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a )  Discontinue donations and mini-donations 
to PVOs. 

5 )  Review ACORDE's lending policies to  adjust 
i n t e r e s t  ra te s  t o  market l e v e l s .  

C )  Reduce ACORDE's administrative expenses. 

d l  Transfer raspons ib i l i ty  for MOU-7 supervi- 
s i on  t o  the GOCR. 

e )  Continue t o  provide technica l  a s s i s tance .  . . 
P)  Transfer the projact ' s  supervis ion raspon- 

s i b i l i t y  from GDO to OPS. 
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The p r o j e c t  a i m  t o  provide funding f o r  micro and sm111 en to rp r i s s s  and t o  
a t t a i n  ACORDE's se l f -suff ic iency a s  a second-level f inanc ia l  intermediary. 

This evaJuation was conductcd by a n  Acadenia de Centroanerica taam. Academia 
de Cmtr ta i i e r i c s  is a l o c a l  sub-coctr ictor  of tho Financial Services P ro jec t ,  
TFls evaluat ion included a review of ACORDE documents and f inanc ia l  statcmentn, 
intcrvicwo wit?. p ro jec t  s t a f f  an3 t h e  preparat ion of f inanc ia l  projec t ions  
uncler t h r e e  d i f f e r e n t  scenar ios  f o r  t h e  next  t h r e e  years. The purpose of the  
evaluat ion was t o  provide A I t  with updated informatio:~ and p ro jec t ions  t o  
decide on an ACORDE reques t  f o r  an addi t ion  $5 Mill ion grant.  

ACORDE was crea ted  i n  1986 a s  a not-for-profi t  organization. A I D  has been the  
main source of funding f o r  its operat ion,  lending and t r a in ing  a c t i v i t i e s .  

The major f indings  of t h e  evaluat ion area 

U p  t o  1991 ACORDE's m i n  income-producing a c t i v i t y  (85%) was the  
investment of funds i n  the  l o c a l  f i n a n c i a l  market. I t  a l s o  
provided loans an3 grants  to  about 50 l o c a l  PVOs. I n t e r e s t  
earn33 on loans during the  1986-1991 period amounted t o .  15% of 
t o t a l  income. 

A-nistrative an? general  expenses during 1990 were s i x  times 
g rea te r  than the  amount of loan i n t e r e s t s  earned during the  elme 
poriod . 

* Should ACORDE continua i ts  present  po l i c i e s  and p r a c t i c e s ,  it 

w i l l  s u f f e r  a decapi ta l iza t ion  process t h a t ,  i n  the  long-term 
would erode i ts  patrimony. 

The evaluat ion noted the  need f o r  coordinat ion among t h e  d i f f e r e n t  
organiza t ions  t h a t  provide funding f o r  micro-enterprises s o  t h a t  they would 
a l l  o f f e r  s i m i l a r  c r e d i t  condit ions t o  the  end-usars. 
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A.I.D. EVALUATION SUMMARY PARTII 

cL SUMMARY OF EVALUATION flWOINOS, COHCLUS10)13 U P  RECOMMENDATIONS (Trlr ml to M..d Ih. 3 ~ 9 . m  ~mvfdrd) 
Adbnr-Wdn@- 

- 
W.PJonmOlllrr: USAID/Costa Rica h t a  lhis rummuy pr0pu.e: 05/24/93 

Evaluacidn de la Asociacidn Costarricense 
m.n6DUdNR*Ym- para Organizaciones de ~ e s a r r o m o  O 6 / r  

Purpose of L\C Act iv i ty  Evaluated* - The micro-enterpr i se  s e c t o r  is 
considerec? an important source o f  employment and pro5uct ion as we l l  a s  a 
s t ronghold  of economic democracy. T h i s  s e c t o r ,  however, is c h a r a c t e r i z e d  f o r  
two woaknessesr The lack  of management e x p a r t i s e  and t h e  i n a b i l i t y  t o  access  
fonnal  f i n a n c i a l  markets, due t o  l a c k  of real gua ran t i e s  and t h e  f a c t  t h a t  t h e  
admin i s t r a t i o3  of  small  loans  i s  n o t  a t t r a c t i v e  f o r  f i n a n c i a l  i n s t i t u t i o n s .  

To provide  funding and t r a i n i n g  f o r  t h e s e  e n t e r p r i s e s ,  AID has  supported, 
s i n c e  its c r e a t i o n  i n  198G, a no t - fo r -p ro f i t  o rganiza t ion  c a l l 2 2  Costa Rican 
Associat i03 f o r  Developent  Organiza t ions  (ACQRDE) both wi th  t echn ica l  
a s s i s t a n c e  an3  w i t h  f u n d h g  f o r  l o a n s  and grants .  Tn i s  a c t i v i t y  is w e l l  
w i th in  the  Xi s s ion l s  ob jec t ive  o f  s t r eng then ing  and modernizing Costa FLicaes 
f i n a n c i a l  system. 

Purpose of the Evaluation; I n  e a r l y  1992 ACORDE presented  a 
r e q u e s t  t o  A I D  f o r  an a d d i t i o n a l  $5 Pl i l l ion grant  t o  cont inue  i t 3  a c t i v i t i e s  
i n  srzpport of P r i v a t e  Development Organizat ions (PDOs). In  o r d e r  t o  analyze 
t h i s  reques t ,  t h e  Mission asl:od AcaSemia do Centroamerica (ACADEMIA) t o  
conduct  an e v a l u t a t i o a  of ACORDE w i t h  emphasis on t h e  p r e s e n t  and p ro j ec t ed  
f i n a ~ c i a l  s i t u a t i o n  of the  o rgan iza t ion .  ACADEMIA is a n a t i o n a l  consu l t i ng  
f i r m  w!zich was chaosen Ly Ohio S t a t e  un ive r6 i tg  as sub-cont rac tor  f o r  t h e  
development of t h e  A I D  financed F i n a n c i a l  Services  P r o j e c t  (FSP). 

ACADEMIA was asked to8 a) determine t h e  impact on ACORDE i f  no a d d i t i o n a l  
funding is  provided, b) sugges t  o p t i o n s  t h a t  would help a t t a i n  ACORDE's 
s e l f - s u f f i c i e n c y  without  t h e  massive provis ion  of fresh funds, c) s tudy  a 
random sample of ACORDE grantees  to  determine t h e  impact on a cu r t a i lmen t  of  
fun9ing on t h e i r  spec i f i c '  p r o j e c t s ,  d )  deterinine t h e  prokiab i l i ty  o f  o the r  
funding sources being a v a i l a b l e  t o  ACORDE, e )  review ACORDEts a d m i n i s t r a t i v e  
e f f i c i ~ n c y r  and, f) determine ACORDZ1s v i a b i l i t y .  

Ehjor  Findings and 'conclusions8 

- ACORDEts main ob jec t ive  has been tine investment of  funds, r a t h e r  t han  t h e  
f i n a n c i a l  sa?port t o  PVOs. Th i s  s i t u a t i o n  has s t a r t e d  t o  change s i n c e  mid 
1991 1 

- Should ACO2DE: continuo t h e  -bolicy of pzntfzg h a t i o n s  ana t h e  approval  of 
! loans with  l o w  i n t e r e s t  r a t e s ,  it w i l l ,  eventua l ly ,  looso i t 3  patrimony. 
I 
I 

I - While t e c h i c a l  a s s i s t a n c e  and t r a i n i n g  a r e  cqnsidered an3 important  a spec t  
of ACORDE's support  t o  PVO1s, it h a s  des t ined  only 3.9% of its resources  for  
t h i s  purpose. TA and t r a i n i n g  c r i t e r i a  is not  based on a c o s t / b e n e f i t  
a n a l y s i s .  
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- A3ministrative and gene ra l  expenses a r c  vcry hig!~. 

- ACORDS borrowcrs c la im it is slow i n  approving loans and  making 
disburscnents .  A u l i t s  and t r a i n i n g  a c t i v i t i e s  a r e  considered t o  be of l i t t l e  
p r a c t i c a l  value. 

- Curing t h e  f i r s t  months of 1932 ACORDE startcc? t o  talce s t e p s  t h a t  w i l l  h e l p  
it t o  a t t a i n  t5n goa l  of self-suf  f ic iencya it has  anong o t h e r  t h ings ,  
increased its i n t e r e s t  r a t e s ,  c u r t a i l e ?  t h e  amount of g ran t s ,  opened revolv ing  
c r e d i t  l i n e s  and reduced t h e  t i n e  requi red  f o r  loan  approval and qisbursement.  

- Financia l  p ro j ec t ions  f o r  t h e  next  t h r e e  yea r s  i n d i c a t e  t h a t  ACORDE w i l l  n o t  
be ab l e  t o  become s e l f - s u f f i c i e n t  un le s s  it rece ives  an  i n j e c t i o n  of 
c a p i t a l i z a t i o n  funds. 

P r i n c i p a l  Recammendationsa a )  T ra in ing  and t e c h n i c a l  a s s i s t a n c e  
a c t i v i t i e s  should be d i r e c t l y  r e l a t e d  with the  needs of ACORDE's g r an tees  and 
borrowers. A cost-sharing scheme should be i n s t i t u t e d .  b )  ACORDE should 
devote t he  majori ty  of its resources t o  c r e d i t s  wi th  i n t e r e s t  r a t e s  t h a t  cover 
i ts  interncdi .3t ion c o s t s .  c )  AZORDE should bc preaared t o  i n s t a l l  an a c t i v e  
c r e d i t  c o l l e c t i o n  sys tcn .  d l  Administrat ive an2 genera l  expenses should be 
reduced and ACORDS should s e t  i n t e r n a l  l ia i t s  geared t o  p o r t f o l i o  s i z e .  

These recommendations a r e  a l l  p e r t i n e n t  t o  A I D ' S  p r o j e c t  involvement. The i r  
implementation v i l !  a l low ACOiiDE t o  come c l o s e r  t o  t h e  f u l f i l m e n t  of  i t s  
ob jec t ives  and provide a sound b a s i s  f o r  3e l f - suf f ic iency ,  without  t h e  need 

' f o r  f u r t h e r  gran ts .  A s  a f i n a n c i a l  in te rmediary  ACORDE w i l l  have t o  develop 
o t h e r  sources of funding, s t reaml ine  i ts  ope ra t iona l  s t r u c t u r e  and provide 
a g i l e  and purposeful  s e r v i c e s  t o  its c l i - n t e l ? .  Given AID 'S  r o l e  a s  ACORDE's 
l a r g e s t  provider  of funds, it is i n  a good p o s i t i o n  t o  induce t h e s e  changes 
without  delay. 

Lessons learned1 When ACORDS was c rea t ed  i n  1986, it was 
ti le only answer t o  a f e l t  needa Micro-entrepreneurs had no access  t o  c r e d i t  
and were i n  need of f i n a n c i a l  an4 t e c h n i c a l  a s s i s t a n c e  t o  s tengthen  t h e i r  
o rganiza t ions  s o  a s  to  be a b l e  t o  become p r o f i t a b l e  economic u n i t s .  By 1992 
t h e  government and o t h e r  i n t e r n a t i o n a l  o rgan iza t ions  were provid ing  funding 
and o ther  a s s i s t a n c e  t o  micro-enterprises .  Sone PVOs were a b l e  to  se rve  a 
l a r g e  c l i r n t e l e  and had adopted sound f i n a n c i a l  and management p r i n c i p l e s .  
This  s i t u a t i o n ,  s o  d i f f e r e n t  from t h e  1986 sconar io ,  c a l l e d  f o r  r a d i c a l  
changes i n  f i n a n c i a l  and management p o l i c i e s  t o  adapt  t o  t h e  new s i t u a t i o n  and 
t o  ensure t h a t  t h e  e f f o r t s  s o  f a r  made would be of  a permanent na ture .  
Because of i ts  preponderant r o l e  i n  ACORDE's development it f e l l  on A I D  t a s k  

- of promoting these  changes. Not an easy  o r  n i ce  t a s k ,  b u t  a necessary one. 

- - .. 
b 
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E v a l u a t i o n  f i n d i n g s  confirmed t h e  Miss ion ' s  own p e r c e p t i o n  t h a t  t h e  s o l u t i o n  
t o  ACORDS's s i t u a t i o n  was n o t  t h e  need f o r  f u r t h e r  g r a n t s  b u t ,  r a t h e r ,  t h e  
need t o  a d o p t  measures t h a t  woz:d a l l o w  it t o  work towards  s s l f - s u f f i c i e n c y .  

- - 

1-8 rubmlnod Mlskl) 

W a l u a c i b n  db l a  Asociaci6n C o s t a r r i c e n s n  para  0rganiz;rcionc; de D a s a r r o l l o  
(ACORDC) Acadeaia de  CentrojmErica .  P roycc to  da S c r v i c i o s  F i n a n c i e r o s .  
J u n i o ,  1932. 

: : It would have been i n t e r e s t i n g  f o r  t h e  e v a l u a t i o n  t o  have made a comparison of 
l o a n  and grant c o n ? i t i o n s  ( i n t e r e s t  rates, terns, c o m i s s i o n s ,  documentation 

- 

r e q x i r e d ,  and time framz) '~e tween  AZORDE an.? o t h e r  programs 02w s e r v i n g  t h e  
sac12 twc af c l i e n t e l e .  

T h e  s t a t e n e n t  t h a t  ACORDE's o r i g i n a l  05 jo,ctives were lost and  s u b s t i t u t e d  for 
t h e  o 5 j c c t i v e  of i n s t i t u t i o n a l  s e l f - p e r p c t u a t i o n  l a d e  my t h e  e v a l u a t o r s ,  is 
n o t  f u l l y  s h a r e d  by t h e  !Lission. U p  to  a p o i n t ,  t h e  income i r o n  temporary 
inves tments  h a s  given ACORDE a s s u r a n c e  of funding t o  cover  i ts  a d m i n i s t r a t i v e  
c o s t s ,  b u t ,  as can be ju3geA by t h e i r  rapid adjus tment  t o  t h e  p o s t - e v a l u a t i o n  
c o n 3 i t i o n s ,  it h a s  no t  shru:lk from i ts  b a s i c  o b j e c t i v e  o f  s e r v i n g  
micro-en t repreneurs  through PVOs. 
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M A L X 8 1 8  Y EVALUACION DB ]Irk 
XSOCIACION COSTUUIICENSB PARA OR5ANISACIONES DE 

DEBARROLL0 
(ACORDE) ' 

Thelmo Vargas M., Grettel Ldpez C. y Hannia RamLrez o.* 

Las pequefias y microempresas (PME) son fuentes importantes de 
empleo y producci6n en todos 10s palses. Su participacibn relativa 
es asociada muchas veces con la "democracia econbmica" y eso 
aumenta la simpatxa por ellas. 

Se le atribuye a las PME gran capacidad de adaptaci6n a lo* 
cambios en el entorno, l o  cual es positive, pero se estima que no 
siempre son operadas con refinadas teci~icas administrativas ni 
reciben financiamiento, en 10s montos necesarios, a tasas de 
inter& adecuadas, por parte del sistema financier0 formal. Esto se 
explica por la fracuente ausencia de garantlaa reales qua lao PME 
pueden ofrecer a 10s antes financieros y a 10s costos relativamente 
altos de administrar priSstamos pequenos. En aterici6n a estas 
circunstancias es que se han creado entidades que, focalizadamente, 
ofxecen asistencia tacnica, entrenamiento (ATE) y financiamiento a 
18s PME. 

' EvaluaciOn llevada 8 cabo por a1 Proymcto Sarvicios tinancimrom, ajacutado 
nor Ohlo State University y Academia dm Cantroam6rica8 con patrocinio dm USAID 
bn Costa Rica. 

Director e invertigrdoras, respoctiw8mant~, ds1 Proyacto Sarvicios 
- Pinancieror de Academia de CentroamBrica. Lem autoram 8grrdacan Irm obmarvaciones 

heeham por a 1  Dr. Claudio aonrllmr-Vaga y Rodrigo Chavam, rmL coma la 
colrboraci6n del peraonal dm ACORDB en 01 procomo dm racoleccibn da infom8cibn. 

Lam opiniones quo bate conform8 ron da lo. autorer mblunonte. 



