantropia (pues

para esta Gltima los criterios de focalizacién son otros).

Para garantizar que a futuro ACORDE no sea un caro medio de

intermediacién, deberfa operar sujeto a relaciones limite como

las siguientes:

®  Relacién Gastos Administrativos y Generales a

Colocaciones deben reducirse, de un 52 por ciento‘que 

représentaron en 1991 a un 20 por ciento‘para 1995.‘

. A fin de asistir en el logro del '‘propésito anterior,
ACORDE deberia dobrar una comisidén que cubriera.él menos
- el costo administrativo de canalizér las donaciones a

OPD, cuyo propésito sea servir necesidades meritorias que

no compitan con su rama de actividad y que se financien
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a inversiones transitorias. Si tal fuera el caso, pierde

sentido que USAID continde donando recursos a ACORDE para ser

emprestadbs a OPD.

Si ACORDE operasé con crédito m&s que con donaciones, a tasas

de interés de metcado (o razonablemente cercanas a ellas) y

con reglas gue ayudan a mantener una morosidad baja, no seri

necesaria una supervisién minuciosa de AID sobre el uso del
crédito --pues la posibilidad de desvio es minima--. Asi, lo
que AID debe hacer es definir unos pocos pero fundamentales

criterios de calificacién para el uso de esos fondos y, por

" medio de auditorfius ex-post facto, verificar aleatoriamente su

cumplimiento. Esto darfa la agilidad requerida para los

desembolsos.

Conviene que ACORDE maneje un fondo de liquidez con titulos de

corto plazo, en el que reciba los recursos temporalmente

ociosos por las OPD y les reconozca interés sobre ellos, con

el &nimo de que éstas optimicen el uso de su flujo efectivo en
el tiempo‘ Y puedan no sélo servir de mejor manera a los
microempresarios clientes sino que tengan mayor posibilidad de

servir las obligaciones que mantienen con ACORDE.

ACORDE deber ser eficiente en las labores de: (a) seleccién de

clientes, (b) identificacién de ptdyéctos exitosos,  (c)
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Las metas de colocacidén de préstamos necesariamente obligan a

actuar con celo empresarial en todo esto. En particular

conviene:

a)

b)

Concentrarse inicialmente en pocas OPD, que sirvan a

-muchos clientes finales, que tengan filosofia empresarial

Y que muestreh las mayores posibilidades de éxito.
Concentrar en ellas también la asistencia técnica y

capacitacién con interés gperativo inmediato.

ACORDE debe establecer criterios de elegibilidad de sus
miembros, con el fin de seleccionar aquellas
organizaciones que tengan el mds alto potencial de logro
con programas de ampiia cobertura. Guias para ellé son

las siguientes:

Juntas Directivas integradas por personas con visién

empresarial y que participen activamente en el desarrollo

de la capacidad administrativa y financiera de 1la

~ institucién.

Marcado compromiso hacia la autosuficiencia, eficiencia

Yy efectividad de los programas. Uso de herramientas

administrativas modernas y un enfoque empresarial en la

toma de decisiones. "'Minimizacidn de 1los costos

operativos y maximizacién del impacto de los programas.
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<)

d)

o)

£)

9)

h)

Orientacién a la masificacién y disposicién a efectuar
los ajustes necesarios para alcanzar répidos aumentos en

la productividad.

sdlida disposicién hacia la especializacidén y evitar la

multiplicidad de los servicios.

Sistermas eficientes de recoleccién de datos, monitoreo y
evaluacién de 1los programas usados como herramienta

administrativa y de toma de decisiones.

Concentraciédn de 1los esfuerzos en desarrollar una
tecnologia eficiente y simple para el andlisis, entrega

y seguimiento al crédito.

Fuentes de fondos diversificada. Reducida dependencia de
una sola fuente de recursos financieros. Que el interés
de participar en el programa no sea sdlamente conseguir

fondos baratos.

Personal calificado a todos los niveles, con salarios
competitivos. Sistemas de incentivos para el personal de

canmpo.

Es menester destacar que dar préstamos es relativamente

. sencillo (y por eso el &xito de una gestién,financiera,no
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se puede medir por eso). Lo diffcil es recibir los pagos
conforme a lo pactado. La morosidad de la cartera, por
tanto, deber ser un factor a considerar con especial
cuidado. La morosidad es funcién de las garantias y de
la gestién de cobro, del proceso de seleccién de

proyectos y del anilisis financiero efectuado.

Las garantiés bodrian resultar problemdticas en el futuro
cercano, en OPD que operan en el 1limite de 1las
supervivencia econémica. Por ello se sugiere operar con
garantias fiduciarias y las prendarias que é&stas puedan
ofrecer. (Quizé cohforme operen con éxito podréin ofrecer
é futuro garantias reales). . Como esto puede ser

irsuficiente, se sugiere atacar el problema de la

morosidad maximizando la eficacja de la labor de cobro.

Al estar cerca del final de muchos periodos de gracia de

su cartera de documentos por cobrar (o comenzando a.

recibir amortizaciones), ACORDE debe garantizarse‘que su

personal de cobro esté& positivamente incentivado par§

cobrar (por "positivamente incentivado" queremos decir

que si cobra bien a ellos las va bien, pero lesvva mal si
lo hacen mal). Para ello sugerimos remunerar (al menos)

al jefe de esta labor con un salario base reiativamente

bajo y una bonificacién mensual que sea proporcién

inversa de la morosidad operacionalmente definida, como
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explica el Anexo 12. (Ciertamente esto obligard, entre

otras cosas, a llevar indicadores oportunos de la gestién

de cobro --10 cual de por si es muy bueno--).

Para establecer cuil deber ser ese factor de

proporcionalidad conviene tener presente que:

el'interés moratorio superior al interés corriente sélo
se puede cobrar si el respectivo contrato de préstamo lo
contempla. (Sugerencia: incluir esta provisién en todos

los contratos futuros).

L como la legislacién no permite cobrar intefeses sobre
saldo en intereses moratorios, hay una pérdida de
oportunidad involucrada en toda operacién atrasada. Por
ello, ACORDE podria compartir con su personal de cobro
las' ventajas de que estas pérdidas de oportunidad se

mantengan en niveles bajos.

8.9 Para el mejor logro de todo lo anterior (o quiz& como Gnica

forma de lograrlo sistematiCamente) es necesario adoptar una

practica de gmgg:gmggign_;guﬁmggn;g de las actividades de

ACORDE para periodos futuros. Para ello las metas y objetivos
deben ser internamente coherentes, explicitos y ser expresados
con sentido operativo (i.e., que permitan establecer 1las
Wécéiéﬁés”cohcféiéé;”én”éihﬁiéhés,'qﬁé'éé han de tomar para
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alcanzarlos).‘ Esto involucra, ademds de reformular los
propdésitos de ACORDE, utilizar una metodologia de programacién
similar a la que contiene el ejercicio del Anexo 8 y los
cuadros 12 y 13, que unen los estados financieroé de fin de
1992 con acciones y politicas por tomar en afios subsiguientes

y que llevan, conforme a métodos objetivos, a otros estados

financieros para esos afos.