RESUMEN EJECUTIVO 

Una caracterlstica de las pequefias y medianas empresas (PME) 
es la gran capacidad de adaptnci6n a 10s cambios en el sntornc a 
pesar de que no siempre son operadas con refinadas tecnicaa: 
administrativas ni reciben financiamiento, en 10s montos 
necesarios, a tasas de interes adecu~das, por partc del sistema 
financier0 formal. No obstante, se han creado entidades que, 
focalizadarnente, ofrecen asistencia tecni=a, entrenamiento (ATE) y 
financiamiento a las PME para satisfacer las necesidades de un 
sector de fuerte generacidn de empleo y produccibn, asociado con la 
f1democracia econbmican del pals. Estas instituciones pueden ser 
bdsicamente de tres tipos, aquellas que operan con una alta dosis 
de subsidio, recibiendo donaciones o pr&stamos en condiciones muy 
blandas e igualmente donando un alto porcentaje de sus recursos, 
dando servicios de aaistencia t6cnica gratuitos, el poco credit0 
que concede lo coloca a tasas Be interes inf3riores a las de 
mercado y sus clientes son llamados beneficiaries. Su enfoque es 
denominado 'ftradiciolnaltt 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 la actividad principal de la alta 
administracibn es buscar nuevas donaciones para procurar su 
sobrevivencia. 

otro tip0 de ontidades son aquellas que dependen menos de 
recursos blnndos y en algunos casos, intermedian recursos de bancos 
comerciales y de sus propios asociados, a quienes reconocen tasas 
de interes atracfcivas y a su vez prestan a tasas de inter48 
cercanas a las de mercado. La administracidn 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 rsubsidios tambign. A las PME usuarias de sus 
servicios las cotrocen como nclientesn. 

- 

Por Qltimo se destacan aquellas instituciones que ae ubican an 
la etapa de nautosuficiencfan y son operadas con alta doeis de - 

eficiencia admirlietratfva. El dwbito de accidn es amplio y bien 
controlado, La mrora de ou cartara de prOotamoe 08 baja. Hay mucha 
intermediaci6n cle recursos do terceroo y por sus pr6otamoa cobran 
tasas de inter66 suficientemente elevadas como para .cubrir fodos 
10s costos de su gesti6n, i .e., gastos administrativolrr y generales, 
costos financier:os, morosidad y utilidad razonable. Sue carteras no 
se descapfta1iz:an: Las PME son vistas como clfentes y eatas 
entidades se especializan en servirlas porque han logrado 
identificar un nicho de inercado donde --por agilidad, eficiencia, 
dmbito de operaci6n-- tienen ventajas comparativas. Hay separaci6n 
cl=r= a&:, 3 s  2-v ~ f F ~ n ~ $ e r s  y 0t-e.. ~ x a r u & t ~ i a  # - - -  Y -@Z CSLU Am&- 

to d 

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



esquema anterior y responder a la solicitud que USAXD hiciera a1 
Proyecto de Servicios Financieros de Ohio State y la Academia de 
Centroamerica en peticidn de ACORDE de una donacidn por US$S 
millones a lo largo de 10s prdximos cinco afios para dedicar esoa 
fondos a pr4stamos y USS2,S millones a donaciOn para garantitar la 
supervivencia de la institucidn. 

ACORDE fue constituida en 1986. sus objetivoa de origen 
fueron un tanto filantrdpicos y no es sine haeta 1988, cr re  'f" reformula un tanto el cardcter de asistencia de la ingtituc 6n al 
financiamiento de organizaciones privadas de desarrollo dentro de 
reglas que tiendan a promover la eficiencia de 10s entes 
involucrados . 

Inicialmente la principal fuente de recursos con que ACORDE 
contd fue el cuerpo del cual se desprendid --CINDE-- y la USAID, la 
que proveyd aporte financiero a dsta. La importancia de otros 
proveedores comenz6 a crecer, pero adn el financiamiento de CINDE 
y USAID es importante. Esos recursos han sido dados en calidad de 
donaci6n y st510 10s recursos del Banco fnteramericano de Desarrollo 
(BID) han sido prestamos (aQn asX, este prestamo es a una tasa ds 
interes preferencial y en colones). Si a lo anterior sumamos 10s 
fondos recibidos de Private Agencies Collaborating Together (PACT), 
que indirectamante financia USAID, y que se dedican a1 
financiamiento no-reembolsable de proyectos de Organizaciones 
Privadas de Desarrollo (OPD) de 10s Estados Unidos que trabajan en 
Costa Rica, la proporcidn de donaciones resulta todavSa mayor. 

Adn cuando ACORDE no es propiamente una empresa que burca 
- - maximizclr utilidades, su supervivencia/autoeuficiencia esti muy 

- 

ligada a1 desempeno financiero. 

La labor de ACORDE durante el perlodo analizado- (1987-1991) 
fue, fundamentalraente, la de invertir en el mercado financiero 
local fondos temporalmente ociosos y realizar donaciones a unas 
cincuenta OPD. La concesidn de prestamos a 6stas fue la excepcidn 
(hay que destacar, no obstante, que esto muestra tendencia de 
cambdo desde agoato do 1991). Los ingresos por intereses oobre 
inversiones transitorias son la mayor fuente de ingresos de la 
Entidad y la que virtualmente financia sus gaotos do operacibn. 
Pero ACORDE no fue creada con el fin de participar tan activamento 
en el mexcado bursdtil. 

En efecto, mds de do8 terceras partes de lns hgresos ( a h  
considerando 10s Ingresos por Donaciones como resultados de 
operacibn, lo cual no es muy procedente) resultan de estas 
inversiones. Los ingresos por intereses sobre prestamos concedidos 
eacdllan alrededor de un 6 gor.ciento del total. Si aaociamos 10s 
ingresos por intereses sobre prbstamos, recibidos duranftb 161 einca 
aAos analizados, con 10s saldoa de documentoa por cobrar, debemos 
concluir que la rentabilidad promedio de la cartera de pr6stamos es 
inferior a1 10 por ciento anual. Si hacemos lo mismo con las 
inversiones transitorias, notamos qua 6stas reditdan mds del doble 
que 10s documentos par cobrar (y, ciertamente, tienen menores 



- 

costos de administracibn). Asl, las operaciones d8 credit0 no 
resultan rentables en las condiciones y tdrminos en que ACORDE ha 
entregado 10s prestamos. 

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 10s ingresos recibidos por intereses 
sobre pr&stamos, pero fueron inferioses a1 rendimiento de la 
cartera de inversiones transitorias. A lo largo do1 perlodo el 
monto prestado por ACORDE a las OPD Fue relativamente pequano (15 
por ciento) mientras que las donaciones representaron la proporcidn 
mas importante (85 por ciento). Hay que destacar que durante 10s 
dltimos aAos esta tendencia tiende a corregirse de manera que 
actualmente se presta un treinta y cinco por ciento de 10s recursos 
de la institucibn. 

Los gastos administrativos y generales representaron en 1990 
mds de seis veces 10s ingresos que en ese aAo ACORDE recibi6 por 
intereses sobre prestamos (en 1991 la relacidn fue similar). Por 
su parte, la tasa de crecimiento de 10s gastos totales de ACORDE, 
10s que ya son altos en terminos absolutos, sblo fue compensada con 
el crecimiento en 10s ingresos por inversiones transitorias. 

Dadae las pollticas y prdcticas actuales, coroo un todo ACORDE 
ve descapitalizarse su cartera afio con aAo. Esto es ass porque la 
bondad de las inversiones transitorias es incapaz de contrarrestar 
plenamente el desempefio financier0 adverso da la cartera de 
pr6stamos y la de donaciones. Del andlisis anterior se pueden 
derivar las siguientes conclusiones: (a) la solidez Ge 10s ectivos 
financieros de ACORDE se sostiene por una razonable ejecutoria en 
un quehacer que no es parte de 811 misidn - - i .e . ,  invertir en el 
mercado bursdtil, (b) las donaciones hechao en 01 pasado 
consumieron una elevadlsima proporcidn (cerca del80 por ciento) de 
sus gastos administrativos y generales, sin que ellas le 
representen ingresos futures a la entidad; (c) en el moznento en que 
la proporcidn de racursos totales que la entidad dedica a 
pr6stamos, en las condiciones vigentes, comenzara a crecer, la tasa 
de descapitalizaci6n de la cartera ha de elevarue si esas 
colocacioneu las hace sacrificando inversiones transitorias. Pero 
si lo hace reduciendo la proporcibn de donadones y elevando las 
tascs de inter6s sobre pr4stamos, como este estudio recomienda, el 
grado de descapitalizacidn global qua hoy experiments ACORDE, 
ciertamente se reducird. 

Coma se apuntara anteriormente, en todos 10s afios analizados 
ACORDE ha dependido de subsidios y, por lo tanto, en todos habrla 
tenido que elevar la tasa de inter6s promedio sobre su cartera de 
credit0 a OPD e inversiones, en porcentajes que van desde un 65 por 
ciefit.6 (en 19891 hasta 127 por cien%o (en 1998). ESiCu, nu obstante, 
en muy diffcil pues el rendimiento conjunto de la cartera refleja 
la productividad de las inversiones transitorias y la de la cartera 
de prestamos. Sobre lo primer0 (que tiene un gran peso en la 
mezcla) es nula la influencia que ACORDE puede ejercer. Por ello, 
10s ajustes que te6ricamente la entidad tendrla que efectuar sobre 



El andilisis tampoco consider6 10s US$7,5 millones solicitados 
por ACORDE a USAID pues su fin era constatar si, por medio de 
pollticas que lleven a autosuficiencia, la Entidad podrSa operar 
sin esa donacibn. Asimismo, y para efectos del andlisis de 
autosuficiencia, se procedi6 a hacer caso omiso de 10s recursos a 
recibir en donacidn durante 1992 y 1993 pues ellos eon temporales 

- y --ademds-- porque alteran la realidad ffnanciera de la 
institucibn. 

Es justo resaltar que ACORDE ha tornado en 10s dltimos meses 
rtjustes importantes en aspectos financier08 en procura de una mayor 
autosostenibill; dad, algunos e jemplos de ello son el inter68 cobrado 
a las OPD, el cual se ha elevado a la tasa bdsica pasiva y es 
ajustable peribdicamente; el plazo de 10s nuevos pr6stamos se ha 
reducido, el porcenta je de donaciones tambien; las garantsas que se 
piden a 10s clientes tienden a ser mas reales; se han abierto 
llneas de credit0 a tres OPD; se estd dando atencidn especial a la 

- ? capacidad organizativa y administrativa de la instituci6n y se ha 
reducido el plazo en que se resuelven 10s creditos. 

- 

En cualquiera de 10s tres escenarios, que para 10s efectos del 
estudio se elaboraron, el activo real de ACORDE se deteriorarla a 
lo largo del perlodo 1992-1995 (en porcentajes gue van del 20 a1 50 - por ciento del activo inicial) a pesar de que 10s nuevos prestamos 
se hacen a una tasa activa positiva en t6rminos reales. El 

- 

deterioro lo procuran la tasa de morosidad supuesta y 
- fundamentalmente 10s gastos administrativos y generales con que 

opera la Entidad. - 

Asimismo, en cualquiera de estos escenarios se supone que la 
Entidad no otorgard donaciones a menos que se canalicen recursos no 
reembolsables a travds suyo para prop6sitos especSficos e 
identificables (e.9.  desastres naturales) que no compitan con la 

- cartera de prdistamos y cuyo manejo permita recuperar a1 menos el 
costa administrativo que tales operaciones ameriten. 

La situacidn anterior suponededicar una proposeibn importants 
de sus recursos en prestamos a OPD, aQn cuando podrlla ocurrir qua 

- por existir fuentes alternativas de financiamiento a OPD a costos 
bajos, ACORDE no pueda colocar en ellas todos 10s recursos que se 
supone. Tambien podrlla ocurrir que su actividad lleve a1 llmite del 
mercado de credit0 rentable y que la clientela que le .quede sea 
marginal (de alta morosidad). Si 6ste fuera el caso, entonces 
ACORDE hard bien (y ass aconsejamos que lo haga) en mantener 
recursos invertidos en el mercado bursdtil. La rentabilidad de l a  
cartera que de ello resulte dependerd de la diferencia supuesta 
entre el rendimiento de 6sta y elde las inversiones transitorias. 

- 

Como resultado, las proyecc:iones f inancieras 1992-95 qua 
contienen 10s escenarios A, B y C no permiten vislumbrar una ACORDE 

- 
- autosuticiente, except0 que se le dB un aporte para fondo 

patrimonial. Como en cualquiera del 10s escenarios supuestr~s ACORDE 
experimentarda descapitalizacibn, ibsta deberla adoptar una polStica 
que garantice que la tasa de interes activa de prestamos a OPD 



la tasa de prestamos a OPD serlan tan grandes, que ciertamente 
harlan inviable la opcibn. ASS, el valor normativo del Sndice de 
dependencia de subsidios (IDS) esttl en destacar que la actividad 
actual de ACORDE (prestar, invertir y --especialmente-- donar) se 
sostiene sobre una amplia estructura de subsidio, que bien podrla 
ser reducida un tanto, per0 no totalmente, si se desea actuar en la 
misma manera que en el pasado. La nejor forma, entonces, de 
reducir esa dependencia de subsidio es modificando la manera de 
actuar--fundamentalmente, donando menos. 

Hay en el paXs muchas agencias que estdn dispuestas a 
financiar actividades similares a las gue sirve ACORDE. Sin 
embargo, no todos 10s recursos previstos han de materializarse en 
pr6stamos y/o donaciones. Esos fondos, ademds podrlan extinguirse 
pronto. Pero, en el tanto ellac presten a tasas de inter& 
significativamente miis bajas que lss que pretende utilizar ACORDE 
(sin que su papeleo sea superior), ellas constituirdn coxnpetencia 
"deslealI1 para ACORDE. Si 6ste fuera el caso, ACORDE tendrd qua 
competir m&s en el servicio, no disminuir su tasa de inter& y 
deberd mantener recursos en inversiones transitorias. 

AquL procede destacar qua para que la prdctica de colocar 
recursos entre pequefias y medianas empresas (PME) sea, t0da.s las 
agencias (nacionales y extranjeras) que directa o indirectamente 
tengan que ver con la actividad deberlan trabajar con reglas 
similares. De otra forrna no sdlo se creari una cornpetencia 
81deslea188, sino que a1 no adoptarse reglas que impongan disciplina 
financiera a1 usuario final, diflcilmente le ayudaran en su empeAo 
de ser verdaderamente empresario. 

Para analizar el posible desempefio de ACORDE durante el 
perlodo 1992-1995 se elaboraron tres ascenarios que tiendan a 
promover autosuficiencia financiera dentro de 10s objetivos de 
promocibn de la microempresa que caracterizan a la Asociacidn. 

Por autoaufiefenoia se entiende una situacidn tal que, sin 
recibir nuevos subsidios, la entidad a1 menos mantiene 
sostenidamente inalterado el valor real de su patrimonio. En el 
caso que nos ocupa, no obstante, a1 tener ACORDE pasivos 
relativamente bajos y estables, unclt aproximacidn adecuada a la 
autosuficiencia se logra constatando que el nivel de activos reales 
no decae sostenidamente en el tiempo. E s b  proceder permite, 
ademis, conocer el desernpefio de 10s diversos componentes del activo 
y observar cdmo se afectan, segdn las diversas pollticas que se 
adopten. 

Conforme a la definici6n anterior, 10s aumentos o 
disminuciones no repetitivas de capital no influirdn en el concept0 - 

-. de (des)capitalizacibn y 8s por ello, ~recisamente, que 10s 
ingresos por donaciones en 10s afios 1 9 9 1  y 1993 y 10s nuevos 
pr8stamos del BID fueron eliminados del ejercicio. Igualmente, 10s 
compromises de donaciones a raalizar durante 1992 no fueron 
considerados. 



I 

cubra, gl menoa, la morosidad efectiva, el porcentaje de donaciones 
y la inflaci6n que opera en el perlodo. El Escenario B cumple con 
este requisite, mas no 10s escenarios A y C. Este Qltimo lo 
cumplirZa si se modificara para que la tasa de inter48 activa 
llegue a 35 por ciento, o si el porcentaje 2onado fuera cero o si 
la rnorosidada fuera un 5 por ciento. (Hay que destacar que la8 tasas 
de interes supuestas guerdan relacidn con la inflaci6n esperada y 
qua, por lo tanto, habrdn de modificarse segQn corresponda ante 
otros niveles de inflacibn). 

- 

A pesar de lo anterior, 10s gastos administrativos y generales 
de ACORDE consumirdn ano con afio parte importante de 10s activos y, 
en algQn momento del futuro, 10s reducird a cero, ceterls paribus. - 

En principio, esos gastos periddicos podrlan financiarse con 
un fondo loatrimonw, que se invertirla en valores seguros y de 
rentabilidad superior a la inflaci6n, con lo que se asegura que la 
rentabilidad real (e .9 .  24 por ciento de tasa pasiva menos 20 por 
ciento de inflacidn igual a 4 por ciento) cubra, afio con afio, el 
monto de 10s gastos adrninistrativos y generales. En particular, si 
estos gastos en 1992 (estimados en C67,5  millones) se suponen que 
han de crecer a la misma tasa que la inflaci6n, entonces un fondo 
patrimonial de C1685 millones permitird cubrirlos permanentemente 
(Es obvio gue si esos gastos se reducen, por reformas 
administrativas, en igual proporci6n se ha de reducir el monto de 
ese fondo) . 

No obstante hay que destacar que este proceder implicarla 
aceptar que ACORDE continiie con una estructura de activos alejada 
de lo que fue el prop6sito de su creaci6n. 

El aportar recursos para este fin es, ciertamente, un 
privilegio para ACOROE de sus donantes, no un criterio t6cnico. 



Las instituciones que ofrecen servicios financieros y no 
financieros a PME pueden agruparse en tres niveles3. El Nivel I, 

que se conoce como enfoque 88tradicionaln, se caracteriea porque la 
entidad financiers opera con una alta dosis de subsidio (recibe - 

donaciones o prestamos muy blandos) e igualmente subsidia a 10s - 

microempresarios (dona alto porcentaje de sus recursos, da ATE 
gratuitos, el poco credit0 que concede lo coloca a tasas de inter6s 
infariorsa a las de mercado). Las PME destinatarias de sus 
servicios son denominadas nbeneficiarias". 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 d6lar 
cueste a veces mas de un d6lar. En las condiciones descritas, las 
carteras de prestamos se descapitalizan con el paso del tiempo y la 
labor primaria de la alta administracibn es buscar nuevas 
donaciones para sostener la actividad. 

En el Nivel I1 se agrupan las entidades que dependen menos de - 

recursos blandos. Por lo general intermedian rrcursos de bancos 
comerciales y de sus propios asociados, a quienes reconocen tasas 

- 

de interes atractivas. La proporci6n de pr6stamos a tasas de 
interes cercanas a las de mercado es alta. La administracidn de la 
entidad es profesional, usualmente lleva registros computadorizados 
dgiles y su planilla no es excesiva. La morosidad de sus carteras 
es baja y la dependencia de subsidies tambien. A las PMZ usuarias 

- 

de sus servicios las conocen como "clientesW. 

r 

En el Nivel 111 ("autosuficiencian) las entidades son operadas - 

con alta dosis de eficiencia administrativa. El dmbito de accidn 8s 
amplio y bien controlado. La mora de su cartera de pr6stamos as 
baja. Hay aucha intermediacih de recursos de terceros y por sue 
prestamos cobran tasas de interes suficientemente elevadas como 

..,. .- 

' Erta clasificrci6n sigue a E. Rhyne y H. Otero. 
Intermediation Systms for Microenterprires*, Yogyakarta, 
1992. 

"Developing Financial 
Indoneria. Xarch 9-13, 



para cubrir $odes 10s costos de su gestidn, f .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 

- 

porque han logrado identificar un nicho de mercado donde --por 
agilidad, eficiencia, Irnbito de operacibn-- tienen ventajas 
comparativas. Hay separacidn clara entre la labor financiera y la 
no Pinanciera y por esta Qltimcr cobran el coato de mercado. 
Ejemplos de entidades que estdn en o muy cerca del Nivel I11 son el 

- Badan Kredit Kecamatan, BKK, en Indonesia y el Grameen Bank en 

Bangladesh. 
- 

- 

A1 destacar 10s niveles descritos no se debe interpretar que 
10s primeros son pre-requisitos para 10s superiores. Bien puede una 

- 

entidad situarse en el Nivel I11 sin pasar por el I o el IX. .La - 

tendencia moderna en materia de apoyo a las PME es hacerlo dentro 

de reglas de mercado, esto es, bajo esquemas sirnilares a 10s del 
Nivel 111: 

El present8 estudio de la Asociacibn ~ostarricense para 
Organizaciones de Desarrollo (ACORDE), que obedece a una solicitud 
de la Agencia para el Desarrollo Internacional (USAID), sigue 81 

- esquema conceptual antes referido. La solicitud do USAID a1  

Proyecto Servicios Financieros de Ohio State University y la . 

- Academia de Centroamerica se originb, a su vez, en peticibn de 
- 

ACORDE de una donacidn por US$5 laillones a lo largo de 10s prbximos 
cinco an08 para dedicar esos fondos a prdistamos y US$2,S millones, - 

tambi6n de donacibn, para garantizar la supervivencia de la 
entidad. USAID le pidid a1 equipo Ohio State-Academia de 
CentroamBrica, entre otros puntoa: 

- 
- 

- 

' V&ase Arelir Gdmer, "Entidader APEX para Organiracioner Privadar de 
Deearrollor Lecclones para ACORDE", Proyecto Servicior tinancioror, marzo 1992. 



. . . 
- estudiar la documentacidn de apoyo de la solicitud de 
- ACORDE ; 

8 ver cu61 serla el impscto sobre ACORDE si el presente 
Convenio de Cooperacidn 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 
Bstos; 

contactar las principales fuentes internacionales de 
recursos para las OPD y microempresas y determinar el 

- 

monto de financiamiento que podrla estar disponible en el 
- 

futuro cercano en esta drea; 

I revisar la eficiencia administrativa de ACORDE para 

llevar a cabo su mandato; y 

8 establecer qu6 necesidad hay de ACORDE - 

- 

Conforme a lo anterior, en la seccidn 11 de este informe se 
- 

describen 10s propdsitos para 10s que ACORDE fue fundada, as1 como 
las fuentes y us08 de lo@ recursos de la institucidn hasta 1991. - 

En la seccibn 111 se hace un an6lisis detallado da la situacidn 
financiera de ACORDE en a1 perlodo 1987-1991 y de 10s principales 

indicadores de viabilidad financiera. De seguido (secci6n IV) se 
anaLiza someramenta la situacidn de las OPD clientes de ACORDE y se 
mencionan, en detalle, 10s organismos rlnancieros alternativos a 
ACORDE para la cobertura de programas a la microempresa en nuestre 
pals (seccibn V). La seccidn VI describe la ~ituacidn Financiera 
Proyectada de ACORDE en el perSodo 1992-1995 y, por Qltimo, se 



- exponen las principales conclusiones (secci6n VII) Y - 

recomendaciones (seccibn VIII) del estudio. I 
If SOBRg ACORDE 

2.1. Obletivos v 0rg.JuLkSS 

ACORDE fue constituida el 14 de noviembre de 1986 con el fin 
de suceder a1 Programa de Organizaciones Privadas, creado en 1982 

en la Coalisidn Costarricense de Iniciativas de Desarrollo (CINDE) , 
para brindar asistencia financiers a las organizaciones privadas de 
desarrollo (OPD) . 

Los objetivos de ACORDE son: 

Brindar apoyo a iniciativas de organizaciones privadas 
voluntarias que impulsen el desarrollo econdmico y social 
del pals. 

8 ~ontribuir a1 bienestar general del pals mediante a1 
fortalecimiento de organizaciones privadas voluntarias 
sin fines lucro, cuyo objetivo principal sea mejorar 10s 
nivales do ingreso o bienestar social de la poblaci6n mds 
necesitada. 



I Financiar proyectos propuestos por organitaciones 

privadas de desarrollo sin iines de lucro, cuyo objetivo 
principal sea mejorar 10s nivelea de ingreso o bienestar 
social de la poblacidn mas necesitada. 

I Financiar la capacitaci6n e intercambios para 

organizaciones privadas de desarrollo, con el fin de que 
mejoren sus capacidades administrativas y operacionales 
para lograr una mayor eficiencia en el desempeno de sus 
proyectos. 

- Los dos primeros objetivos estdn contenidos en sus Estatutos, 
mientras que 10s dltimos 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 10s 
primeros, sin embargo, la Junta Directiva hist6ricamente dedujo que 
el objetivo de la Entidad era un tanto filantrbpico, mientras que - 

- 

de 10s dos dltimos la actual Junta Directiva interpreta que la 
- 

asistencia ha de consistir en financiamiento dentro de reglas que 
tiendan a promover la eficiencia de 10s entes involucrados. 

Dos aspectos m8s merecen resaltarse: (a) en un documento de 
trabajo denominado t8Criterios de Elegibilidad de Proyectosn por 

iinanciar, ACORDE sefiala que dari 'prioridad a 10s proyectos 
ubicados en Itzonas geogrificas destacadas por altos lndicee de Cr. 

subempleo, desempleo, bajos ingresos u otros indicadorao de 
subdesarrollo econbrni~o..~~; (b) la alta administracidn de ACORDE 
en la actualidad coqsidera que 6sta podrSa en el futuro servir de 
canal para la transferenoia y difusidn de tecnologZa. Lo primer0 
acentQa la necesidad de expresar 10s objetivos con mucha precisidn 
pues, si bien conceder prestamos a empresarios que operan en zonas 

- .  marginales podrla llevar a un pobre desempefio de la cartera, eso no 

erSa destacar 



Respecto a lo segundo, se debe tomar en cuenta que la 
transferencia de tecnologla puede incluir una gran variedad de 
actividades, desde el desarrollo de investigacidn con el fin de 
encontrar nuevos m4todos de producci6n (con 10s elevados costos que 
esto implica), hasta encargarse de informar s6lamente d6nde se 
encuentran dichos estudios o el personal que puede asesorar en este 
campo (con costos evidentemente menores). Como 10s costos en que 

- 

incurre la Entidad dependen del tipo de servicio que se preste, 
- ACORDE no deberla llevar esta actividad mds all& de un nivel 

Qnicamente informativo (esto es, que no conlleve a mas que un 

- pequeRo esfuerzo y por ende a un gasto mlnimo) ya que lo contrario 
llevarla a incurrir en petdidas financieras a la institucibn, dado 

", 

que todo parece indicar que ACORDE no tiene ninguna ventaja 

- - comparativa en cuanto a esta actividad (son muchos 10s productos 
cuyo cultivo financia ACORDE indirectamente y asz, 10s costos a que 
llevarla dicha actividad serfan injustificadamente altos en 
comparaci6n con el beneficio y la rentabilidad). 

- u s  principales brganos de ACORDE son: La Asarnblea General, 

conformada por el conjunto de Asociados inscritos, quienes a la 
fecha ascienden a cincuenta y uno. Todos son personas flsicas 
notables en la vida nacional. La AsamkZea nombra a 10s miembros de 
la Junta Directiva y a1 Fiscal, por pcrlodos anuales y 8s a dicha 

1 - Asamblea a quien corresponde acordar el injreso de la Asociacidn a 
alguna federacibn. El siguiente 6rgano en importancia es la Junta 

- Directiva, quien tiene a su cargo la direccidn be la Asociaci6n, la 
def inici6n de las pollticas administrativas, f inancieras, do 
desarrollo de programas y de cualquier otra Sndole, necesarias para 
el buen funcionamiento de la Asociaci6n. Sus miembrou (seis) son 

$ - electos por un perlodo de tres afios y ejercen eus cargos ad 

- honorem. En la actualidad, 10s miembros de la Junta Directiva oon 

profesionales destacados en diversos campos del conocimiento 
(ZilosofLa, economla, derecho) que se desempefian en fa academia y 
en el mundo empresariai. Sesiona dicha Junta dos veces por mes y 
10s tenas que ella cubre son variados. Como parte de este trabajo 



- 

se hizo yn anrlisis de loo asuntos tratados a1 interior de la Junta 
en tres perlodos diferentes, a saber, once sesiones del primer 
semestre de operacidn 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 
porcenta je (36 por ciento de lo tratado) , ueguido de operacionos de 

- credit0 (21 por ciento). Llama la atenci6n el poco espacio dedicado 
- a temas estrategicos como son el andlisis del entorno, objetivos y 

pollticas, pero destaca que en el dltimo perlodo analitado las 
- reflexiones de autoevaluacibn y autodesarrollo han sido 
- significativas. 

En efecto, 10s primeros indicios hacia la bdsqueda de 
autosuficiencia de ACORDE se notan a partir de agosto de 1991 y 
ellos se reflejan en la modificacidn de variables financieras 
claves, tales como: (a) la tasa de inter69 cobrada a las OPD se ha 
incrementado, (b) 10s plazos concedidos para 10s pr6stamos se han 
reducido y se han adoptado tasas de interes ajustables 
peribdicamente, (c) el porcentaje de donaciones concedidas se 
redujo significativamente y se ampli6 el de pr6stamos y (d) el 
perlodo para resoluci6n de 10s credit08 se redujo. 

La Direccibn Ejecutiva tiene a su cargo :as labores tlpicas de 
una gerencia general en una empresa privada y de ella dependen 
cuatro departamentos a saber, Servicios, de Proyectos, de 
Fortalecimiento Institucional y Financiero. Deb. destacarse quo la 
Administracidn envla a la Junta Directiva un informe conocido como 
"Paquete Directivow que, mejor disefiado y si 8e enviara con menos 
tetraso que el actual, podrla servir de instrumento de control 
gerencial. El rnpaqueteM contiene informacidn sobre dosempefio 
financiero-contable pero no se compara con ningdn plan, lo cual le 
resta valor y utilidad gerencial. 

En total ACGRDE tiene actualmente veinticuatro empleados fijos - 

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



Inicialmente la principal fuente de recursos con que ACORDE 
contd fue el cuerpo del cual se desprendi6 --CINDE-- y la USAID, la 
que provey6 aporte financier0 a 6sta. Como muestra el Cuadro 1, 

con el tiempo la importancia de otros proveedores comenzd a crecer, 
pero atln el financiamiento de CINDE y USAID es importante. Para 

10s cinco aAos que van de 1987 a 1991, 10s recursos suplidos por 

estos entes representaron un 85, por ciento del total recibido por 
ACORDE. SegQn muestra el cuadro, esos recursos han sido dados en 

calidad de donaci6n y s61o 10s recursos del Banco Interamericano de 
Desarrollo (BID) han sido prestamos (adn ass, este prtistanro es a 
una tasa de inter& preferencial y en colones). Si a lo anterior 
sumamos 10s fondos recibidos de Private Agencies Cooperating 
Together (PACT), que indirectamente financia USAID, y que se 
dedican a1 financiamiento no-reembolsable de proyectos de OPD de 
10s Estados Unidos que trabajan en Costa Rica, la proporcidn de 
donaciones resulta todavla mayor. 

Los convenios de donacidn establecen ciertas condicionantes a1 
uso de 10s fondos. Asl, except0 en el convenio con CINDE, que no 
establece condiciones a1 uso de 10s el21 millones, 10s demdo 
establecen algQn tipo de restriccibn. El primer convenio USAID 
pide dedicar 10s recursos para el financiamiento de OPD locales y 
de 10s Estados Unidos que operen en Costa Rica dando "especial 
consideraci6n a 10s proyectos que generen ingreaos y proyectos que 
mjoren el bienestar social de la comunidad, sin causar dependencia 
a largo plazo de fuentes de financiamiento externow. Us 
donaciones permiten utilizar parte de 10s fondos para gastos 
propius ue F ~ C W R ~ E  y se estabiece gue pr4sxamoo par molricog 
superiores a $1.5 millones requieren aprobacidn de USAID. No 
seAala este convenio el peso que las donaciones/pr6stamos tendrdn 



. 

en el uso de 10s recursos que iran a 10s usuarios finales, ni la - 

- polltica de tasas de interfis por seguir sobre pr&stamos, pero sl 

- establece que 10s fondos ociosos deberdn ser invertidos en 
condiciones 6ptimas de riesga y rentabilidad. Por su parte, el 

- 

segundo convenio de USAID detormina usos de fondos para donaciones, 
minidonaciones, asistencia tecnica, consultorLas, auditorlas, 
costos directos y prestamos. Vale destacar que 10s prbtamos 
presupuestados ascendieron a un tercio del total asignado 

- 

(Us$646k/USS200Ok). Respecto a1 tipo de interds por cobrar a 
- 

usuarios se especifica que Bste sera la "tasa bdsica pasiva mas 
gastos de operaci6nw. Posteriormente AID modif ic6 esto para que se 

I leyera que 10s prestamos de ACORDE a las OPD tendrdn un costo igual 
m a la "tasa bdsica pasiva fijada por el Banco Central de Costa Rica 
I 
1 menos un descuento equfvalente (a] ocho puntosu, 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 intares que se 

- 

cobran actualmente son iguales a la tasa bdsica pasiva. Es 
importante destacar que estas restrfcciones para el uso de fondos 
no son insalvables. La proporcidn de recursos a utilizar para 
prestamos y para donaci6n puede ser convenida en otros t6rminos. 

= 

El convenio con el BID, por USS562.000, sefiala gue US$62 mil - 

serdn no reembolsables y que se destinardn a financiar gastos de 
' ACORDE para colocar 10s US$SOO mil y para cubrir el costo de l a  

- 
asistencia tdcnica, para el fortalecimiento institucionalde la OPD 
involucradas. Los t6rrninos del prestamo del BID son 40 afios, diat 
de gracia, inter48 1 por ciento anual. Los USS500 mil se dedicarln 
a1 credit0 para pequefios productores agrlcolas e industriales y 
aunque no se establece en el convenio el tipo de inter68 exacto que 
ACORDE podrd cobrar a 10s usuarios del cridito, la diferencia entre 
el citado 1 por ciento y lo que las OPD cobren a 10s usuarios 

- finales tiene usos regulados por el convenio. 
4 -- 

- Lb Asistencia del Ministerio de Cooperaci6n a1 Desarrollo de 
10s Palses Ba jos se materializ6 ba jo dos convenios de donacibn. El 

- 

10 - 



primer0 (por US$99 mil) tiene como propbsito fortalecer 
institucionalmente a ACORDE, en materia de equipo, financiamiento 
de su planillh y otros y el segundo (por US$100 mil) tiene el "fin 
especlfico de fortalecer el Fondo Patrimonial de la instituci6n, 
que es perpetuo, en crecimiento continuo y que perlnitird gsrantizar 
la continuidad de la instituci6nN y, por ello, ACORDB deberd 
colocar estos recursos en "inversiones transitorias'. Ademds de 
las d o n a c i o n ~  y, en menor escala, prestamog que ACORDE recibe, las 
recuperaciones (de inter69 y principal) y, especialmente, 10s 
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-- qua muestran 
requerirlos. ACORDE no toma posesien de estos recursos y por lo 
tanto, no puede utilizarlos ni siquiera en inversiones 
transitorias. El costo administrative en que ACORDE incurre para 
este prop6sito es muy elevado. 