Para tener la mayor seguridad de que lo propuesto se ha de
llevar a cabo de la forma prevista, deben asignarse claramente
responsables de la ejecucién (e.g., gué compete realizar al
Director Ejecutivo, gqué al Departamento Financiero y qué a
otras unidades o personas). Idealmente deberia contarse con

incentivos positivos (premios y penas) para el cumplimiento y

establecer un esquema de informe de logros efectivos versus

resultados esperados. Ciertos indicadores de seguimiento y
control de créditos a ‘l‘as OPD podrian obtenerse en form&
mensual, asi como 1la informacién para‘tpma de decisiones a
nivel gerencial. Asimismo, en la posible asignacién de los
recursos de AiD a ACORDE, se'recomienda la condicionalidad a
un plan detallado de desembolsos, objetivos y metas del uso de
los recursos para lograr una mayor eficiencia y hacer cumplir
la misién de ACORDE,‘De esta manera, se proteger& el valor
real tanto de los nuevos fondos, como de los recursos con que

cuenta la organizacién en estos momentos.
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A pesar de lo anterior, los gastos administratives y

generales de ACORDE consumirdn afio con afio parte
importante de los activos y, en algin momento del futuro,

los reducird a cero, ceteris paribus.

En principio, esos gastos periddicos podrian financiarse
con un fondo patrimonial, que se invertiria en valores
seguros y de rentabilidad superior a la inflacién, con lo
gque se asegura que la rentabilidad real (e.g. 24 por
ciento de tasa pasiva menos 20 por ciento de inflacién
igual a 4 por ciento) cubra, afo con afio, el monto de los
gastos administrativos y generales. En particular, si
estos gastos en 1992 (estimados en ¢67,5‘m1110nes) se
suponen que han de crecer a la misma tasa que la
inflacién, entonces un fondo patrimonial de ¢1685
millones permitiré cubritlos permanentemente (Es obvio
que si esos gaétos se reducen, por reformas

administrativas, en igual proporcién se ha de reducir el

monto de ese fondo).

No obstante hay que destacar que este proceder implicaria
aceptar que ACORDE continGe con una estructura de activos

alejada de lo qhe fue el propdésito de su creacién.
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El aportar recursos para este fin es, ciertamente, un

privilegio para ACORDE de sus donantes, no un criterio

técnico.

Las OPD a qhe ACORDE sirve hoy‘deberan convertirse en
entes viables también. Las que no lleguen a serlo no
deberén seguir recibiendo crédito de ACORDE. El objetivo
de satisfacer las demandas de crédito de un nGmero grande
de microempresarios pﬁede,llenarse por medio de pdcas
OPb, si tal fuera el caso, que operan conformé a las

reglas del mercado --o cercanas a ellas.

A futuro‘es de eéperar que fluirdn suficientes recursos
financieros, tanto de ' fuentes nacionales como
internacionales, para microempresarios, a tasas de
mercado y que no habrd necesidad de una ACORDE que opere

bajo las condiciones en que lo hizo en sus inicios.

ACA/PSF, junio de 1992,
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CUADROS



Ce lo anterior se puede inferir que si i"<i® (i™i%), « .

descapitalizacién (capitalizacién) de la cartera de préstamos. Hay

cero capitalizacién cuando i*=i°,

B. Indice de Dependencia de Subsidios (IDS)

Para un afio dado, el Indice de Dependencia de Subsidios mide
la relacién entre el Subsidio Total (ST) recibido por ACORDE y el
interés efectivamente ganado por ella sobre su cartera de
préstamos, asi:

ST

IDS = 21
CPei ®

donde: ‘
ST: subsidio total recibido por ACORDE,

CP: cartera promedio de préstamos

El Subsidio Total (ST) recibido por ACORDE se expresa de la

siguiente forma:

ST =D(i"-iP) + Evi® - U+ K

donde:
D: monto de ptéstamos recibidos a tasas de 1nterés

preferencial para ser prestados por ACORDE

i?: tasa de interés preferencial

i®: tasa de interés de mercado (i.e., tasa pasiva del 81stewa
Bancario Nacional) para préstamos en colones

E: patrimonio promedio de ACORDE

u: utilidades de operacién del periodo-

K: total de subsidios recibidos por ACORDE (e.g subsidios‘para

gastos de operacién)



Cuadro 1

ACORDE: Fondos Recibidos por aiio, fuente y tipo de fondo
(miles de colones corrientes)
Fuente de Tipo 1987 1988 1989 1990 1991 Total % por
‘Recursos | Fondo fuente
CINDE NR™ 121099 121099 17.4
(69%)
AID (1 coﬂvenio) NR 54451 108802 116153 90468 68822 438695 63
i NR (31yn) (92.2%) (92.7%) (60.1%) {54.2%) o
AID (2 convenio) 30688 30688 4.4
(24.1v) 7 :
BID R* 23713 19380 46897 6.7
(15.8%)° (15.3%)
NR 3221 583
‘ ' (2.2%) (0.5%) 7
DONACIONES NR . 4044 5642 9395 7473 26555 3.8
EMPRESA PRIVADA 7 (3.4v) (4.5%) (6.2%) (5.9%)
HOLANDA NR 22170 22170 3.2
‘ i (14.7v)
DONACIONES : NR ‘5216 3470 1426 10112 1.5
EMPRESA PRIVADA (4.4%) (2.8%) {18)
INTERNACIONAL
SUBTOTAL 175550 118062 125266 150413 126946 696216 100
(100%) (100%) (100%) (100%) (100v)
PACT NR 46168 67169 76649 69,70 42726 302382
TOTAL 221718 185231 201945 220063 169672 998599

/é Fondo de naturaleza no reembolsable.

/b Fondo de naturalezz reembolsable. -

Fuente: Academia de Centroamérica con base en informacién proporcionada por ACORDE.
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Cuadro 2
ACORDE: Donaciones, Préstamos, Gastos, por aio
{miles de colones corrientes)

Abo . Donaciones Préstamos Recuperacién Recuperacién Producto Gastos Donaciones Monto

© | Recibidas Recibidos Intereses Principal Inversién Concedidas Prestado

: Transitoria

1987 221718 7 176 211 ) 17774 15247 90631 11000
1988 185231 B 943 1135 36075 16801 118602 16950
1989 201915 2639 | 1169 49940 25510 123425 4800
1990 196350 - 23713 ~ 4755 2712 €3246 43837 163900 31231
1991 150292 19380 7886 107206 95082 569133 131946 48365
TOTAL 955506 43093 i 16399 15953 262117 158328 628554 112346

Fuente: Academia de Centroamérica con base en informacién proporcionada por ACORDE..



ACOR2E: Desembo

Cuadro 3

lsos Tetales a OPDs* Por Afo Y Tipc de Fondo

(miles de colcnes cocrrientes)

CONCEPTO 1987 1988 1989 1990 1991 TOTAL
Fondo Reembolsable 11000 16950 4£00 31231 48365 112346
| (i0.8%) (12.5%) (3.7%) (15.9%) (26.8%)  (15.2%)

Fondo No Reembolsable  ©J681 ~ 1185602 123425 163900 131946 628554
(89.1%) (87.5%) (9€.3%) (B84.1%) (73.2%)  (84.8W)

Total Desembolsos 101681 135552 128225 195132 180311 740900
(100%)  (100%)  (100%) (100%v)  (100%W) (100%)

/a Incluye recursos PACT

Fuente:
por ACORDE.

Academia de Centroamérica con base en informacién proporclonada
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Cuadro 4
ACORDE: Composicién de los Desembolsos no Reembolsables
{miles da colones corrxentes)

Ao ' DonaciSn de Asistencia Contrapartida® Donacién Donacién Capacitacién TOTAL
. Proyectos® Técnica Local® Internacional¥

1987  asns 199 o 0 46168 o 90681

1984 | 38461 1068 2644 7 4044 69226 - 3159 118602

1989 I 32606 1013 3581 5643 75663 - 4919 123425

1990 7 72831 2939 . 6750 9395 61802 10184 = 163900

1991 j 70426 3771 6163 . 7473 42215 1898 131946

TOTAL 258639 8989 19138 26555 295074 20160 628554

/a Se refiere al componente de donacién incluido en los proyectos de crédito

/b Donacién de ACORDE como conttapartlda a recursos las OPDs gestionan con donantes de la empresa
privada nacional

/c Se refiere.a la donacién de la empresa privada nacional en la cual, ACORDE sblo sirve de
intermediario

/d Se refiere a recursos PACT (la mayoria) y a recursos gestionados por ACORDE con la empresa privada

internacional para donar a las OPDs.

Fuente: Academln de Centroamérica con base en informacién proporcionada por ACORDE.
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Cuadro 5
ACORDE: Balance General
(miles de colones corrientes)

1987 1988 1989 1990 1991
B ¢ " ¢ . ¢ 1 ¢ kY ¢ L
ACTIVOS = 176078 100 262423 100 - 342789 100 442926 100 © 645370 = 100
Valorus Negaciables : 103295  $9 164636 65 247929 72 308200 70 386240 = 60
Cuantas pot Cobrar 7 - 9623 S 11980 5 6102 2 7570 2 ) 7620 1
Documentos por Cobrar 19789 11 29854 12 40005 12 69289 16 104776 16
Inmucbles 3 Equipo Neto 42533 24 43124 17 46392 14 49000 11 49327 8
otros Activos® 838 0 1829 1 2061 1 8867 2  97407% 15
PASIVOS , , 103341 100 134508 100 180317 100 215953 100 293091 100
Programas de Desarrollo 73637 T 93727 69 103111 57 113613 53 154741 53
Fondos por aplicar , 28828 28 19103 29 74745 42 57574 26 90633 31
Cuentas por Pagar , 400 o | 2132 .2 1768 1 2657 1 2136 o
Documentos : o o 0 o o 23713 11 43095 1S
Otros Pasivos® | a16 1 146 694 0 18396 9 - 2486 1
PATRIMONIO . 22737 117915 162172 226972 352279

/a Incluye Gaston,?aqados por Anticipado, Etectlvo'y Donaciones por Recibir.
/b La cuenta Donaciones por Recibir auments de ¢904 mil a ¢91252 mil entre 1990 y 1991.

/e Incluye Gastos Acumulados por Pagar e Ingresos Diferidos.

Fuente: ACORDE.
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ACORDE:

‘Cuadro 6

Balance General

{miles de colones constantes”)

1987

1988

1989 1990 1991
¢ ¢ Tasa ¢  Tasa ¢ Tasa ¢ Tasa -
Crec. Crec. Crec. - Crec.
ACTIVOS ‘ ) 176078 209150 0.2 242698 0.2 261870 0 294275 0.1
“Valores Nég,ocviablear 103295 136413 0.3 175690 0.3 182216 0 176118 0
Cuentas por Cobrar 9623 603 -1 307 o 380 0.2 383 o
Documentoé pdr Cobrar - 19789 24736 0.2 28349 0.1 40966 0.4 47776 0.2
Inmuebl'esjy VBQ\IipO Neto 42533 36560 0 32875 0o 28970 0 22492 0
Otros Activog® 838 1515 0.8 1460 0 5242 2.6 44416 7.5
PASIVOS ‘ 103341 111449 0 127778 0.1 127677 0 194065 0.5
Prngramas;de Desarrollo 73637 77162 0 73068 0 67171 (V] 70559 0
Fondos por aplicar 28828 32400 0.1 52967 0.6 34039 o 41327 0.2
Cuentas pét Pagar 400 1767 3.4 1253 0 1571 0.3 974 (4]
Documentos 0 o o o o 14020 19650 0.4
otros Pasivos” 476 121 -1 492 3.1 10876 21 1134 -1
PATRIMONIO ‘ 72737 97701 0.3 114920 0.2 134192 0.2 160632 0.2

/a 1987-;00

/b 7 Incluye Gastos Pagados por Anticipado, Efectivo y Donaciones por Recibir.

/lc Incluye Gastos Acumulados por Pagar e Ingresos Diferidos.

Fuente: 'ACORDE.
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ACORDE:

Cuadro 7

Estados de Resultados
{colones corrientes)

/b

Fuente:  ACORDE.

Incluye Gastos por Servicios Profesionales, No Profesionales y Estudiantes Graduados

1987 1988 1989 1990 1991
¢ k 3 ¢ . ¢ k § < h ¢ B A
INGRESOS | j 18870 100 55263 100 59227 100 96265 100 144425 100
Ingresos por Donaciones o o 18480 34 ‘0o o 5726 6 10279 1
Ingresos Inversiones 17774 94 36075 65 49940 84 63246 66 95082 66
Transitorias - :
Ingresos FonJO’de crédito 0 3555 6891 7 8872 6
Ingresos Alquiler BEdificio 0 4174 13960 14 15192 11
Otros Ingresos® | 1096 6 708 1 1558 3 6442 7 15003 10
GASTOS I 15247 = 100 16801 100 25510 100 43837 100 56933 100
Gastos Administrativos 10107 66 11006 66 16220 64 28364 65 37674 66
Sueldos 9319 10023 13938 21620 30720
Otros* 288 983 2282 6744 6954
Gastos Fiﬁancieros 0 0 0 0 0 0 975 2 670 1
Gastos Generales 5140 34 $795 34 - 9290 36 14498 33 18589 33
EXCEDENTE DEL PERIODO 3622 38462 33717 52291 87495
/a Incluye ganancias por diferencias cambiarias



na b ”JI

Cuadro 8.1

ACORDE: Indicadores financieros

Cartera OPD"
Czncepto 1987 1988 1989 1990 1091
Tasa real 4% -14% 0% -13% 1%
a) ¥, (tasa de cero
capitalizacién) 49% 43% 27% 47% 45%
‘a {gastos admin.y .
sonerales / cartera) 27 13% 12X 13% 13%
5 (moresidad) 5% 13 5% 13 5%
v (tasa de inflacioén) 16% 25% 10% an 5%
d (gastos ) 0% 0X 0x 0% 0x
financieros/cartera)
£ " (tasa promiedio) 11% 7% 10% 10% 11%
¢) C {capitalizacidn de la -37% -38% -17% «37% -33%
. canera) ‘
/8 Ver férmylas ce calculo en Anexo 3,
fuente: Academia de Centroamérica.
_ Cuadro 8.2
ACORDE: Indicadores Financieros
Donaciones”
Concepto 1987 1983 1989 1990 | 1991
8) ¥*, (tasa de cero ‘
capitalizacién) 43% 34% 17% 35% - 33%
& (gastos admin.y : '
generales / donaciones) 27X 9% by 3 8% 8%
7 (tass de inflacion) 16X 5% 10% an 25%
b) I, {tase rendimisnto} -100% -100% =100% +100% +100%
¢) C (capitalizacién de la -143% -134% -117% -135% -133%

- e — -

cartera)

fuente: Academia de Centroamérica.