Los ingresos son destinados por ACORDE a cubrir gastos de 
operacidn as$ como para conceder pr4stamos y donaciones a OPD. 
Coma se observa en el Cuadro 2 para el perlodo 1987-1991, 10s 
gastos de la Entidad representazan ul;\ 25 por ciento del monto 
concedido en donaciones a OPD, un 140 por ciento del total prestado 
y cerca de diez veces 10s ingr~sos recibidos per Anteresea aabra 

per0 fueron inferjores a1 rendimiento de la cartera de 
transitorias. A lo largo del perlodo el monto prestado 

11 



por ACORDE a las OPD fue relativamente pequeno (15 por cianto) 
mientras que las donaciones representaron la proporcidn m4s 
importante (85 por ciento). Hay que destacar qua durante 10s 

Qltimos aAos esta tendencia tiende a corregirse, per0 no 

totalmente, como refleja el Cuadro 3. 

Las OPD que trabajan Qnicamente bajo la modalidad de 

donacionesJ son: CARE-CR, ACAIPADE, AITEC, ASOPRIDE, FUDEYUC, 
ARBOFILIA, ANAI, Asociacidn Caravanas de Buenn aluntad, OEF, 
FUPAD, CRS, ALLUDES, Ejercito de Salvacibn, A N A I ,  y otras. Estas 
asociaciones llenan propbsitos de interes meritorio, como 
capacitacidn a indxgenas, conservacibn de recursas naturales, 

fortalecimiento comunal, etc. De ellas, las internacionales 

(AITEC, FUDEJUC, ACAIPADE, OEF, FUPAD y CARE) son las que 

relativamente mds recursos han recibido. Las principales entidades 

que trabajan con financiamiento a nicroempresarios y que sl tienen 

mds claros prop6sitos empresariales individuales son: Avance 
Microempresarial (anteriormente AITEC, se constituy6 en Avance en 
1988) , CREDIMUJER, ASOPAC, APTAMAI, ASOPROQUEPOS, FUCODES, ASPROCA, 
FUNDACION MUJER, CAPROCAM, FUNDATEC, ADAPTE, ADRI , FINCA y APTAMAI 

De estas dltimas, entre FUCODES, APTAMAI y ADRI recibieron cerca 
del 32 por ciento del total de recursos emprestados, y, de 10s 

recursos donados, las entidades nacionales que mds han recibido son 
FINCA, APIAGOL y Fundacidn Mujer. El Anexo 2B presenta 10s 

desembolsos realizados por ACORDE, segQn OPD recipiente. 

ACOROE tambidn ofrece servicios de ~ a ~ a c i -  y gsistench 
tecnica a las OPD clientes. La infornacidn disponible para 1990 y 
1991 refleja que en ambos conceptos la entidad gast6 menos del 5 

por ciento del total de desembolsos no reembolsables. (Cuadro 4) 

El Anexo 2A presenta un listado de 1.0 OPDs, con sus nombres completom, 
con que opera ACORDE. 



XII. SITUACXON PINANCIEROI DE ACORDE 

A6n cuando ACORDE no es propiamente una empresa que busca 
maximizar utilidades, su supervivencia/autosuficiencia estd muy 
ligada a1 desempefio financiero. El mejor desempefio y el mejor uso 
que haga de 10s recursos de que dispone (aunque Sean donados) 
necesarianente implican que podrti a futuro llenar de mejor manera 
sus objetivos de apoyo a la labor de las OPD. Por ello es que 
conviene estudiar su situacidn financiera de la misma forma que si 
se tratara de una empresa que opera para obtener lucro. 

3.1. Analisis de Estados Financieros: 1987-1991 

El Cuadro 5 presenta el Balance General de ACOR.DE, siguiendo 
la metodologla de Qsta, para 10s cinco afios que van de 1987 a 
1991'. Lo primer0 que se observa en 10s activos de la Asociacidn 
es la alta (y sostenida) importancia relativa de 10s Valores 
Negociables y la baja importancia de 10s Documentos por Cobrar. En 
el pasivo sobresalen las cuentas Programas de Desarro3lo y Fondos 
por Aplicar, que corresponden a donacioneo comprometidas per0 no 
realizadas, las primeras, y a fondos adn no comprometidos, las 
segundas. Estas cuentas, en estricto sentido, no tienen las 
caracterSsticas propias dls un pasivo en una empresa comercial y --- 
mas bien-- deberlan ser consideradas como parte del patrimonio de 
AC0.RDE. Visto ass, el otro aspect0 que bobresale es el gran monto 
del patrimonio de la Asociacibn, en todos 10s afios analizados y su 
pequeno pasivo. Este Balance muestra, entonces, una ACORDE que 

recibe donaciones (en vez de pr6stamos) y las mantiene por mucho 
tiempo y en montos altos, invertidas en valores' negociables, 

Estr lnetodologSa contable  no deotaca adecuadamntm l a  naturalmzr d e  lam 
actividadem de ACORDE, Algunos ajustem s3n necerarior para evalurr mu gemtibn. 

14 
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(aproximadamente 60 por ciento del sector pbblico, 40 por ciento 

- del sector privado), que le producen un interas de mercado, 
mientras que destina pocos recursos a 10s prestamos a la OPD y las 
donaciones a ellas han sido mds importantes que datos dltimos. (El 
Cuadro 6 presenta la misma informaci6n deflatada, para tomar en 

- 

cuenta la inflacibn. En 61 se observa el continuado crecimiento de 

10s diferentes cornponentes del Balance y, en particular, del - 

patrimonio) . 
Los Documentos por Cobrar muestran una importancia creciente 

en 1990, cuando ACORDE modifice un tanto su estrategia, que antes 
fue a favor de donaciones, mientras que ahora comienza a dedicar 
m a s  recursos a prestamos. El plazo promedio de esa cartera fue de 
6,5 anos en 1991. La morosidad todavla no es un problema sensible 
en el caso de ACORDE o --mejor dicho-- todavla no se sabe con 
exactitud si la morosidad sera problema, toda vez que una parte de 
10s prestamos concedidos estdn en su perlodo de gracia y su 
principal no es servido adn. No obstante, do8 casos problema fueron 
restructurados y otro se envi6 a cobro judicial para lo procedente; 
luego este Qltimo fue negociado y se 31eg6 a un acuerdo de pago. 
La prdctica de restructurar deudas morosas permite encubrir un 
problema de mora, pero no necesariamente resolverlo y, por ello, 
Gsta debe ser revisada con cuidado. La muestra de OPD analizada 
por Academia de Centroamerica como parte de este trabajo refleja 
gue, en general, en ellas la morosidad sl 8s alta y --por tanto-- 

- . . podrSa traducirse en futuros problemas para ACORDE. 

Dada la estructura del Balance General, no en van0 la mas 
importante fuente de ingresos para ACORDE son la8 Inversiones 
~ransitorias. El Cuadro 7, preparado con la metodologfa de la 
Aaociaci611, muestra 10s Estadoa de y refleja la 

- - 

importancia relativa de 10s ingresos por inversiones transitorias. 

- -"* .. .- 
En efecto, mas de dos terceras partes de 10s ingresos (adn 
considerando 10s Ingresos por Donaciones como resultados de 
peracibn, lo cual no es muy procedente) resultan de estas 



inversiones. Los ingresos por intereses sobre prestamos concedidos 
oscflan alrededor de un 6 por ciento del total. Si asociamos 10s 

ingresos por intereses sobre pr4stamos, recibidos durante 10s cinco 
ailos analicados, con 10s saldos de documentos por cobrar, debemos 
concluir que la rentabilidad promedio de la cartera de prestamoa ee 
inferior a1 10 por ciento anual. Si hacemos lo mismo con las 
inversiones transitorias (vabores negociables), notamos que Ostas 
reditdan mas de1 doble que 10s documentos por cobrar (y, 
ciertamente, tienen menores costos de aslministraci6n). ASS, las 
operaciones de credit0 no resultan rentables en las condiciones y 
t6rminos en que ACORDE ha entregado 10s prestaraos 

Otros conceptos, como ingresos par alqufler de edificio y 
- otros ingresos, tambidn son relativamente mas importantes que 10s 

ingresos por intereses sobre prestamos a OPD. 

En el rengl6n de gastos sobresalen (dos tercios del total) 10s 
Gastos ~dministrativos, representados por sueldos y gastos por 
servicios prof esionales, y 10s Gastos ~enerales, que incluyen 
depreciaciones, vibticos, combustible, mantenimiento, y 0tros. El 
rengl6n de Castos Ffnancieros, que representa el costo en intereses 

a pagados por 10s recursos que se obtienen, es Snfimo. Eat0 porguo 

ACORDE se f inancia fundamentalmente con donaciones. El dnico 
prestamo adquirido ha sido con el BID, cuyo costo es un 1 por 

. ciento de comisidn anual y, ademds, es un prestamo en colones . 
(ACORDE no incuxre en riesgo cambiario). 

Los gastos administrativos y generales representaron en 1990 
i mds de seis veces 10s ingresoa que en ese aflo ACORDE recibi6 por 

intereses sobre pr6stamos (en 1991 la relacidn fue similar). Por 
. . - . *  su parte, la tasa de crocimiento de 10s gastos totales de ACORDE 

4 

(30 por ciento en 1991, 71 por ciento en 1990 y 52 por ciento en 
1989), 10s que ya son altos en terminos absolutos, s61o fue 
compensada con el cuecimfento en ios ingreses pi: fii.ieref=&t 
transitorias. De 10s Gastos Totales, el rengl6n que mas dinamismo 

- muestra es a 1  relativo a sueldos (cuyo crecimiento fue del 42 por 

16 



ciento en 1991, 55 por ciento en 1990 y 3 9  por ciento en 1989). El 

nilmero de empleados de la Entidad pas6 de trece en 2388 a 
veinticuatro en 1991 y el sueldo prornedio ha crecido por encima de 
la inf lacibn. 

Hay que destacar que las comparaciones anteriores son s61o 
ilustrativas --y no normativas en sentido estricto--, pues 
ciertamente una buena parte de 10s gastos en que incurri6 ACORDE np, 

- - 

deben a ashtencia tacnica, capacitaci6nI administracidn de 
inversiones transitorias y, especialmente, concesidn de donaciones 
que, como muestra el Cuadro 2, fueron elevadas. Infortunadamenta es 

; muy diflcil, con la informaci6n disponible, hacer una imputacibn 
precisa de gastos. 

- 

3.2. Jndicadores de Viabilidad Financierq - 

8 Tasa real de interes 
- 

La tasa real do interhs --esto es, la tasa nominal ajustada 

por la inflaci6n7-- que ACORDE cobrd por sus retursos dados an 
prestamo fue negativa en el perlodo 1987-1991 (Cuadro 8.1) . El 
rendimiento de 10s prestamos de ACORDE ha estado supeditado a tasas 
de interOs nominales y fijas, con un alto componente de subsidia y 

- 

muy lejos de consideraciones que incorporan la tasa de inflacibn. 
~l Qnico ,an0 en el que la tasa real compens6 la inflacidn fue en - 

1989, cuando precisamente Qsta fue relativamente baja (10 por 
ciento). Esta baja tasa de interes ha sido una de las deficiencian 
mas importantes de la polltica financiers de ACORDE. 

? La tar8 real  de interen,  it, r e  ca lcula  as$: (La-n ) / ( l + x ) ,  dondm ia eu 1. 
ta sa  de inter41 nominal y n es 1. taaa de in f lac ibn  medid. pot 01 Indico do 
Precics a1 Consumidor. 
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- - 

- r Tasa de interes de cero capitalitacidn (iO) 
- 

Por ser la supervivencia un objetivo razonable .de toda 
- 

- entidad, en el caso de ACORDE convfene ~tilizar el concepto de cero 
- 

- 
- capitalizacidn para analitar la ejecutoria financiera en sus 

- 

principales quehaceres y detsrminar el tipo de ajuste qua podrla - - 
- 
- 

= requerirse para mejorar el desempefio en 10s campos que se muestre 
- 

alguna debilidad. 

- 
- 

- Se entiendo por tasa ds inter& de cero capitalisaai6n (i') el 
- 
- rendimiento que, en el aAo examinado, ACORDE debi6 haber obtenido 

sobre su cartera promedio a fin de mantener inalterado el valor 
real de 4sta. A 1  comparar esta tasa con la que en efecto 

- 

deveng6 el ente se obtiene, por diferencia, la tasa de - 
capitaliaaoidn o descapitalieaci6n real de la cartera en kuestibn. 

- 

Los factores que condicionan la tasa de cero capitalizacidn 

son 10s que se muestran de seguids: 

donde d representa el costo de que incurre la entidad por 10s - 

recursos que sustentan la cartera, a los gastos administrativos 
y generales atribuibles a esa cartera, o la morosidad de 6sta y 
r la tasa de inflaci6n. tal como se rauestra formalmento en el 
Anexo 3. L 

- 
- 

La tarra de oero capitalizacidn no inplica quo la entidad - - - 
opere sin subsidio pues, como en el caso de ACORDO, el costo de la 
deuda (d) podrza contener alguno. atst, otras cosas iguales, las - 

--- -. eztfCz&s c;t  intermAian recurses con costas de m,8rcaB~ tendrdn - 

tasas de dero capitalizaci6n superiores a las de aquellas que 

pueden obtener fondos a costos inferiores. 



En el caso que nos ocupa la tasa de cero capitalieacidn se 
puede referir a la cartera de prestamos a OPD, a la cartera de 
inveasiones traneitorias, a las dos anteriores juntas y hasta a la 
cartera de donaciones. Segdn sea el caso que se tome, as1 sera la - 

proporci6n de gastos administrativos y generales, morosidad, y - 

hasta costo de capital, que se ha de utilizar. - 

Segdn se ha mostrado, el codto de 10s recursos para ACORDE ha - 

eido muy bajo, pues una buena parte de ellos estd constituida por - 

donaciones y el Qnico pP6stamo --el del BID-- tiene un costo del 1 
por ciento. Adembs, dichos recursos se utilizan casi igualmente 
para todos 10s propdsitos de la entidad, de modo que no procede - 

establecer diferencia en d. En lo atinente a gastos 
administratj.vos y generales es importante destacar que el costo - 

relativo de operar la cartera de inversiones transitorias es bajo; 
pero no ocurre lo mismo con donaciones ni con prestamos. ACORDE 

estima que estos conceptos le han exigido similar atenci6n relativa 
hasta la fecha (iuizb porque la labor de cobranza no ha llegado a 
su nivel m2iximo). 

conforme a lo anterior, se procedid a estimar que un 96 por 
ciento del total de gastos administrativos y generales es 

atribuible a la labor de donaciones y de concesien de pr6stamos. 
(El restante 4 por ciento se imputa a la cartera de inversiones, 

. . manejo del edificio alquilado y ATZ). Luego, la distribucidn de 
gastos entre pfdstamos y donaciones se hizo en proporci6n a1 saldo 
promedio acumulado de una y otra actividad. Esto se tradujo en qua 

- 

el costo absoluto atribuible a donaciones result6 ser unas ca2atro 
. . veces superior a1 de conceder pr6stamos ( e m f .  Rnexo 4! - con base 

C 

, en esto se obtuvo el nivel de las tasas de capitalizacibn, ass como 
sus principales componentes, para el pergodo 1987-1991. 

Pr6stamor a 
por ciento 



como muestra el rengldn a) del Cuadro 8.1. Se observa que el 
- principal componente de esta tasa es el relativo a1 nivel de 

inflacidn anual, seguido por 10s gastos financieros y la morosidad 
- (que en todo 10s casos se da por supuesto). El costo financier0 de 
- 

10s recursos utilizados (costo de capital, d) no result6 
- significative por las razones comentadas antes. 
- 

Coma la tasa de inter6s pactada por ACORDE con sus OPD 
clientes fue muy baja a lo largo del perlodo (rengl6n b) del 
cuadro), entonces la tasa de descapitalizacidn que sobre la cartera 
de prestamos oper6 fuel en el mejor de 10s aRos (en 1989, cuando la 
inflacidn fue baja) de un 17 por ciento, pero en 10s dem6s fue del 
treinta y tres, y nbs, por ciento. Si bien el nivel de inflacidn 
no estS bajo el control de ACORDE, ella sL puede reaccienar 
mediante ajustes en la tasa de interes activa. Pero la tasa de 
interbs nominal pronedio cobrada por ACORDE es fija durante la 

- vigencia de 10s convenios y ha sido relativamente estable durante 
el perlodo. Dicha tasa es bastante inflexible adn para el aAo 1992, 
dado que el plazo promedio de 1s cartera de priSstamos a1 31 de 
diciembre de 1991 es aQn elevado (6,5 afios), lo cual impide que las 
recuperaciones y las nuevas co1ocac:iones (que son bajas comparadas 
con el saldo) alteren signif icativamente el promedio de la cartera. 
El componente de gastos administrativos y generalets y el de 
morosidad, conatituyen aspectos sobre 10s que ACORDE puede, y 
deberla, actuar en su empefio de evitar descapitalizacien de la 

- 

cartera. 