/a_ Ver férmulas de célculo en Anexo 3.



Cuadro 8.3

ACORDE: Indicadores Financieros
Cartera Inversiones Transitorias®

Concecss ‘ 1987 1988 1989 1990 1991
a) i {tasa de cero
capitalizacidn) ‘ 17% 26% 10% 28% 26%
a (gastcs admin,y ‘
gencrales / cartera Inv.Tran) 1% 0x ox . 0x 0x
‘# (tasa ce inflacién) ‘ 16% 5% 10% 27% 25%
b) " (tasa rendimiento) ‘ 334% 27% 24% 23% 27%
¢) C (capitalizacién de ls 17% 1% 1‘4% 5% 2%
carters} '
/8 ver {érmulas de célculo en Anexo 3.
fuente: Azademia de Centroamérica.
Cuadro 8.4
ACORDE: Indicadores Financiercs
Total Cartera™
Concepto 1987 1988 1589 1990 1991
a) I, (tasa de cero ‘
caphtalizacién) : 32% © 32% 16% 34% 32%
8 (gastos adnmin.y
generales/total cartera) 14% 5% 5% 6% 6%
o (morosidad) ‘ % " % 1% 1%
¥ (tasa de inflacidn) 16% 25% 10% 27X 5%
b) ¥, (tasa rendimiento) -25% -36% 42% -46% 46%
¢) C (capitalizacién de Ia
cartera) -56% -68% -58% -80% -78%

/8 Ver férmulas de célculo en Anexo 3.

fuente: Academia de Centroamérica,



Cuadro 9

i ACORDE: Componentes del Indice de Depehdencia de Subsidios (iIDS)™
(miles de colones corrientes)

- CONCEPTO . 1987 1988 1989 1990 1981
) | A(im-1") ‘ o o 0 3041 9115
- | E*i™ 17958 49617 68372 98363 58782
| v | 3662 19982 33717 46565 77216
X ‘ 0 18480 0 5726 10279
| , S Monto del Subsidio 14336 38215 34655 60566 100961
- cPri® 18901 37244 ‘53568 69186 105164
1Ds 0.76 1.27 0.65 0.88 0.96

- /a Ver férmula de cdlculo en Anexo 3.

Fuente: Academia de Centroamérica.



1. INGRESOS

Inversiones Transitoria

(c.f. Ancxo 7,6) )
Intereses Cartera ol 31712/91
(c.f. Ancro 7,0)

Cartera posterior al 12/91
(c.f. Ancxos 7, E,f)
Alquiter Edificio

13X empresa privada

Otros ingresos

Kenos:  Incobrables .
Cartera al 31712/91
Cartera posterior 31/12/91

11. EGRESOS
Gastus Administrativos
Gastos Genwrales -

Gastos Finuncicros -

111. Excedente perfodo (I-11)

1991

104428
95082
aare

10279
15003

15192

56933

37674
18589
670

87495

CUADRO 10

ESCENARIO A: ESTADO DE RESULTADOS
(mites de colones)

Reatl -

144428

95082
a8sr2

15192
10279
15003

56933
37674
18589

670

8795

1992
71919
8925
11016
16062
18230

1138
18160

1612
0
67688
45209
22307
172
4231

Real
59932
7437
9180
13385
15192

%8
15133

1343
0

$6406

37674
18589
143

3526

1993
83786
éé&ﬂ
9180
29119
21876

1708
24546

1612
3671
31319
54251
26768
300

2467

Real
58184

1833

‘6375
20221
15192

1186
17046

1119
2550
S647Y
37674
18589
208

1713

1994
84180
3168
7344
22927
26252
27572
1612
4033
97522
65101
32122
300

-13343

- Reat

48715
1833

4250

13268

15192
1483
15956

933

2334
56437
37674

18589
174

1995
84630
3802
5508
15206
31502

3842
30840

1612
57
117067
78121

38546
- 400

-32437



N

1. ACTIVOS

Vatores Negociables
(c.f. Ancxo 7,G)
Cuentas por Cobrar
Oocumentos por (Cobrar

Cartera ot 31712791
te.t. Anexo 7,0y
Lu:luua,u»t«rnor at 12191
(oot Anexo 7, €,

Irmrbles y tquipo ’

Menos: Depreciacion acumslada
Otros Activos

Intercscs cartera nueva

11. PASIVOS
Préstamo BID
Cucntas por Pagar
Otros Pasivos
111. PATRIMONIO
Patrimonio

Oonaciones netas
Excedente

vboh

1991
554118
386240

7620

104776

95733
6155
Q

a7
43095
2486
506401

418906

87495

CUADRD 11

ESCENARIO A: BALANCE GENERAL

(miles de colonecs)

Real

554118

386240
7620

104776

55733
6406
6155

amr

43095

2136

24868
506401
418906

87495

1992
411089
104626

9144

88657
128497
66880

10219
7445

16062

48578

43095
2563
2920

362511
551025

=192745
4231

Real
342574
87187
7620

73881
107081

55733
8516
6204

13385

| 40482
35912

2136
2433

302092

459187
-160621
3526

1993
408891
117824

10973

72537
104444

80256
15080

8808
29119

Wwne

43005
3076
3548

350172
s

- 19006
2467

Reat
283952
81822
7620

50373
724931
55733

10472
6117

- 20220

34527

29927
2136
2464

249425
260910

-13199
173

1094
390453
133664

13167

56418
78962

96307
21255
10262
2927

51046

43095
3691
4260

339406
375012

-22263
-13343

Real
225956
7352
7620

32649
45496
55733
12300
5939
13268
295‘1
24939
2136
2465
196416

217021

-12884 -

X fr3

1995
366231
152672

15801

40298
42683

115548
29528
13530
15206

52696
43095
4429
$172
313535
358414

- 12443
-32437

Real
176616
73627
7620

19434
20584

95733
16240
6525
733

25413
20783
2136
2494
151203
172846

-6001
~15643



\bD

1. INGRCSOS

" Inversiones Tronsitorias

(c.t. Ancxo 9,6)

Interescs Cartera al 31712/9
(c.f. Anexo 9,0)

Cartera posterlor sl 12/91
(c.{. Anexos 9, E F)

Alepiiler Edificio

13% capresa privada

Otros ingresos

Menos: Incobrables -
Cartera al 31712/91
Cartera posterior 31/12/91
1. EGRESOS =

GCastos Administrativos

- Gastos Generales

Gastos financieros

111. Excedente pericdo (1-11)

S 1901

144428
95082
8872

15192

15003

56933 -

37674
18589

678

87495

CUADRO 12
ESCE"AIIO 8: ESTADO DE RESULIADOS

(alles de colones)

Reat
144428
95082
8872

15192
10279
15003

56933

37674
18589
670

87495

1992
95209

8925
11016
39352
18230

1138
18160

1612
0

67688

45209
22307
7

27521

leol

79341
7437
9180

32793

15192
9%8
15133

1343
0

1993
133330
2640
9180
81417
21876

1708
26546

1612
6425
81319
54251
26768
300

52011

Real
92590
1833
6375
56540
15192
. 17046
me
4462
56471
37674
18589
208
36119

1994

128682

7344

91899

26252
2562
27572

1612

8703

97522

65101
32122
300

50959

Reat

85927
1833
4250

93182

15192

1483
15956

933

5037
56437
37674

18589
176

1995
167591
3802
5508
106168
31502
30840

1612
12459

117067

78121
400
50524

featl

80821

1833

2656

51200

15192
1853
14873



‘l‘

1. ACTIVOS

Valores Negociables
(c.f. Anexo 9,G)
Cuentas por Cobrar
Documentos por Cobrar

Cartera al 31712/91

(c.f. Anexo 9,D) :
Cartera posterior al 12/91
(c.f. Anexo 9, E,F) . -

Inmucbles y Equipo

Menos: Depreciscidn acumulada
Otros Activos

Intereses carters nueva

11. PASIVOS
Préstamo 810

Cucntas por Poﬁor
Otros Pasivos

111. PATRIMONIO
Patrimonio ‘

Donaciones netas
Excedente

199
54118
385240

7620

104776

S5733
6155

a7
3095
2138
2486
506401

£18906

87495

CUADRO 13
ESCENARIO 8: BALANCE GENERAL
(miles der colones)

Real 1992 Real
554118 $30752 442293
386260 104626 87187
7620 94 7620
104776 88657  T388
224870 187391
55733 $S733
6406 10219 8514
6155 7465 - 6204
0 3352 328
ATNT  48STE 40482
43095 43095 35912
2138 263 2136
2486 2020 2433
506401 482174 401811
418906 © $51025 459187
96373 -80311
87495 22035

1993
597104
117824

10973

72537
240370

80256

. 15080

8803
81417
L9719
43095

3076

3548

547385
495374
0

52011

Real-
414656
81822
7620

50373
166923

55733
10472

6117 -

56540
34527
29927
2136
24664
380129
344010

0
36119

1994

665231

133664
13167

6418

284769 -

96307
21255
10262
21899

31046
43095
3691
4260
6146185

563225
: 0

50959

Real
384971
77352
7620

32649
164797
SS733
12300
5939
$3182
29541
24939

2136 -

2665
355431
325940

v 0
29490

1995
736412
152672

15801

40298
321903

115568

13530
106168

52696

43095

17
683716
633193

50522

. e - . ) - lllr

Real
355137
73627
7620
19434
155239
5733
14240
6525
51200
- 25613
20783
2136
2494
329724
305359

0.
24365



CUADRO 14
ESCENARLIO C: ESTADO DE RESULTADOS
7-iles de colones)

| 1991 Real 1992 Real 1993 Reat 199 Real 1995 Real
1. INGRESOS . 1446428 146428 89587 74656 120300 83542 130037 75253 141240 68113
Inversiones ::a}silorils 95082 95082 8925 7437 2640 1833 3168 1833 3802 1833-
{c.f. Ancxo 11,G) .
Intereses Ca::e‘ra sl 31712/9 8872 8872 11016 9180 9180 6375 T34 4250 5508 2656
(c.f. Anexo 0) ’
Cartera poster%or al 12/91 . . 33730 28109 = 68387 47491 73188 £2354 78944 38071
(c.f. Ancxos 11, E,F) : - X : ' )
Alquiler Edificio 15192 15192 18230 15192 21876 15192 26252 15192 31502 15192
_ 13% empresa privada ) 10279 10279 1138 = 8 1708 1186 2562 1483 - 3842 1853
Otros ingresos 15003 15003 181460 15133 24546 17046 27572 15956 30840 14873
Menos: Incobrables - : ' , ' -
Cartera al 31/12/91- : ) : 1612 1343 1612 119 1612 933 1612 77
Cartera posterior 31[12/91 v 0 0 6425 4462 8437 4882 11586 9587
11. EGRESOS ; : 56933 56933 67688 586406 81319 56471 97522 56437 117067 56456
Gastos Administrotivos 37674 37674 45209 37674 54251 37674 65101 37674 78121 37674
Gastos Generales 18589 18589 22307 18589 26768 18589 32122 18589 38546 18589
Gastos Financieros 670 670 R ) 74 143 300 208 300 174 400 193
111. Excedente pericdo (1-11) 87498 87495 21900 18250 3a981 27070 32514 18816 26173 11657




1. ACTIVOS

Valores Negociables
(c.f. Anexo 11,6)
Cuentas por Cobrar
Documentos por Cobrar

Cartera al 31/712/91
(c.f. Ancxo 11,0}
Cartera posterior al 12/91
(c.f. Ancxo 11, E,F)

trmucbles y Equipo

Menos: Ocpreciacion acumulada
Otros Activos -
Intereses cartera nyeva

11. PASIVOS
Préstamo BID | :
Cucntas por Pegar
Otros Pasives =
111. PATRIMONIO
Patrimonio

Doraciones netas
Excedente ‘

" ssa11s
386240
7620

106776

55733 -

6155

77
43095
2136
2485
506401
418908

87495

CUADRO 15
ESCENARIO C: BALANCE GENERAL
(miles de colones)

Rest 1992 . Real
SS4118 525130 437608
386240 104626 87187
7620 914k 7620
104776 = 88457 73881
224870 187391
SS733 66880  S5733
6406 10219 8516
6155 744S 6206
0 33730 28109
7717 48578 40482
43095 43095 35912
2136 2563 2136
2486 2020 2433
506401 476552 397127
418906  S51025 4S9187
-94373  -80311
87495 21900 18250

1993
ST4746
117824

0973

72537
231042

80256
15080

8808
68387

49719
43095
3076
3548
525027
489752

-3706
38981

Real
399129
81822
7620

50373
160446

55733
10472
- 6Nn7
L74n

34527
29927

2136
2464

364602

- 340106
-2574
27070

1994
618627
133664

13167

56418
256877

96307
21255
10262
73188

51046
43095

3691
4260

567581

540867
-5800
32514

Real -
358002
77352
7620

32649
148655
55733
12300
5939
42354
29541

2939

2136 -

2665
328461
313002

-3357
18316

1995
656701
152672

15801

40298 .