-, 
La "cartera" de donaaionor tambi en sufre (obvia) 

descapitalizacidn no s61o porque demanda gastos administrativos, y 
se afecta por la inflacibn, sino porque su rentabilidad anual 8s - 
100 por ciento. La Tasa de descapitalizacidn resultante de ella, 

- 
que varid entre 117 y 143 por ciento, es la qua muestra el Cuadro 

-. 
8 .2  



Como es de esperar, l a  '11.38 de Cero ~apitalOsaaibn do laa  
Inversiones Tranritorias (iot) r e su l t6  en todos 10s casos mas baja 
que las  de l a s  dos anteriores porque e l l a  requiere poco esfuerzo 
administrative y porque l a  morosidad es nula. 

A 1  agrupar todo l o  anter ior ,  y considerar la car tera  " t o t a l w  
de ACORDE se  obtiene l a  s i tuacien que r e f l e j a  el Cuadro 8 .4  

Dicho cuadro muestra que, dadas sus  pol l t icas  y pr6ct icas  
actuales, como un todo ACORDE ve descapi ta l izarse  su car te ra  afio 
con aRo. Esto es asf porque l a  bondad de l a s  inversiones 
t ransi tor ias  es incapaz de cont rar res ta r  plenamente e l  desempefio 
( f  inancierarnente) adverso de l a s  o t r a s  dos. a 

Del ana l i s i s  anterior se pueden derivar l a s  siguientes 
conciusiones: (a) l a  solidez de 10s act ivos  financieros de ACORDE 

se  sostiene por una razonable e jecutor ia  en un quehacer que no es 
parte de s u  misidri --i .e., i nve r t i r  en e l  mercado bursat i l ,  (b) l a s  
donaciones hechas en el  pasado consumieron una elevadlsima 
proporcidn (cerca del  80 por ciento) de sus gastos adrninistrativos 
y generales, s i n  que e l l a s  le representen ingresos futuros a l a  
Entidad; ( c )  en  e l  momento en que l a  proporci6n de racursos t o t a l e s  
qus l a  Entidad dedica a pr6atamos, en l a s  condicionea vigentes, 
comenzara a crecer., l a  tasa  de descapitalizaci6n da la  car te ra  ha 
de elevarse si esas colocaciones l a s  hace sacrificando inversiones 
transitorias.  Pero si l o  hace reduciendo la proporcidn de 
donaciones y elevando la8 t a sas  de inter48 sobre pr6staaos, como 
es te  estudio recoeienda. e l  grado de descapitalizaci6n global que 

hoy experimenta ACORDE ciertamente s e  reducirA. (La posibilidad de 
colocar credit0 en volQmenes mayores podrla es ta r  seriamente 
limitada por l a  capacidad de l  mercado para absorberlo --en especial  

-. ". 

' n puo 108 artador financier08 reflejan un rctivo do ACORDE erociento, 
lo largo del pergodo rnrlizrdo, no invalidr el an6limim anterior, puer dicho 

increaunto rm deb. a quo la entidrd tocibi6 nuovor rocuraor do fuontes externam-- 
no r quo ovit6 quo ru carter* mxporimentara una descrpitalizaci6n. 

2 1  
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- 

si existen fuentes alternativas de financiamiento a menor costo - 

para el cliente. Sobre esto volveremos mas adelante). 

- 
8 Indice de Dependencia du Subsidios (IDS) - 

- 

El Indice de Dependencia de Subsidios (IDS) mide el porcentaje 

en que se deberla ajustar la tasa de interds promedio que devenga 

ACORDE, sobre su cartera de prestamos y de inversiones transitorias 

en forma conjunta para poder ofrecer 10s mismos servicios que ha 

brindado (prbstamos, donaciones, ATE) y obtener las mismas 

utilidades de operacibn sin 10s subsidies recibidos. 

Para un aAo dado, el IDS mide la relacibn entre el Subsidio 

Total (ST) recibido por ACORDE y el interes efectivamente ganado 

por ella sobre su cartera promedio de pr6stamos e inversiones 

transitorias (CP), asl: 

ST IDS 8 - 
CP.i 

El Subsidio Total recibido se exgresa de la siguiente forma: 



D: monto de pr6stamos recibidos por ACORDE a tasa de interes 
- 

preferential, para ser dedicados a prestamos e inversiones 
- transitorias; 

i': tasa de interes preferencial; 

- i :  tasa do inter68 de mercado ( i t  tasa paeiva del Siotema 

Bancario Nacional) para prdstamos en colones; 

E: patrimonio promedio de ACORDE; 

- U: utilidades de operaci6n del perlodo, y 

K: total de otros subsidios recibidos por ACORDE. 

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

Subsidio Total hacia ACORDE consist0 en 10s aportes directos 
- 

recibidos para llevar a cab0 su gestidn (K) , pero m i i s  importante ha 

resultado la imputacidn de la rentabilidad de mercado a su - 

patrimonio (E*im). Este termino, vale destacar, refleja subsidios 

"pasadosIt y no s610 del ano analizado. En otras palabras, a un 

subsidio recibido aRos atrds, qua vino a reforzar el patrim~nio de 

la Entidad, se le continOa imputando costo de oportunidad en loo 

altos siguientes, a h  cuando ACORDE no recibla mas ayuda. Por 

i blt imo, conviene tambi6n observar qua el subsidio impllcito an 
i 

. 
- 

pr6stamos a tasas de intar6s preferencial no es fuente importante 
. J  

? 
- 

8 
.$ 

de ayuda y que la utikidades del perlodo (U) actQan cowo reductoras 
. * : , i  

+ del grado de subsidio, como es obvio. - 

.. 

a cpmo se observa en dicno cuadro, en totius ios afioti anafizades 
- - 

ACORDE ha dependido de subsidios y, por lo tanto, en todos habrla 



tenido que elevar la tasa de inter& promedio sobre su cartera da 

credit0 a OPD e inversiones, en porcentajes que van desde un 65 por 

ciento (en 1989) hasta 127 por ciento (en 1988). Esto, no obstante, 

en muy diflcil pues el rendimiento conjunto de la cartera refleja 

la productividad de las inversiones transitorias y la de la cartera 

de prestamos. Sobre lo primer0 (que tiene un gran peso en la 

mezcla) es nula la influencia que ACORDE puede ejercer. Por ello, 

10s ajustes que tebricamente la Entidad tendrla que efectuar sobre 

la tasa de prestnmos a OPD serlan tan grandes, que ciertamente 

harSan inviable la opcibn. Asl, el valor normative del IDS estd en 

destacar que la actividad actual de ACORDE (prestar, invertir y -- 
espscialmente-- donar) se sostiene sobre una amplia estructura de 

subsidio, que bien godrla ser reducida un tanto, per0 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, dorlando menos. 

I V .  LA CLIENTELA HETA DE ACORDE 

La situacidn de las OPD clientes de ACOROE fue someramente 

evaluada, como parte de este trabajo, por Academia de 

1 
% CentroamBrica. Para ello, se tuvieron reuniones de una duraci6n 
T 
6 - 

aproxinada de dos horas con 10s directores ejecutivos de ocho OPD, 
- 

-" . 
- seleccionadas de acuerdo con 10s objetivos del trabajo, ias cuales 

a mano mucha info 



prop6sito y, especialmente, para adaptar un cuestionario que se les 

solicit6 completar a una muestra de trece Organizaciones Privadas 

de Desarrollo (Anexo 5). 

Considerando que el sector de OPD es bastante heterogeneo y 

estd constituido instituciones cuyos clientes y 

programas son muy diversos, se consider6 conveniente realiear una 

encuesta a todas las OPD que mantenlan algdn convenio vigente con 

ACORDE, de manera que cornplementara y diversificara las impresiones 

obtenidas con las entrevistas realizadas. 

La encuesta fue respondida por trece OPD y ella arrojb la 

siguiente infornaci6n: 

- . ,  
m Las OPD encuestadas atienden a luna poblacidn de 10197 

personas, rnayormente concentradas en 10s sectores agrlcola, 
- ' 

- 

sector pecuario y manufacturerp, en su mayorla uhicados en el . 
rural. 

7 Del total de OPD encuestadas, do8 de ellas --FINCA y Avance 
I 
I : Microempresarial-- absorben el 65 por ciento de 10s clientes - 

servidos y las dos tienen siete anos de operacibn. 

- 0 

i 
- 

- 

a ~l ntimero de empleados promedio de las OPD (ponderado con base 
- .. A 

- 
en el tamafio de la cartera de pr2sstamos) em die 15. 



8 Las tasas de interes fluctQan entre 26 por ciento y 48 por 

ciento anual y, a1 menos 5 de ellas tienen tasas de interes 
3 - 

- diferenciadas s e g h  el tipo de actividad que se financie. 

- 

- 8 La forma de garantla m a s  frecuente para el otorgamiento de 
- 

creditos es la fiduciaria, la segunda mds frecuente es la 

prendaria. 

r Sus clientes no podrlan pagar tasas de inter& iguales o 

- 
superiores a1 40 por ciento (a1 menos die2 de ellas opinan 

esto) . 

Como resultados mds importantes de la encuesta, las OPD 

destacan, en su relaci6n con ACORDE: 

r Inconformidad con la labor desarrollada por ACORDE respecto 

10s servicios financieros. Se catalogaron 10s servicios de 

ACORDE coma de inferior calfdad respecto a otras instituciones 

qua 10s proven (seis de las ocho que respondieron a esta 

pregunta). Respecto a 10s servicios de asistenoia t6cnica y 

capacitaci6n8 la mitad atirma no haber recibida estos 
I 

- # 

servicios de otra institucidn que no sea ACORDE, la otra mitad 
i 
I - 

se divide entre catalugarlos como mejores y nunca haberlos 
. #  

b 

, recibido de ACORDE. 
- 

- 



m Problemas por: a) las elevadas taeas da inter66 que se cobrajr 

por 10s crdditos (diez de ellas lo consideran el principal 

problema), b) la lenta resolucidn de las solicitudes ds 

credit0 (siete sehalan que ACORDE tarda mas de seis meses en 

resolver una solicitud), c) la forma de desembolso 

particionada, d) plazos de crddito muy cortos, e) rigurosidadl 

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

consideraron innecesaria, f )  engorroso seguimiento de 

convenios que contienen muchas cl&usulas de diflcil 

seguimiento. Es posible que el deseo de ACORDE de cobrar tasas 

- de interds de mercado lleve a cierta predisposicidn por parte 

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

adversa que manifestaron. 

Necesidad de capacitacidn en evaluacidn de proyectoa, manejo 

de credit0 y mercadeo. - 

- 

Realizacidn de auditorias segQn 10s requerinlientos de ACORDE. 
- 

Sin embargo, como resultado de las entrevfstas realizadas a 

- algunas OPD, en la mayorla de 10s casos no resulta ser una - 

auditorfa financiera, sino mas bien una auditorla de control 

interno acompaflada de algunas recomendaciones. Hay que 
' 7  

- destacar, sin embargo, que la8 auditorias --financieras y 

operativas-- son fundamentales para controlar a entidades que 
-".  

no tienen accionistas )P QUB no e&Sn sirjetas a cszkol farmel 
- 

- por parte de ningan otro ente. - 

27 
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Una alta morosidad de la cartera da prestamos (entendida como 

la proporcidn de la cartera de pr6stamos que se encuentra con - 
- - 

- - un dla de atraso en el pago del principal respecto de la - - 

- cartera total), la cual varla desde un 3 por ciento hasta un 

100 por ciento. La mayorla --ocho de la8 trecs-- tiene una - 

morosidad entre 0 y 10 por ciento. 
- 

- 
- 

- 
- 

I Si la instituci6n (OPD) dejara de percibir fondos de ACORDE 
- 

- 
El 

buscarla nuevas fuentes de financiamiento como pfimera opci6n 
- (dote de las trece OPD de la muestra) y, como segunda opci6n, - 

seiialan que reducirlan sus gastos administrativos (cuatro de 
- 

trece) y solanrente una de ellas respondid como segunda 

posibilidad que aumentarla la tasa de inter& que cobra por - 

10s prestamos. - 
- 

- - 

- 

V. OROANISMOS PINANCIEROB ALTERNATIVOS A ACORDE 

- 
ACORDE ciertamente no es la Qnica entidad que en Costa Rica 

- - 
financia/dona a la microempresa. Existen otros programas con 

.. 
cobertura similar gue operan en nuestro medio. Resuiremos 10s 

principales. 
- 
- 

N l  P m :  El Programa Nacional de Microempresa y Pequefia - -- -, - -. 

- - dad Social (MI!), 
- - 

para el aRo 1992 se propone destinar alradedor de quinientos 
- 



- 
veinte millones de colones (C520 millones) para credit0 a la 

- - .. micro y pequefia ernpresa. Los citados fondos provienen del 

regimen de Asignaciones Familiares, de un aporte de 0235 

millones de 10s Palses Bajos. El esquema opera con un 

fideicomiso con el Banco de Credit0 AgrScola de Cartago, quien 

elaprestarii a "unidades ejecutorasU1 (UE) para que Ostas lo 

hagan a 10s clientes. Las UE pueden ser OPD, asociaciones de 

microempresarios, cooperativas y bancos seleccionados por 

PRONAMYPE. Las UE serdn las encargadas de identificar, 

seleccionar, formalizar, aprobar y dar seguimiento a 10s 

crhditos y en todo ello estardn sujetas a cupos de credit0 y 

a planes aprobados por PRONAMYPE. Aunque la cobertura del 

programa es nacional, recibirdn prioridad en la asignaci6n del 

credit0 las zonas mas deprimidas del pals --a juicio del MT--. 

La mdxima morosidad (definida colno pagos incumplidos a partir 
- de 30 dlas respecto a cartera total) permitida bajo el esquema 

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

dejard de recibir nuevos fondos. La-s tasas de interis a1 

usuario Final son: 32 por ciento comercio, 30 por ciento 
t 

t 
- servicios y 27 por ciento manufactura y agroindustria. Estas 

- tasas, no obstante, serdn revisables semestralmente. Los 

montos maximos de credit0 a microempresarios son C400 mil a 12 

meses a1 inicio y un segundo credit0 de $750 mil a 24 meses. 
I 

- 

Para medianas empresas 10s montos y 10s plazos de repago quiz6 - 

- 
serdn superiores, aunque todavla no se ha definido esto 

Qltimo. El contrato UE-MT es por dos afios. Por su labor el 



Banco de Credito Agrlcola recibe una remuneracfbn segdn la 

rentabilidad que obtenga el Fondo (5 por ciento de dicha 

rentabilidad, con un llmite superior del 1 por ciento saldo 

del fondo fideicometido y mlnimo del 0,3 por ciento) y las 

unidades ejecutoras un 7 por ciento sobre 10s montos 

colocados. 

r proarama Primera ~ice~residencig: Este programa administra 

cerca de el15 millones mediante un Fideicomiso con el Banco 

Popular. Las condiciones de 10s prestamos son: plazo de uno 
-- 

a tres afios y tasa de inter& entre un 25 y un 30 por ciento. 

La primera Vicepresidencia vigila el uso de 10s recursos. El 

fondo en cuesti6n es alimentado por recursos de Holanda (C6S 

millones) y por el Fondo de Desarrollo del Sanco Popular. 

8 Fondo de MIDEPLAN: Con la colaboracidn del Gobierno de 

EspaAa, MIDEPLAN opera un fondo de 0120 millones, contra valor 

de importaciones de EspaAa, que presta a1 beneficiario final 

a una tasa que no estd definida ah. 

8 m: (PequeAos Proyectos). Bajo este esquema el BID ha 

financiado en Costa dica (a diciembre 91) US$6,8 ,millones, que 

representan cerca del SO por ciento del costo de 10s proyectos I 
? 

para las microempresact y OPD. Estos prestamos (qua se I 
I 

conforman con 10s recursos concesionales del BID) tienen una 

comisi6n del 1 por ciento anual, 40 aAos con 10 de gracia. 

3 0  
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Las tasao de interes a1 usuario final estdn en funci6n de la 

tasa basics pasiva del Banco Central de Costa Rica. El BID 

espera desembolsar US$2,5 en 1992 y una suma igual en 1993. 