269415

115568
29528
13530
78944

52696
43095
44629
5172
604004
586589

-6758
273

Real
316696
73627
7620
19434
129926
55733
14240
6525
38071
25413
20783
2136
2694
291283
282884

-3259
V1357
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Anexo 2A
Lista dc OPDs servidas por ACORDE

Las siguientes son las OPDs que, en este momento, tienen algin

convenio vigente con ACORDE:

ASOPAC: Asociacién de Productores del Pacifico Central.
CARE-Costa Rica ‘

CRS: Catholic Relief Service

CAPROCAM: Asociacidén Cé&mara Nacional de Productores 'y

Comercializadores Agroindustriales de Mora y
| Frutales de Altura
Arbofilia

ACAIPADE;‘ ‘ Asociacién Costarricense de Asistencia Integral
para el Desarrollo | |

FUDEJUC: Fundacién de Desarrollo Juvenil Comunitario

" ACOGE: Asociacién Costarricenses de Gerentes y Empresarios

Credimujer - | |

CECODERS: Centro Coordinador de Evangelizacién y Realidad
Social

FUNDATEC:  Fundacién Técnica de Costa Rica

ASOPRIDE: Asociacidn de Organizaciones Privadas de Desarrollo

ADAPTE: ‘ Asociacién de Ayuda al Pequefio Trabajador vy

| ‘ Empresario

ASOPROQUEPOS: Asociacién Pro-Fomento de Proyectos Productivos de
‘ | la Sub-Regién de Quepos

‘Avance Microempresarial

Asociacién Obras Sociales La Soledad

FUCODES: Fundacién Costarricense de Desarrollo
ORDER: : Organizacién Desamparadefia para el Desarrollo
| Regidna1 ‘ | o
FUDEPAC: Fundacién para el Desarrollo del Pacifico
“‘Caravanas Ge Buena Voluntad . AR
“ADRIt ~——-~Asoclacién para el Desarrollo Rural Integrado -

APIAGOL: Asociacién de  Productores  Industriales y
Artesanales de Golfito ‘

Asociacién de Productores de Rio Frio

ASPI "A: Asciacién de Pequeiios Productores de Cacao

Prer

!

!



[ "I

APTAMAI:  Asociacién de Propietarios de Pequefios Talleres de
| Mantenimiento Industrial |
Fundacién Mujer

FINCA: Fundacién Integral Campesina
ANAI: Asociacién Nacional de Alquimistas

COF: " Centro de Orientaciédn Familiar

Las siguientes OPDs recibieron anteriormente algGn tipo de
apoyo financiero o técnico por parte de ACORDE, pero ahora se
encuentran inactivas:

Compafieros de Las Américas

ASODELFI

Asociacién de Conservacién Yy Promocién de las Artes y Tradiciones

Asociacién Cristiana de Jévenes

Asociacién Ejército de Salvacién

Asociacién Industrias de Buena Voluntad

Asociacidén La Luisa de Deéarrollo

ADEPE: Asociacién para el Desarrollo del Pequefio
| Empresario |

Asociacién Pueblito de Costa Rica

- Cuidad de los Nifos

ACATE: . Asociacién para ia Capacitacién y Asistencia

Técnica Empresarial
CESO: Canadian Executive Service Overseas
C&ritas de Costa Rica ‘
FOV: 'Federacidn de Organizaciones Voluntarias
Fundacién Accién Ya
OARS: | Asociacién Oficina de Orientacién y Asistencia

Social para Refugiados Salvadorefios



Anexo 28

ACORDE: Detalle de Desembolsos a OPDs 1987-1991
. {miles de colones)
L Reembolsable No Reembolsable Participacidn del
Nombre OPD Desembolso " Total de Desembolsos
: Abs. . Abs. L de ACORDE
AITEC/Avance® 68618 7811 11.4 60807 88.6 9.3
CARE C 63409 0 0 63409 100 8.6
FUDEJUC® ' 46692 o 46692 100 6.3
Fundaci6n Mujer® 44036 9200 20.1 34836 79.1 5.9
ACAIPADE® 43797 o o 43797 100 5.9
PADF : 36858 0 36858 100 5.0
_APIAGOL . 31383 0 0 31383 100 4.2
FINCA 26991 0 (] 126991 100 3.6
Ejércitc de 25118 0o (o] 25115 100 3.4
Salvaciéa |
FUCODES 22529 11275 50.0 11254 50.0 3.0
APTAMAI . 20422 12492 61.2 7930 38.8 2.8
. CREDIMUJER 119124 0 0 19124 100 2.6
ADRI 18289 12102 66.2 6187 33.8 2.5
ANAIX ‘18239 0o 18239 100 2.5
CRS 17947 0 0 17947 100 2.4
INCAE® 17666 /] o 17666 100 2.4
ARBOFILIA | 16383 0 o 16383 100 2.2
ALLUDES 15769 0 0 15769 100 2.1




'Anexo 2B
ACORDE: Detalle de Desembolsos a

OPDs 1987-1991

Acadomia de Centroamérica con base en informacién proporcionada par ACORDF..

{continuacibn)
- Reembolsable No Reembolsable Participacién del
Nombre OPD Desembolso Total de Desembolsos
; Abs. S Y Abs. ) de ACORDE
ADAPTE 14221 10000 70.3 422] 29.7 1.9
ASOPAC 14168 10000 70.6 4168 29.4 1.9
FUDEPAC 13985 0 0 13985 100 1.9
ADEPE 13160’ 10250 77.8 2910 22.2 1.8
Centro de :
Orientacién Familiar 12064 0 -0 12064 100 1.6
' ASOPROQUEPOS 10191 6000 58.9 4191 41.1 1.4
" Artes y Tradiciones 10000 0 0 10000 100 1.3
ASOPRIDE 8760 0 0 8770 100 1.2
Fov 8602 0 o 8602 100 1.2
Obras La Soledad 6626 6000 90.6 626 9.4 0.9
Otras” 39279 22063 56.2 17216 43.8 5.3
Donaciones
Nacionales” 36667 o o 36667 100 4.9
TUTAL 740900 112346 15.2 628554 84.8 100
/a AITEC Intvrnacicnal pasd a ser Avance Microempresarial en noviembre de 1988 Yy tue antes de 1988
cuando recibié casi la totalidad de los fondos.
/b FUDEJUC et la organizacién a nivel local de Save The Children
/c OEF pasé a ser Fundacién Mujer en agosto de 1988
/d TNS pasé o ser ACAIPADE en 1991
le Corresponde al pago de eventos de capacitacién
/€ Incluye 34 OPDs con desembolsos menores a ¢6510
/g9 Se refiere a donaciones gestionadas por las mismas OPDs, canaiizadas a través de ACORDE.
Fuont.os



Anexo. 3

Indicadores Financieros

A. Tasa de‘Ihterés de Cero Capitalizacién (i°)

La Tasa de Intefés de Cero Capitalizacidn (i°) representa el

rendimiento que, en el afio de nuestro interés, debié haber obtenido
ACORDE sobre su cartera promedio de préstamos a fin de mantener
inalterado el valor real de dicha cartera, dada su estuctura de
costos y la inflacién. La tasa de interés de cero capitalizacién

estd dada por:

i°=dsa+c+n

donde:

d:

la

costo anual de los recursos utilizados por ACORDE para
sustentar la cartera de préstamos (aproximadamente el costo en
moneda local de su deuda con BID), expresado como porcentaje
de la cartera. ‘ ‘

gasto general y administrativo correspondiente a la cartera de
préstamos, expresado como proporcién de la cartera promedib.
gasto por pérdidas incobrables, como proporcién de la cartera
promedio. ‘ ‘
tasa de inflacién anual (medida por el Indice de Precios al
Consumidor de Ingresos Medios y Bajos del Area Metropolitana

de San José)

Lo anterior permite obtener la Tasa de capitalizacién (C) de

cartera de préstamos, para el afio de nuestro interés, asi:

C=jin-4°

donde:

i":

tasa de interés nominal efectivamente ganada por ACORDE (i.e,
neta de incobrables)



‘ De lo anterior se puede inferir que si i'<i° (i*>i°), operaré
descapitalizacién‘(Capitalizacibn) de la cartera de préstamos. Hay
cero capitalizaciédn cuando i"=i°.