Hoy hay once programas activos y se considercn unos doa o tree 

mds pero el programa de PequeRos Proyectos estd @@en reviai6nn. 

Actualmente el BID tiene en estudio una operacidn de credit0 

del Programa de Pequefios Proyectos para ACORDE, por US$S00.000 

en el cual se establecerla que "ACORDE debera cobrar a las OPD 

10s puntos suf icientes para cubrir sus costos de transaccibn. 

A su vez, las OPD deberan cobrar a 10s beneficiarioa finales 

tasas equivalentes a la tasa bdsica pasiva mds el recargo que 

sobre 6sta haga ACORDE y 10s puntos suficientes para cubrir 

sus costos de transacci6n (incluyendo incobrables)". 

9 B1;P: El BID negocia con el Gobierno de Costa Rica (GdCR) un 

prestamo para la microempresa de USS10 millones, Que ae harSa 

a1 Banco Central de Coota Rica (BCCR) a1 8 por ciento (pues 

. . son con recursos ordinarios del BID) quien a su vet lo 

i prestarla a bancos (fundamentalmente privados) a un costo para 
S 
'i que el BCCR recupere el riasgo cambiario y otros. Lo8 bancos 
4 
J 

prestardn a OPD o a microempresarios directamento, segQn 
' i 

< 
i califiquen dentro de una definicibn gen6rica. que 81 BID 

acordara con el GdCR. Los prCSstamos al usuario final se 

hardn a 1  tipo de inter&s necesario para cubrir _todog 10s 

ostos de las operaciones --esto es, ser6n a tasa de int 



r r]LB: La Fundacibn Interamericana tambien financia en nuestro 

medio fondos rotativos para prestamos a las microempresas. 

Ese financiamiento es no reembolsable, con el objetivo 98 que 

el fondo en principio se pueda mantener permanentemente e 

insisten en que 10s prestamos a 10s usuarios finales se hagan 

dentro del perSodo de un aAo y --con el dnimo Be evitar la 

descapitalizacidn del fondo-- que 10s intereses cobrados 

recuperen la inflacibn. En otros casos la FIA financia 

actividades productivas, algunas de exportacibn, y pide que 

10s repagos se hagsn a grupos comunitarios menores, de 

prop6sitos sirnilares ( e . g . ,  ADRI, ADAPT€) pues FIA no tiene 

interes en recuperar para s1 esos fondos. Para 1992 FIA 

espera invertir (donar) unos US$150 mil para microempresas y 

en 1993 la cifra se espera ascienda a unos 

- USS200 mil. 

Como se puede observer, hay en el pals muchae agencias gue 
- - 

estdn dispuestas a financiar actividades sinailares a las que sirve 
- ACORDE. Sin embargo, no todos 10s recursos previatos han de 

materializarse en pr6stamos y/o donaciones. Eson fondos, ademds 

podrlan extinguirse pronto. Pero, en el tanto ellas presten a tasas 
? 

de intergs significativamente mas bajas que las que pretende 

utilizar ACORDE (sin que su papeleo sea superior), ellas - 

" - co~stituiriin compstencia wdeslealw para ACORDE. Si 6ste fuera el 

as@, ACORDEtendri que compertir mas en el servicio, no disminuir - 



- 

su tasa de inter& y debera transferir mas recursos a inversiones 
- 

- 

transitorias. 

Aqul procede destacar que para que la prdctica de colocar 
- 

- recursos entre PME sobre bases que no lleven a descapitalizaci6n, 

sodas las agencias (nacionales y extranjeras) que directa o 

indirectamente tengan que ver con l a  actividad deberlan trabajar 
- 

con reglas similares. De otra forma no sblo se creard uda 

cornpetencia "deslealU, sino que a1 no adoptarse reglas que impongan 

disciplina f inanciera a1 usuario final, diflcilmente le ayudardn en 

su empeAo de ser verdaderamente empresario. 

V I .  SITUACION F1NAfiCIER.A PROYECTADA DE ACORDE - 

En esta parte se analiza el posible desempeno de ACORDE 

durante el perlodo 1992-1995 bajo tres escenarios que tienden a 

promover autosuficiencia financiers dentro de 10s objetivoo dr - 

promocidn de la rnicroempresa que caracterizan a la Asociacibn. 

Por autosuficiencia se entiende una situacibn tal que, sin 

recibir nuevos subsidies, la entidad a 1  menos mantiene 

sostenidamente inalterado el valor real de su patrimonio. En el 

caso quo nos ocupa, no obstante, a1 tener ACORDE pasivos 
.--." - relativamente bajos y estables, una aproximaci6n adecuada a la 
- - 

autosuficiencia se logra constatando que el nivel de activos reales 



no decae sostenidamente en el tiempo. Este proceder permite, 

ademas, conocer el desempefio de 10s diversos componentes del activo 
- .  

y observar cdmo se afectan, ssgtin las diversas politicas que se - 
. - - 

adopten. 

- - 

Conforme a la definici6n anterior, 10s aumentos o 
- 

- 
disminuciones no repetitivas de capital no influirdn en el concept0 

de (des)capitalizaci6n y es por ello, precisamente, que 10s 
- 

ingresos por donaciones en 10s aAos 1992 y 1993 y 10s nuevos - 

pr6stamos del BID han sido eliminados del ejercicio. Igualmente, 

10s compromisos de donaciones a realizar durante 1992 no han de ser 

considerados. 

El andlisis no considera 10s US$7:5 millones solicitados por 

ACORDE a USAID pues su fin es constatar sit por medio de pollticas 

que lleven a autosuficiencia, la Entidad podrla operar sin esa 

donaci6n. ~simismo, y para efectos del analisis de autosuficiencia, 

se procedi6 a hacer caso omiso de 10s rscursos a recibir en 

donacidn durante 1992 y 1993 pues ellos son temporales y --ademda-- 

I porque alteran la realidad financiera de la institucidn qua sa 
\ 

'i .. I quiere estudiar. 
! 

I 

- 

Para el ejercicio se elaboraron tres escenarios, a saber: 
- 

- 1 

Escenario a. Supone que ACORDE dona un 60 por ciento de 10s 
- - 

recursos y coloca en prestamos el resto. Adicionalmente, y para 



cumplir con compromisos a la fecha, de sus inversiones conserva un 

saldo permanente para hacer frente a sus compromisos (ajustado por 

la inflacibn), a partir de 1992 y, de la diferencia respecto a1  

nivel actual, dona un 60 por ciento y presta el restante 40 por 

- ciento. Ademds el escenario expuesto supone una tasa da interes 

- 

sobre 10s nuevos prestamos de un 25 por ciento. 

w ~ n a r i o  0 .  Supone que ACORDE en 1992 dona un 30 por 
- 

- ciento de sus recursos, dados 10s compromisos financieros 

adquiridos, y colocard el porcentaje restante; paro a partir de 

IS93 colocard el 100 por ciento de sus recursos. Ademas se supone 

que ACORDE cobrard un 35 por ciento sobre 10s nuevos pr6stamos. 

- Escenario 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, per0 a partir de 1993 colocard el 

95 por-ciento de sus recursos y otorgard un 5 por ciento en 

donaciones de sus recursos ordinaries. La tasa de interes supuesta 

es de un 30 por ciento. 

Los tres escenarios contienen iguales supuestos respecto a la 
- 

inflacidn (20 por ciento anual), a la tasa de morosidad (10 por 

- ciento), a la devaluacibn, a 10s aumentos en gastos generales y 

administrativos (iguales qua la inflacibn), fondos por recibir en 

- - el futuro de fuentes externas, saldo en Inversiones Transitorias a 

partir de 1992 y a otros conceptos e igual perlodo de gracia (el 

35 
- 



cual se reduce a seis meses y el plazo de recuperacidn a tree y 

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

que la Entidad no otorgard donaciones a menos que se canalicen 
- 

recursos no reembolsables a traves suyo para propdsitos especlficos 

e identif icables (e.9.  desastres naturales) que no compitan con la 
- 

cartera de prestamos y cuyo manejo permita recuperar a1 menos el 
- 

costa administrative que tales operaciones ameriten. 

Los resultados financieros, de seguir 10s supuestos de - 

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

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

en el primer0 de ePlos, aQn en 1995 el ingreso bruto por intereses 

sobre prestamos ( C 2 0 , 7  millones) serla inferior a1 total de gastos 

administrativos y generales (Cll6,6 millones). Su nivel de activos 

reales, a lo largo del perlodo 1992-1995,, decrece en un 48 por 

ciento -- debido principalmente a la alta proporcidn de donaciones 
que concede: 60 por ciento-- y su cartera de pr6stamos se 

deteriorarla en terminos reales en un 78 por ciento para el mismo 

lapso. Consiguientemente para 1995 el patrimonio de la institucibn 
- 
- 

se reducird en un 50 por ciento en t6rminos reales, explicado - 

fundamentalmente por la drdstica reducci6n del excedente (inclusive 

negativo desde 1994) despues de habar alcanzado un nivel de $87 

millones en 1991. - 

- 

Por su parte, bajo 10s supuestos del Escenario B I  en 1995 la 

instituci6n recibirla un ingreso bruto de intereses sobre prestamos 



Grdfico 1 
ACORDE: Cambio en el Nivel de Activo ~eal", 

segdn tasa de inter& (i), para el perlodo 1991-1995. 
(miles de colones) 

Disminucion activo r e a l  

SZCGOO 1 

- 120000 
'40000 / , 100000 - I I 

0% 5% Porcentaj 10% e aonaeo 

- 

- 

/1 Supone una donacidn del 30 por ciento de 10s recursos en 
1992 y del 0-5-10 por ciento, segdn corresponda a partir  

- de 1993. 

Fuente: Academia de CentroamBrica. 



(Clll, 5 millones) inferior a1 total de gastos administrativos y 

generales, dado que su cartera de prestamos en terminos reales 

decrecib en 33 por ciento respecto a la de 1992. En consecuencia, 

la Entidad sufre un deterioro de sus activos reales de un 20 por 

ciento, explicado bdsicamente por el consumo de recursos que 

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

El Escenario B tiene un supuesto que podrla resultar muy 

fuerte en la prdctica. Dicho supuesto es la colocacidn en prestamos 

a OPD en una proporci6n equivalente a1 100 por ciento de sus 

recursos a partir de 1993. Podrla ocurrir que por existir fuentes 

alternativas de financiamiento a OPD, a costos bajos, ACORDE no 

pueda colocar en ellas todos 10s recursos que el Escenario B . 
supone. Tambien podrla ocurrir que su actividad lleve a1 llmite del 

mercadd de credit0 rentable y que la clientela que le quede sea 

marginal (de alta morosidad). Si Bste fuera el caso, entonces 
- 

ACORDE tendrd que mantener recursos invertidos en el mercado 

buroiitil que redittlan menos que las colocaciones y por tanto se 

verd obligada a recortar.sus gastos administrativos para compensar 
- 

la pCrdida de rentabilidad por este concepto. 

En el Escenario C se modifica la proporci6n de recursos a 

prestamos y se le permite a ACORDE donar un 5 por ciento de sus 

recursos a partir de 1993, con lo cual la cartera de pr6stamos en 
.. . 

t6rminos reales se deteriora en 43 por ciento a 1 

perlodo; el ingreso bruto por intereses alcanzarla la suma de C 8 4 , 4  



- 

- millones en 1995, el ~ ~ 8 1  es inferior a l a  erogacien por concept0 
- 

- 

de gastos adninistrativos y generales de la institucibn, segQn se 

muestra en 10s cuadros 14 y 15. A1 igual que en 10s escenarios 

anteriores, 10s activos reales de ACORDE se reducirzan (en un 28 

por ciento) durante el persodo analizado. 
- 

- - - - - 

Como se nota, en cualquiera de 10s tres escenarios presentados - 

arriba, el activo real de ACORDE se deteriorarla a lo largo del 
- 

- perlodo 1992-1995 (en porcentajes que van del 20 a1 50 por ciento 
- del activo inicial) a pesar de que 10s nuevos prestamos se hacen a 

una tasa activa positiva en terminos reales. El deterioro lo 

procuran la tasa de morosidad supuesta y fundamentalmente 10s 

gastos administrativos y generales con que opera la Entidad. 

La Tabla 1 y el Grdfico 1 muestran las perdidas de activos 

reales a lo largo del perlodo 1992-1995, segan Sean las mezclas de 
- 

pollticas de tasas de interas y de donacibn que adopte ACORDE. En 

particular se observa qua aOn cobrando un 40 por ciento anual sobre 

10s prestamos y donando cero, opera descapitalizacibn. 

De lo anterior se extraen las siguientes conclusiones: 



La labor de ACORDE durante el perlodo analizado (1987-1991) 

fuel fundamentalmente, la de invertir en el ntercado f inanciero 

local fondos temporalmente ociosos y realizar donaciones a 

unas cincuenta OPD. La concesi6n de prestamos a 6stas fue la 

excepcidn (hay que destacar, no obstante, yue esto muestra 

leve tendencia de cambio durante 10s Clltimos aRos). Los 

ingresos por intereses sobre inversiones transitorias son la 

mayor fuente de ingresos de la Entidad y lo que virtualmente 
- 

financia sus gastos de operaci6n. La polltica de conceder - - - 

altas donaciones, unida a la razonable morosidad en este tipo 

de actividades y a las tasas de inter& activas relativamente 

bajas lleva, necesariamente, a descapitalizaci6n. 

7 . 2  Aunque la asistencia tecnica y la capacitaci6n forman part8 de 

10s objetivos de ACORDE, a estas la Entidad dedic6 sdlo un 3,9 

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

- la asistencia t6cnica ni la capacitacildn se brindan con 

criterios claros de beneficio/costo. 
- 

- 

7.3 Los recursos financieros recibidos por ACORDE durante el 

- period0 analizado fueion, fundamentalmente, donaciones. Esto 
- 

hate qua su situaci6n f inanciera ref leje pasivos sumamente - 
- 

bajos respecto a 10s activos. El nivel de patrimonio, por 

tanto, es relativamente elevado. 



Los 

admi 

costos de administracidn de la Entidad (gastos 

nistrativos y gastos generales) durante el perlodo 
I 

representaron un 25 por ciento del monto concedido en 

donaciones, un 140 por ciento de 10s prestarnos otorgados y rn6s 

de nueve veces el ingreso bruto por intereses sobre pr6stamos, 

proporciones que (en todos 10s casos) parecen rnuy elevadas. 

Para 1991, la relaci6n de Gastos Administrativos y Generales 

a Cartera de ACORDE fue del 52 por ciento, mientras que el 

Sistema Bancario Nacional operd con una relacidn de Gastos 

operativos mucho mds baja, en especial para 10s bancos 

pr ivados . 

La prictica de I'j inetear" recursos transitorios de costo cero, 

por tanto, parece ser necesaria para que ACORDE pueda obtener 

10s intereses que cubran sus costos de operaci6n. (En la 

encuesta realizada entre OPD usuarias de 10s servicios de 

ACORDE la demora en la aprobaci6n de pr6starnos y la forma 

particionada de realizar 10s desembolsos que ta1 prdctica 
- 

apareja, fueron destacados como sensibles deficiencias). 

Lo anterior lleva a preguntarse si ACORDE puede haberse 

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

asl sea. - 
- 

Aunque 10s datos de ACORDE no rnuestran serios problemas de 

morosidad de cartera, pues algunos de 10s pocos prestamos 
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concedidos todavla estan en perIodo de gracia (o bien empiezan 

a salir de 81) ,  el andlisis de las OPD sI permite inferir que 

a futuro podrla ACORDE ser contegiada de 10s problemas de mora 

de estas. Asl, la labor de cobro debe reforzarse a futuro. 

- 

7.8 El uso de fondos gratis y el Bnfasis en dar donaciones (en 

oposicibn a prestamos) no parece haber obligado a ACORDE, como - 

organizacibn, a mantener costos de intermediacidn minimos. En 

- 
- particular, el nivel de empleo (8.9,  cargos secretariales) 
- - 

- parece elevado para la actividad que desarrolla. 
- 

- 

7.9 Los cliectes de ACORDE no tienen una opinidn muy favorable I 

sobre ella. En particular, se quejan del largo perlodo de 

resoluci6n de solicitudes, del desembolso particionado, del 

rigor en el manajo de fondos, engorroso seguimiento de 

convenios, plazos cortos de 10s cr&ditos y otros; auditorlas 

poco Qtiles, capacitaci6n poco aplicable. Todo esto, no 

obstante, se puede enmendar. 

7.10 ACORDE no ha tenido mayores problemas de liquidez (sus 

ingresos actuales superan sus gastos) pero s6lo porque confla 
- - 
- en una fuente de recursos diferente a las contempladas en su 

misibn (i .em intereses por inversiones transitorias) y porque 

ha recibido sustanciales donaciones a lo largo del perlodo. 



- 
7.11 La capacitacidn y asistencia tecnica no parecen obedecer a un 

claro plan de objetivos y, a1 mezclar sus costos con 10s de la 
- 

intermediacibn financiera, se dificulta el seguimiento 

gerencial de la labor total. 

7.12 La Junta Directiva dedic6 mucho tiempo a1 analisis de asuntos 

operativos y poco a1 de aspectos de polltica y direcci6n 

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

de cambio favorable. 

7.13 Es justo resaltar que ACORDE ha tomado en 10s Qltimos meses 

ajustes importantes en aspectos financieros en procura de una 

nayor autosostenibilidad, algunos ejemplos de ello son el 

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

- 

basics pasiva y es ajustable peribdicamente; el plazo de 10s 

nuevos prestamos se ha reducido, el porcentaje de donaciones 

tambidn; las garantsas que se piden a 10s clientes tienden a 

ser mas reales; se han abierto lsneas de credit0 a tres OPD; 

se estd dando atencibn especial a la capacidad organizativa y 

administrativa de la instituci6n y se ha reducido el plazo en 

que se resuelven 10s cr6ditos. 

7.14 Las proyecciones financieras 1992-95 (que metodoldgicamente 

eliminan elementos no repetitivos) que contienen 10s 
" - 

escenarios A, 8 y C no permiten vislumbrar a ACORDE 

autosuficiente, except0 que se le d6 un aporte para fondo 



La capacitacibn y asistencia tecnica debe ser lo mda 

especlficas posible y deben evitarse 10s cursos genericos 

que, por ser dados en forma gratuita a las OPD, se 

reciben sin mucho inter&. En este sentido, visitas 

programadas (esto es, con listas 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 interes casi humanlstico. 

ACORDE debe actuar con mecanismos para promover la 

asistencia t6cnica y la capacitaci6n, no necesariamente 

como suplidor de una y de otra. Para ello debe confiar en 
- 

especialistas disponibles en el mercado, a 10s que 

accesard de nanera conpetitiva. (Conviene que ACORDE 

levante una base de datos sobre especialistas disponibles I 
en el mercado en las Areas de su particular inter&). 

Por la asistencia t6cnica y la capacitacidn que ACORDE 

supla, directa o indirectamente, debe cobrar a 10s 

beneficiarios a1 menos un 50 por ciento de su costo total 

(directos e indirectos) con el dnimo de que 6stos valoren I 
la utilidad de aquella y lo reflejen con su disposici6n ' 

a pagar por lo menos ese porcentaje del costo. (En la 
- encuesta realizada entre OPD una alta mayorla dijo no I - 

estar dispuesta a pagar el costo total de estos servicios 

de ACORDE --lo que podrla reflejar que: (a) prefieren 
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tenerlos gratis, (b) no creen que valan la pena. Algunos 

contesteron afirmativamente "si tales servicios son de 

ca 1 idad" . 

La idea de utilizar a ACORDE como *vehlculo de 

transferencia tecno16gica1@ debe estudiarse 

cuidadosanente, a la luz de su ventaja comparativa en 

esto (si es que la tiene) ~ n t e s  de adoptarse como - 

objetivo. Los recursos netos a que ello dedique ACORDE 
- 
- 

deber6n ser conqiderados dentro del rubro udonaci6nt@ y - 

ser justificados ex-ante y ex-post en razdn de 

A juicio de 10s autoses de este trabajo, ACORDE no tiene 
- 

ventaja comparativa en este quehacer y --excepto, quiz&, - 

- 

que se trate de una labor meramente informativa y de bajo 
- 

costo-- no deberla incluirlo en sus servicios. 

- 

8.3 ACORDE deberla dedicar la mayorla de sus recursos actuales a 

conceder grestamos bai- y a gasas de inter& auelrec\aperm 

10s costos de su intezmediacibn (incluyendo provisi6n para - 

morosidad) y la inflacibn, a fin do que el fondo para credit0 b 

=-- no se descapitalice con el tiempo. La -8 con que las OPD 

- - - - obtengan recursos les permitird planificar mejor sus 
- 
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actividades y competir mejor con prestamistas alternatives 
- 

- - 

- 

qua, por tener esta venta ja, cobran primas posiblemente 
- 

- 

elevadas a 10s usuarios. La prdctica de inducir a las OPD a 
- - - 

cubrir el costo de oportunidad de 10s recursos tiene enormes 

- - ventajas para el objetiv!~ de promover micro y pequeAas 
- 

- empresas. En efecto, si 10s empresarios no son conscientes de 

- 10s costos de oportunidad involucrados en 10s recursos que 

utilizan o si no hacen las previsiones del caso para producir 
- 

- 
- 

a costos bajos y para cubrir sus obligaciones, diflcilmente - 

- 

podrlan llegar a ser empresarios en el verdadero sentido del 
- 

termino. Hay que distinguir entre credit0 y filantrapla (pues - 

= 

- 

para esta Qltima 10s criterios de focalizaci6n son otros). 
- 

- - 
- 

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

intermediacibn, deberia operar sujeto a relaciones llmite como 

las siguientes: 

- I Relacidn Gastos Administrativos y Generales a 

Colocaciones deben reducirse, de un 52 por ciento que 
- 

representaron en 1991 a un 20 por ciento' para 1995. - 

m A fin de asistir en el logro del 'propbsito anterior, 
- - 

ACORDE deberla cobrar una comisi6n que cubriera almenos 

el costo administrativo de canalizar las donaciones a 

OPD, cuyo propdsito sea servir necesidades meritorias que 
- 

- 

- 

an con su rama de actividad y que se financien 



I 
- 

a inversiones transitorias. Si tal fuera el caso, pierde 

sentido que USAID continde donando recursos a ACORDE para ser - 

emprestados a OPD. 

8 ° C  Si ACORDE operase con cr4dito mds que con donaciones, a tasas 

de inter& de mercado (o razonablemente cercanas a ellas) y - 

con reglas que ayudan a mantener una morosidad baja, no sera 

necesaria una supervisi6n minuciosa de AID sobre el uso del 

credit0 --pues la posibilidad de desvlo es minima--. ASS, lo 

que AID debe hacer es definir unos pocos pero fundamentales - - 

crirerios de calificaci6n para el uso de esos fondos y, por 
- 

media de auditoritls ex-post f ac to ,  verificar aleatoriamente su 
- 

cumplimiento. Esto darIa la agilidad requerida para 10s 
- 

desembolsos. - 

- 
- 

- 

8 .7  Conviene que ACORDE mane je un fondo de liquidez con tltulos de - 

corto plazo, en el que reciba 10s recursos temporalmente 

ociosos por las OPD y les reconozca inter6s sobre ellos, con 

el dnimo de que Ostas optimicen el uso de su flujo efectivo en - 

el tiempo y puedan no s610 servir de mejor manera a 10s 

microempresarios clientes sinoque tengan mayor posibilidad de 
- 

servir las obligaciones que mantienen con ACORDE. 

- 

8.8 ACORDE deber ser ef iciente en las labores de: (a) selecci6n de - 

clientes, (b) identif icaci6n de proyectos exitosos, (c) 

velocidad en la ccncesi6n de creditos y (d) cobranza eficaz. 
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Las netas de colocacidn de prestamos necesariamente obligan a 

actuar con celo empresarial en todo esto. ~n particular 

conviene : 

8 Concentrarse inicialmente en pocas OPD, que sirvan a 

muchos clientes finales, que tengan filosofZa empresarial 

y que muestren las nayores posibilidades de Oxito. 

Concentrar en ellas tambien la asistencia tOcnica y 

capacitacidn con inter& operativo inmediato. 

ACORDE debe establecer criterios de elegibilidad de sus 

miembros, con el fin de seleccionar aquellas 

organitaciones que tengan el m6s alto potencial de logro 

con programas de emplia cobertura. Gulas para ello son 

las siguientes: 

a) Juntas Directivas integradas por personas con visidn 

empresarial y que participen activamente en eldesarrollo 

de la capacidad administrativa y financiera de la 

b) Marcado compromiso hacia la autosuficiencia, eficiencia 

y efectividad de 10s programas. Uso de herramientas 

administrativas modernas y un enfoque empresarial en la 

toma de decisiones. Minimizaci6n de 10s costos 
- 

operativos y maximizacibn del impacto de 10s programas. 



Orientaci6n a la masificaci6n y disposici6n a efectuar 

10s ajustes necesarios para alcanzar rdpidos aumentos en 

la productividad. 

S6lida disposici6n hacia la especializaci6n y evitar la 

multipl icidad de los servicios. 

Sistemas ef icientes de recolecci6n de datos, monitoreo y 

evaluaci6n de 10s programas usados como herramienta 

administrativa y de toma de decisiones. 

Concentraci6n de 10s esfuerzos en desarrollar una 

tecnologla eficiente y simple para el analisis, entrega 

y seguimiento a1 credito. 

Fuentes de fondos diversificada. Reducles dependencia de 

una sola fuente de recursos financieros. Rue el inter& 

de participar en el programa no sea s6lamente conseguir 

fondos baratos . 

Personal calif icado a todos 10s niveles, con salarios 

competitivos. Sistemas de incentives para el personal de 

campo. 

Es menester destacar que dar prdstamos es relativamente 

sencillo (y por eso el ixito de una gesti6n financiera no 
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- se puede medi r por eso) . Lo dif lcil es recibir 10s pagos 
conforme a lo pactado. La morosidad de la cartera, por 

tanto, deber ser un factor a considerar con especial 

- cuidado. La morosidad es funci6n de las garantlas y de 

- 
- 

la gesti6n de cobro, del proceso de selecci6n de 
- 

proyectos y del andlisis financier0 efectuado. 

8 Las garantias podrlan resultar problemdticas en el futuro 

cercano, en OPD que operan en el lImite de las - 
- 

supervivencia econ6mica. Por ello se sugiere operar con 

garantlas fiduciarias y las prendarias que Bstas puedan 

ofrecer. (Quiz6 conforme operen con &xito podrdn ofrecer - 

a futuro garantlas reales) . Como esto puede ser 

i~suficiento, se sugiere atacar el problema de la -. - 

morosidad maximizando la eficacia de la labor de cobro. - 

- 

8 A1 estar cerca del final de muchos perlodos de gracia de 

su cartera de documentos por cobrar (o comenzando a .  

recibir amortizaciones), ACORDE debe garantizarse que su 

personal de cobro este positivamente incentivado para 

cobrar ( por "posit ivamente incentivadow queremos decir 

que si cobra bien a ellos 5as va bien, pero les va ma1 si - 

lo hacen mal) . Para ello sugerimos remunerar (a1 menos) 

a1 jefe de esta labor con un salario base relativamente 
- 

ba jo y una bonif icaci6n mensual que sea proporcidn - 

inversa de la morosidad operacionalmente definida, como r 

5 1  
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explica el Anexo 12. (Ciertamente esto obligard, entre 
- 

- 

otras cosas, a llevar indicadores oportunos de la gesti 6n - 

- 
de cobro --lo cual de por sl es muy bueno-0). 

- 

- Para establecer cud1 deber ser ese factor de - - 
- 

proporcionalidad conviene tener presente que: 
- - 

- 

el interes moratorio superior a1 inter& corriente s610 - - 

- se puede cobrar si el respectivo contrato de prestamo lo - 

- 

contempla. (Sugerencia: incluir esta provisi6n en todos 
- 

10s contratos futuros). - - 

- 

cono la legislacien no. permite cobrar intereses sobre - 

saldo en intereses moratorios, hay una pgrdida de 
- 

oportunidad involucrada en toda operaci6n atrasada. Por 

ello, ACORDE podrla compartir con su personal de cobro 

las ventajas de que estas perdidas de oportunidad se 

mantengan en niveles ba jos. 

8.9 Para el mejor logro de todo lo anterior (o quiz8 como Gnica - 

- 

forma de lograrlo sistembticamente) es necesario adoptar una 

prdctica de -cibn c o ~ c i e n t e  de las actividades de 
- 

ACORDE para perlodos futures. Para ello las metas y objetivos 

- deben ser internamente coherentes, expllcitos y ser expresados 



alcanzarlos). Esto involucra, ademds de reformular 10s 

propdsitos de ACORDE, utilizar una metodologla de programacidn 

similar a la que contiene el ejercicio del Anexo 8 y 10s 

cuadros 12 y 13, que unen 10s estados financieros de fin de 

1992 con acciones y pollticas por tomar en afios subsiguientes 

y que llevan, conforme a m6todoa objetivos, a otros estados 

- financieros para esos afios. 
- 

Para tener la mayor seguridad de que lo propuesto se ha de 

llevar a cab0 de la forma prevista, deben asignarse claramente 

resoonsables de la ejecuci6n ( e . g . ,  que compete realizar a1 

Director Ejecutivo, qu6 a1 Departamento ~inanciero y qu6 a 

otras unidades o personas). Idealmente deberla 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 creditos a las OPD podrlan obtenerse en forma 

mensual, asl como la informacidn para toma de decisiones a 

nivel qerencial. Asimismo, en la posible asignacidn de 10s 

recursos de AS0 a ACORDE, se recomienda la condicionalidad a 

un plan detallado de desembolsos, objetivos y metas del uso de 
- 

10s recursos para lograr una mayor eficiencia y hacer cumplir 

la misidn de ACORDE. De esta manera, se protegerd el valor 
- 

real tanto de 10s nuevos fondos, como de 10s recursos con que 

cuenta la 
- 

organizaci6n en estos momentos. 



- 

- A pesar de lo anterior, 10s gastos administrativos y 

- generales de ACORDE consumirdn afio con aAo parte 

importante de 10s activos y, en algrin momento del futuro, 

- 10s reducird a cero, ceteris p a r i b u s .  
- 

En principio, esos gastos peri6dicos podrlan financiarse 

con un f o n d o l ,  que se invertirla en valores 

seguros y de rentabilidad superior a la inflaci6nt con lo 

que se asegura que la rentabilidad real (e.9. 24 por 

ciento de tasa pasiva menos 20 por ciento de inflaci6n 

igual a 4 por ciento) cubra, aAo con afio, el monto.de 10s 

gastos administrativos y generales. En particular, sP 

estos gastos en 1992 (estimados en C 6 7 , 5  millones) se 

suponen que han de crecer a la misma tasa que la 

inflacien, entonces un fondo patrimonial de 01685 

millones permitird cubrirlos permanentemente (Es obvio 

que sf esos gastos se reducen, por reformas 

administrativas, en igual proporci6n se ha de reducir el 

- monto de ese f ondo) . - 

No obstante hay que destacar que este proceder implicarla 
- 

aceptar que ACORDE continfie con una estructura de activos 

alejada de lo que fue el prop6sito de su creacibn. 
- 

- 

- 
- 

55 
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El aportar recursos para este fin es, ciertamente, un 

privilegio para ACORDE de sus donantes, no un criterio 

t6cnico. 

Las OPD a que ACORDE sirve hoy deberdn convertirse en 

entes viables tambign. Las que no lleguen a serlo no 

deberdn seguir recibiendo credit0 de ACORDE. El objetivo 

de satisfacer las demandas de credito de un nOmero grande 

de microempresarios puede llenarse por medio de pocas 

OPD, si tal fuera el caso, que operan conforme a las 

reglas del mercado --o cercanas a ellas. 

II A futuro es de esperar 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. - 

- 
- 





a Ce lo anterior se puede inferir que si i'<i" (i">i"), ( , I 

descapitalitacibn (capitalizacibn) de la cartera de pr6stamos. Hay 
cero capitalizacibn cuando i8=i0. 

8. Indice de Dependencia de Subsidios ( I D S )  

Para un afio dado, el Indice de Dependancia de Subsidios mide 

la relaci6n entre el Subsidio Total (ST) recibido por ACORDE y el 

inter& efectivamente ganado por ella sobre su cartera de 

ST IDS = - 
CP*I " 

- - 
- 

donde: 

ST: subsidio total recibido por ACORDE, 

- CP: cartera promedio de prestamos 

El Subsidio Total (ST) recibido por ACORDE se expresa de l a  
siguiente forma: 

- 
- donde: 
- 0 :  monto de prestamos recibidos a tasas de inter& 

preferencial para ser prestados por ACORDE 

if': tasa de inter& preferencial 

im: tasa de inter& de mercado ( e . ,  tasa pasiva del Sistena 

Bancario Nacional) para prestarnos en colones 

E: patrimonio promedio de ACORDE 

U: utilidades de operaci6n del perlodo* 
K: total de subsidios recibidos por ACORDE (8.9 subsidios para 

gastos de operacibn) 

- 

- 

- 



, - . . .  . . 

Cuadro 1 
ACORDE: Pondos Recibidos por afio, fuente y t i p o  

( m i l e s  d e  c o l o n e s  c o r r i e n t e s )  
de  fondo 

Fuentc d e  Tip0 1987 1988 1989 1990 1991 Tota l  % Par 
Recttrsos Fondo f uente  

ClNDE 

AID ( 1  convenio) 

AID (2 convenio) 

DONACIONES NR 
EHPRESA PRIVADA 

HOLANDA NR 

DONACIONES NR 
ENPRESA PRIVADA 
INTERNACIONUt 

SUBTOTAL 

PACT NR 

TOTAL 
- -  - - - - 

/a Fondo de  naturaleza no reembolaable. 
/b Fondo d e  naturaleza reembolaable. 