B. Indice de Dependencia de subsidios (IDS)

Para un afo dado, el Indice de Dependencia de Subsidios mide
la relacidn entre el Subsidio Total (ST) recibido por ACORDE y el
interés efectivamente ganado por ella sobre su cartera de
préstamos, asi: ‘

ST

IDS = —=2_
Cpeln
donde:

ST: subsidio totzl recibido por ACORDE,
~ CP: cartera promedio de préstamos

| El Subsidio Total (ST) recibido por ACORDE se expresa de la
siguiente forma: |

ST=D(1m-1P) «+ Evi® - U+ K

donde: .

D: monto de préstamos recibidos a tasas de interés
 preferencial para ser prestados por ACORDE

iP:  tasa de interé&s preferencial | N |

i®: tasa de interés de mercado (i,e;, tasa pasiva del Sistema

. Bancario Nacional) para préstamos en colones |

E: patrimonio promedio de ACORDE |

U: -  utilidades de operacidn del perfodo

K: total de subsidios recibidos por ACORDE (e.g subsidios para

gastos de operacién)

V)



descapitalizacién (capitalizacidn) de la cartera de préstamos. Hay
cero capitalizacién cuando i"=i°,

B. Indice de Dependencia de Subsidios (IDS)

Para un afo dado, el Indice de Dependancia de Subsidios mide
la relacién entre el Subsidio Total (ST) recibido por ACORDE y el
interés efectivamente ganado por ella sobre su cartera de
préstamos, asi: ‘

ST

IDS = -
CPeli® .

donde: ‘ ‘
ST: subsidio total recibido por ACORDE,
CP: cartera proredio de rpréstamos

El Subsidio Total (ST) recibido por ACORDE se expresa de 1la

siguiente forma:

ST=D(I™~41P) + Esdi® - U+ K

donde: |

D: monto de préstamos recibidos a tasas de interés
preferencial para ser prestados por ACORDE

i*: tasa de interés preferencial

i": tasa de interés de mercado (i.e., tasa pasiva del Sistema
Bancaric Nacional) para préstamos en colones

E: patrimonio promedio de ACORDE

U: utilidades de operacién del perfodo

K:  total de subsidios recibidos por ACORDE (e.g subsidios para
gastos de operacién) :

oy



< . ‘ Anexo 4

- o : Asignacidén de Gastos Generales y Administrativos

entre Crédito y Donaciones

- Supuestos:
al 1. La administracién del edificio y de las inversiones
transitorias le consumen un 4 por ciento de los gastos
= . totales. El restante 96 por ciento se debe a gastos de manejo
) de cartera de préstamos a OPD y a donaciones.
: 2., La imputacién del gasto debido al ménejo de cartera de
- crédito a OPD y donaciones se hace en proporcién al monto
- pronmedio acumulado de ellas en cada afo.
j ACORCE: Asiénacién de Gastos entre Crédito y Donaciones
. | {millones de colones corrientes)
- ' Concepto | ~ 1987 1988 1989 1950 1951
) a) Total Gastos Ganerales y ‘ | 15.3 16.8 25.5 42.9 ' 56.3
i Administracives ‘
b) Gastos Imputados a Crédito y- 14.7 16.3 24.5 41.2 54.1
Donaciones
Cartera promedio de préstamos a OPD 9.9 24.6 36 $€.2 89
b Donaciones acumuladas promedio 45.3 150 271 414.7 56.3
Proporcién de b) atribuible a :‘ , ,
. i) manejo cartera de crédito a 18% 19% 18% 18% 2%
E : OPD ‘
' ii) manejo donaciones 119 81s 82¢ a2e 78y
Monto de b) atribuible a:
i) manejo cartera OPD ‘ 2.7 3.1 4.4 7.4 11.9
. o ‘ . 1i) manejo donacicnes . 12 13.2 20.1 33.8 42.2
h Fuente: Academia de Centroamérica con base en informacién proporcionada

por. ACORDE..



Anexo 5

Principales Resultados du ¢ncuesta a OPDs

{Datos a diciembre de 1991)

Nombire OPD

Namero

/£ Cobra un 34% por los préscamos para agricultura, 35\ para manufactura y 367 para

servicics

/g Dato no disponible

Fuente: Academia de Centroamérica.

Total Total Hunto Tasa de .Cartera de Morosidad
Empleados Operaciones Clientes - promedio interés . préstamos de la

cradito(¢) vigente Cartera®
APTAMAI 7 80 142 219250 294 20087 8.31

Centro i
Orientacién 9 5S 55 88000 349% 2575 6.4%
Familiac ) ) - : o
ADEPE 4 82 82 100000 20%,28% 5602 100%
FINCA 16 48S3 4853 120000* N 99507 9.1y
ASOPAC 9 91 ' 85 " ND 268 18362 9.5%
APIAGOL 11 250 250 - 97470 32%,384% 27599 5.7%
Avance , ' ,

Microempresarial 25 1843 1769 119815 484 112776 2.4%
ADRI ‘ 8 133 133 ND 364,254 18538 20.8%

FUDEPAC A .6 62 128 : 113718 38%,37v 8329 18.1%
Obras La Soledad 30 ND* , 175 181000 N 107ss 19.9%
ASOPROQUEPOS 6 29 29 150000 32%,38W1 29077 0.8%

Fundacidn Mujer 9 ND 278: 106000 34%,35% 25247 34
, . : : 36%,38\" ,
FUCODES 15 145 145 254500 31.5% 26722 18.7%
/a Saldo moroso de mis de un dia entre el saldo de la cartera
“ /b Cobra un 20% por los préstamos para manufactura Yy 28% para servicios
/c Cobra un 32% por los préstamos para agricultura, manufactura Yy turismo y un 38\ para
comercio y servicios
/da Cobra un 25% por los préstamos para agricultura y un 36% para el resto de las
actividades - , v : ) A
/e Cnbra un 32\ por los préstamos para manufactura y servicios y un 38% para comercijo
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ASEXO B8
ESTENARIC 5 S.PUESTSS UTILI2ADOS EN LAS PROYECCIONES

1. Cartera Frestames Datos Posterior
atl 31712/91 al 31/12/91
MLros1333 s/insrtizaciones 10.00% 10.00%
Plazo resuzeracion (ados) 6.50 3.50
Tasa intercs préstamos (*) 11.39%  35.00%
Perioas gracia (ancs) . 2.00 0.50

(*) 51 dato 3t 31712/91 es una tasa promedio y el dato posterior
al 31712451 ¢s o tasa de interés de los nuevos préstamos.

2. NUEVAS COUCCACIONES (sobre el total de recursos, neto de gastos):

deraco prestado
1992 302 70%
1993 0% - 100%
1954 0% 100%
1595 (129 100%

3. 'PRODUCTO DE. INVERSIONES TRANSITORIAS:

- Monto de Inversiones lransitorias no aumenta sobre el nivel del 31/12/91

Tasa de interés sobre Inversiones Transitoriss: 24,00%
Producto de Inversicnes Transitorias del afo t se colocan en el 8o te)

&, 'TASA DE INFLACION: 20% cada sfo
5. TASA O DEVALUACION (Incluye supuesto de reduccidén arancelaria en 1992 y 1993)
ARO Xcevaluac Tipo cambio ‘

1991 120.00

1992 24%  148.80

1993 2% 184.5)

1994 17% . 215.88

1995 7% 252.58
6. INGRESO POR DONACIONES (MILES OF U.S.$)

AIO  AID  AlD/BCCR

1992 1153.85  320.51
‘ 1993 4&3.35 0.00
7. INGRESO POR PRESTAMOS (MILES OE U.S.$)

AR 8ID

1993 14778

1956 113,66

NOTA: El. Ingreso por Donacfones en 1992-93, ni por préstamos BID en 1993 y 1994
se incluycron en los escenarios por razones metodoldgicas que se explican
en el cuerpo del documento (c.f. pigina 33, aparcado V1). ‘
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A. ING/DONACIONES Y PRESTAMOS

Por Donaciones
AlD-Kuevos Recursos
AlD-3anco Central
Por préstamos

B. OTROS INGRESOS

13X empresa privada
Alquiler Edificlo

C. EGRESOS ADMINISTY./FINANC.
Total

Gastos Administratives

Gastos Generales
Gastos Financieros

D. Certera previa al 31/1/91 1991
Saldo Doc/Cobrar a fin afo 104776
Saldo promedio Doc/Cobrar 87033
Amortizacién Bruta ‘
Incobrables

Amortizacion nets
Int/saldo promedio del afo (al 11,39%)

E. Cartera posterior al 31712/91

Recs. ordinarios p. préstamos (Anexo 9,F)
Recs. de Invers. transitorias (Anexo 9 G)
Amortizacidén Bruta

Incobrables (10% s/amortizaciones)
Amortizacién neta

Ssldo Acum. Doc/Cobrar fin de afio
Saldo promedio Doc/Cobrar

Int/saldo promedio del afo ¢al 35%)

F. Recs. ordinarios psra préstamos

Amortiz. netas cartera anterfor 12/91
Amortiz. netas cartera posterior al 12791
Intereses cartera previa al 31/12/91
Intereses cartera posterior al 31/12/91
Donaciones recibidas

Préstamos 81D

Prod Inversiones Yransitorias (Anexo 9,6)
13X empress privada

Atquiler Edificio

Subtotal

Menos: Gastos Azmin., Generales y financ.
Mencs: Revaluazisn lnnueble

Menos: Cambio Cuentas/cobrar

Henos: Cambio otrcs activos

- -ndg: papreciacion -

Hig: Cambio Cuentas/Pagar

_..MEg: Cambio en Jtres Pasivos - -

Mis: Otros Ingresds

Total de recursos crdinarios
Disponible para prestar
Disponible para Jonar

19352

ANEXO 9
ESCENARIO ¢

(miles de colones)

1993

(-2 -¥ 7]

1993

1728
21876

193

81319
54251
2¢768

3C0

15993

72537
82587
16115
1612
145C7
9182

1593
79748
0
64248
64248

0
6425
57824

240370

232620
81417

26546
79748
79748

1954

[-1~2~J-]

1994
2562
26252
1994
97522
65101
32122
300
1994

56418

64478

16119
1612
14507
7344

1994
131433

0
8,034
64248
22785

0

8703
78330
284769
262569
91899

1994

14507
78330

7344
81417

1995

[-21-X-1-]

1995

3842
31502

1995
117067

78121
38546
400

1995

40298
48358
16119
1612
4597
$508

1995

1837
0

"o
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G. Prod. Inv. Transitorias

Saldo al 31/12
Uso en préstamos
Uso en donaciones
Saldo promedio
Intereses s/suldo prom.(4%)
Intereses s/saldo prom. (20%)

H. Donaciones Netas

Donaciones recibidas
Donaciones:

De operacién

De Inversicnes Transitorias
Saldo Neto Donaciones

1991

386240
9

0
347220
95069

1993
72000
0

¢
66000
13200

19§3

0
3706
3706

0
-37¢8

1994
86400
0

0
79200
150840

1994
0
5800

5800
-0
-5800

~6758

e
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G. Pred. Ilnv. Transitorias

Satdo at 3¥/12
Uso en préstamos
Uso en donaciones
Saldo promedio
Intereses s/saldo prom,(4X)
Intereses s/saldo prom.(20%X)

N. Donaciones Netas

Donaciones recibidas
Donaciones:

De operacidn

De Inversiones Transitorias
Saldo Neto Donaciones ‘

1991
386240
0

0
347220
95069

1992

60000
228368
8925
44624

1992

‘ 0
96373

= 1499
97872
~96373

1993
72000
0

0
66000
2640
13200

1993

(~2=2-F-1-]

1994
86400
0

0
79200
3168
15840

1994

‘cocococo

1995

103480
‘ 0

95040
3802
19008

1995

(=2 -T-7-7-]



Anexo 12
Remuneracién por Cobranza
Para incentivar positivamente al personal de cobranza (e.g. al
jefe) en la gestién de cobro se presenta la siquiente rforma: la

remuneracién mensual (RM) tendri un componente fijo (SB) y uno que
variard inversamente con la morosidad efectiva (M), asi:

RM =sSBek(M*-M*) (1)

Donde: ‘
RM: remuneracién mensual

M': morosidad efectiva en el mes

M': morosidad de referencia

SB: salario base ‘
k: pago por cada dia que la mcrosidad efectiva se reduzca.

La morosidad efectiva en el mes, por su parte, se calcula de

" la siguiente

forma:

e, Saldo vencido de principal e intereses a la fecha
Vencimiento anual de principal e intereses / 360

‘Mﬁ asi definido, es el nimero de dfas de facturacién vencida
no cobrada al final del mes; M es un nivel definido de morosidad
de referencia; X es una constante, la cual refleja el pago variable
que recibe el jefe de cobranza por cada dfa que la morosidad
efectiva se reduzca. Este valor, a su vez, incorpora algo de la
ventaja financiera que ACORDE tiene en cobrar antes que después.

Asi, por ejemplo, un juego de valores para un mes dado podria

ser:

M= 50 dfas
M= ?

k= €2500

Si la morosidad efectiva fuera de 30 . s, la renuneracién del

th
g



-jefe de cobranza serd :

¢100000 + ¢2500 (50-30) = ¢150000.

Pero si aquélla se eleva a <5 dias, el pago que recibirs serd
de ¢112500. Esto es lo que significa contar con "estimulos

positivos" a la cobranza.

Nota: en sentido estricto, a la ecuacidén (1) hay que agregar las
condiciones: si M'> My RM=SB si M < If.

.,