Fuente: Academia d e  C e n t r o d r i c a  con base e n  informacitin proporcionada por ACORDE . 



Cuadro 2 
ACORDE: Donacionea, Prfistamos, Gastos, por aiio 

(miles de colonas corrientes) 

AAo ~onacionem Pr6stamo8 Recuperacibn Recuperaci6n Producto Castos Donaciones nonto 
Hocibidae Recibidos Xntereses Principal I nvere idn concedidae Prestado 

- Transitoria 

1987 221718 176 21 1 17774 15247 90681 11000 

TOTAL 955506 43093 16399 15953 262117 158328 628554 11 2346 

Fuente: Academia de Centroadrica con base en informaci6n proporcionada por ACORDE.. 



Cuadro 3 
ACO22S: leseebolsos TctaLes a OPDs' Pot Aiio Y Tipo de Fondo 

(miles de colcnes ccrrientes) 

COtICESTO 1987 1988 1989 1990 1991 TOTAL 

Fondo Reembolsable 11000 16956 4 SO0 31231 48365 112346 
(i0.89) ( 1 2 . 5 9 )  ( 3 . 7 9 )  (15 .91)  (26 .8%)  (15.2%) 

Fondo No Reembolsable ?1)68l 118632 123425 163900 131946 628554 
( a 9 . 1 ~  (87 .50 )  ( 9 6 . 3 % )  (84 .1%)  ( 7 3 . a )  ( 8 4 . m )  

Total Desembolsos 101681 135552 :;a225 195132 180311 740900 
(1008)  (10CO) (100%) (1001)  (100%) ( loo\ ) 

/a Incluye recurs08 PACT 

Fuonte: Academia de Centroam6rica con base en informacidn proporcionada 
por ACORDE. 



Cuadro 4 
ACORDE: Composici6n de loo Desmbolsos no Rccmbolsables 

(mlles ds colones corricntes) 

Aho Donactbn de Aeietenc ia contrapartidah Donacibn Donaci6n Capacitacidn TOTAL 
1'royectoah 

a 
Tdcnica Localk InternacionalY 

WBl'AI. -- - 258639. 8989 13138 2 ( ~ 5 5 5  295074 20160 628554 - 
/a Sc refieoe a1 camponente de donacidn incluido en 10s proyectos de credit0 
/b Donacibn de ACORDE como contrapartida a recursos las OPDs qestionan con donantcs de la empresa 

pr ivada nacional 
/c Se refiere.a la donaci6n de la empresa privada naeional en la cual, ACORDE 8610 sirve de 

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

internacional para donar a la6 OPDs. 

Fuente: Academia de CentroamQrica con base en infonnaci6n proporcionada por ACORDE. 



Cuadro 5 
ACORDE: Balance General 

(miles de colones corrientcs) 

. - -.--, e X C X C % 
.- - C % C % 

ACTIVOS 176078 100 252423 100 342789 100 442926 100 645370 100 

V.1 l ort:o Negaciables 

cucntas por Cobrar 

Documc~ltos por Cobrar 19789 11 29854 12 40005 12 

Inmucblcs y Equip0 Neeo 42533 24 44124 17 46392 14 49000 11 49327 8 

o ~ r a n  nct ivash 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 71 9:?'.27 69 103111 57 113613 53 154741 53 

Fondos por aplicar 

Cuentas pot Pagar 

/a Incluye Gaatom Pagados por Anticipado, Efectivo y Donaciones por Recibir. 

/b La cuenta Donaclones por Recibir aumntd de C904 m i l  a C91252 m i l  e n t r e  1990 y 1991. 

/c Incluye Ga9tom Acumulados por Pagar e Ingresos Diferidos. 

Fuente: ACORDE. 



Cuadro 6 
ACORDE: Balance General 

(miles de colones constantes") 

1987 1988 1989 1990 139 1 

C C Tasa e Tasa C Tasa C Tasa 
Crec . crcc. CI'L'C. Crcc. 

ACT1 VOS 176078 209150 0.2 242698 0.2 2611170 0 294275 0 .1  

Valorea Negociables 103295 136413 0.3 175690 0.3 182216 0 176118 0 

Cuentas por Cobrar 9623 603 -1 307 0 380 0.2 383 0 

Document08 par Cobrar 19789 '24736 0.2 28349 0 . 1  40966 0.4 47776 0.2 

Inmuebles y Bquipo Neto 42533 36560 0 32875 0 28970 0 22492 0 

Otroa ~ c t i v o e ~  838 1515 0.8 1460 0 5212 2.6 44416 7.5 

PAS I VOS 103341 111449 0 127778 0.1 127677 0 194065 0 .5  

Pragramae de Desarrollo 73637 77162 0 73068 0 0 67171 70559 0 
Fondoe por aplicar 28828 32400 0.1 52967 0.6 34039 0 41327 0.2 

Cucntas pot Pagar 400 1767 3.4 1253 0 1571 0.3 974 0 

L'ocumentos 0 0 0 0 0 14020 19650 0.4 
Otros pasivosk 476 121 - 1 492 3.1 10876 21  1134 -1 

PATRIUONIO 72737 97701 0.3 114920 0.2 134192 0.2 160632 0.2 

/b Incluye Gastos Pagadom por Antisipado, Efectivo y Donacionee por Recibir. 

/c Incluye Gastos Acumuladoe por Pagar e Ingresoe Diferidoe. 

Fuente: ACORDE . 



I . - - - .  . . * ..... 

Cuadro 7 
ACORDE: Eatados de Resultadoa 

(colones corr ientes) 

1987 1988 1989 1990 1991 

C t C u c X C X c '1. 

I NGRESOS 18870 160 55263 100 59227 100 96265 100 14442t3 100 

Ingresos por Donaciones 

Ingresos Invereioneo 
Transitoriaa 

Ingresos Fondo de credit0 

Ingresos Alquiler Edificio 0 4174 7 13960 14 15192 11 

Ot roa lngresash 1096 6 708 1 1558 3 6442 7 15003 10 

GASTOS 15247 100 16801 100 25510 100 43837 100 56933 100 

Gastos Administrativos 10107 66 11006 66 16220 64 28364 6s 37674 66 

Sueldos 9319 10023 

Otroa" 788 983 2282 6744 6954 

Castos Financier00 0 0 0 0 0 0 975 2 670 1 

EXCEDENTE DLZ II'ERIODO . 3622 38462 33717 52291 87495 

/a Incluye ~anancias pot diferenciae cambiarias 

/b Incluye Qaotom p o t  Serviciom Profemionalea, No Profesionales y Estudiantee Graduadoe 

Fuente: 



Curdro 8.1 
ACOnDE: lnd icrdores f inancieros 

Carter8 OPDa 

Ccnccpto 1987 1 9 1  1089 lPOO 1001 

Trsa real -4 % -14% 0 %  -13% -11% 

a) i.l, de cero 
capitalirrci6nl 49% 43% 27% 47% 45% 

i ( t rsa de i n f  lacion) 16% 25% 10% 27% 25% 

t) 1" [ t rsr  promediol 11% 7% 10% 10% 11% 

- 
/a Vcr fdrmulas dc ci i lculo en Anero 3. 

fuente: Academia de Ccntroam4rica. 

Cwdro 8.2 
ACORDE: lndicrdores f i nancieros 

D w c  i on8sm 

C w e p t o  1987 1968 1989 1990 lW1 

a) ?, ( t rsr  dm cero 
c rpb l i t r c i6n l  43% 34 % 17% 35% 33% 

i Ctrsr de In f l r c idn )  16X 25% 10% 2 7 ~  25% 

b) I", (tram r m d i i r n t o l  -100% -100% =loo% -100% *loo% i 

Ir Ver fdrrar lrs dr cblculo en Anexo 3. 

fuentc: Acrdenir & CentroMhricr. 



Cuadro 8.5 
ACOPDE: lndi tadorrs f inancieros 

Cartr ra  lnvcrsioncs l rans i to r ias '  

- r (gastcs a*in.y 
gencrrlcs / c r r t r r a  Inv.Tran) 1 X 0% OX OX OX 

i ( t ss r  ce inf lac ibn)  16% 25% 1 0% 2n 25% 

b) I", ,(trsa rcndimientol 34 % 27% 24% 23% 2 7  % 

/a Ver icrmulas de c i l c u l o  en Anexo 3. 

Fucnte: A:aacota d t  Ccntroadrica.  

- 

Cuadro 6.4 
ACORDE: lndicadores F lnanc iercs 

Total Cartera' 

a )  P, (tam dm cero 
caphaGzaci6nl 32 % 3 2 %  16% 34 % 32% 

/a V l r  f d r m l r s  de cilculo en Anero 3. 

fwntr: Acrdmir  de CentroMaricr.  - - 



Cuadro 9 
RCORDE: Componentee del Indice de Dependancia de Subeidlos (XDS)" 

(miles de colones corrientes) 

s Monto del S~bsidio 14336 .182:5 34655 60566 100961 

CP* in 18901 37244 53568 69186 105164 

IDS 0.76 1.27 0.65 0.88 0.96 

/a Vet f6rsula de cilculo en Anexo 3. 

Fuente: Academia de Centroamgrica. 



l W l  Real 

144428 144428 

9 5 m  45002 

6872 8872 

Real 1095 Rca l 

58184 



V.rlorcs Ycgaciablcr 
tc.1. m a 0  7.6) 
Cucnt.n pw Cobrar 
Docunmros por Cobrar 

QMORO 11 
ESCEYARIO A: BALANCE GENERAL 

<r i les  de colones) 

1001 Real l W 2  Rcal 1993 Rcal l W 4  Real 1995 Rcal 

554118 554118 411089 342S74 COBBP1 283952 390653 225956 366231 176616 

C.~rtcro o l  31/12/91 lOS776 104776 88657 3 1  72537 50373 56418 3?b4V 40298 194% 
( c .  f . A#wm 7.0) 
1.11 t~ .* (ma tvr  ior  a1 12/91 128497 107081 104454 1253ll 78962 45696 42683 205M 
< a  . f .  hneao 7, E.F) 

Irmwblc+ y C ~ j i p  5 5 n 3  S S ~  m o  55733 a0256 5 5 ~ 3 3  96307 55133 1 1 5 5 ~  55733 
n m :  ~cprcc~sei&t .~W~UIJ K O 6  K O 6  10219 8516 lSOH0 10472 21255 12300 29528 14240 
Otros Activor 6155 6155 7445 6204 8808 6117 10262 5939 13530 6525 
Intcrcscs eartcr8 rWICY8 0 0 16062 13385 29119 20221 22927 13268 15206 7333 

I t .  YASlMS 17717 47717 48578 40482 49719 54527 51046 29541 526W 25413 - - 

Prcst.no 810 43095 43095 43095 35912 43095 29927 43095 24939 43WS 20783 
cucntw por Pagar 2136 2136 2563 2136 3076 2136 3691 2136 4429 2136 
Otror Pasiws 218b 2486 2920 2433 3548 2464 4260 2465 5172 2494 

111. PAIRIRUHIO 5 W 0 1  506401 362511 302092 359172 249425 33PLW 19K16 313535 151203 

P a t r i m i o  41- 418906 55102s 4S9187 371711 260910 SF2012 217021 358414 172646 
o a w i o n r  ntn -192745 -160621 -19006 -13199 -22263 -12884 -12443 -6001 
Excedente 874% 87495 4231 3526 2467 1713 -13343 -7721 -32437 -15KS 



W n O  12 
ESCEYARIO I: ESTW OE RE#ILTMOS 

(mi les  dc colars)  

1Wl  Real 1992 Real 1993 Real IWC Ucal 1995 f!e-at 

I. I~CaCJOS 144428 144428 95ZW 79341 133330 9ZSW 1CIU8Z 85927 16-91 80821 

Ir~vcrsioncs Transitorins 95082 95082 8925 7437 2640 1833 31MJ 1833 3802 
(c.f. Amno 9.C) 1833 
lotcrcrcs Carter. a1 31/12191 -72 aan i i o i6  9 i m  9 r m  637s 73r.k 4750 5508 
(c.f. heno 9.0) 2656 
Cartcra posterior a1 12/91 39352 32793 81117 56540 91899 531R2 106168 51200 
(c.f. Anenos 9, €. I )  
A I g ~ i l r r  Edif icio 15192 15192 18230 15192 21876 15192 26252 15192 31502 15192 
13% cquera privlde 10279 10279 1138 PC8 1708 1186 2562 1483 3842 1853 I 
Otrm ingrcsor 15003 15003 18160 15133 24546 170C6 27572 15956 30dCO 1L87J 

nmor: Incokablu 
Carter. a1 31/12191 '612 1345 1612 1119 1612 933 1612 
Cartera posterior 311 12191 O 

m 
0 6425 4462 8703 SO37 12459 6008 

11. ECUESOS 56933 M915 67688 56206 81319 54471 97522 56437 117067 %b% 

Gastor h i n i s t r a t i w a  37674 37671 45209 37671 54251 37674 65101 37674 78121 37674 
Gastos Generales 185W 18589 22307 18589 26768 18589 32122 18589 MIC6 la# 
Castor Finncieror 670 670 172 143 300 208 300 1 71 400 193 
111. Exccdcnte p e r i a d o  (1-11) 174% 87495 27521 22V3S 52011 36119 50959 ZOCPO 5W24 21MS 



Valores Negociables 
tc.t. Aneao 9.01 
C m t a s  por Cobrrr 
Docurcltor por Cokm 

Cartcra r l  31/12/91 
(c.1. heno 9.0) 
Cartera posterior a1 l 2 B l  
(c.1. Anao 9, €,I> 

CWORO 13 
ESCEMMlO B: EMWCE GEnERAL 

(miles dc colones) 

1992 Real 

lrrueblcs y Epripo 55n3 55753 &a80 55733 
Hmos: Dcprcciuib, ecwladn  6206 6206 10219 8S16 
Otros Activol 6155 6155 7445 4204 
lntercsn c r r t u a  nu- 0 0 39352 WW3 

11. PASIYOS &nit m i 7  cssm una2 

Rcsl 1W4 Real 1905 Real 

PrCstatm BID 
Cuentas por Pagar 
Otros Pasiror 



CUADRO 14 
ESCEYARIO C: ESTAOO DL REWILIAOM 

p . 9  - ... * I t s  & coloncr) 

1 Real 1w2 Real 1993 

Inverrioncs Transitarias 
tc.f. Ancxo 1l.G) 
lntcresa Cartera 81 31/12/91 
Cc.f. Anxo 11,D) 
Cartera porzertor at 12/91 
(c.f. Amnor 11 €,I) 
Alquiter ~ d i t i ~ f o  
13% enpresa pr1v.d. 
Otros inqraor 

ncrrcn: 1f~okab1- 
Carters at 31/12/91 1612 1343 1612 1119 1612 933 1612 

0 
777 

Cartera posterior 31/12/91 0 6425 4462 ~437  4~ 115~6 5587 



C W R O  15 
LSCEYARIO C: EASANCE IXYERAL 

(miles de calm) 

l W l  Reat 1WZ Real 1993 Rcol 1994 Real 1995 Rcal 

I. AclIMS 5'54118 554118 525130 4376Q8 574746 399129 618627 358002 656701 316696 

Vmlorcs uawciablos 
(c.f. Anro l1,G) 
Cucntas por Cakar 
Oocurmtol por Cokar 

Cartera a1 31/12/91 104716 104776 88657 73881 72537 50373 56618 32649 40298 19434 
(c.f. Ancxo 11,D) 
Cartera posterior a1 12/91 224670 187391 231042 160446 226877 148655 26-15 129926 
(c.f. Ancao 11, E,F) 

lmueblcs y E q u i p  SSTJS 55733 66880 55733 80256 55733 96307 55733 115568 55733 
wms: Ocprcciwl6n acuuhda 6b06 6b06 10219 8516 15080 10472 21255 12300 29528 14240 
Otros Act iwr  6151 6155 7 6204 8808 (5117 10262 5939 13530 6525 
lntereses cartera nu- 0 0 33730 28109 68387 47431 73188 42354 7 W 4  38071 

P r b t n o  1110 
Cuentar por Pagar 
Otros Pasivos 







. . Anexo 2A . 
I 

Lists dc OPDs servidas por ACORDE 

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

convenio vigente con ACORDE: 

ASOPAC: Asociaci6n de Productores del PacSfico Central. 

CARE-Costa Rica 

CRS : Catholic Relief Service 

CAPROCAM: Asociacian Cdmara Nacional de Productores y 

Comercializadores Agroindustriales de Mora y 

Frutales de Altura 

Arbof i l i a  
P.CAIPADE: Asociacibn Costarricense de Asistencia Integral 

para el Desarrollo 

FUDEJUC : Fundacidn de Desarrollo Juvenil Comunitario 

ACOGE: Asociacidn Costarricenses de Gerentes y Empresarios 

Credimujer 

CECODERS : Centro Coordinador de Evangelizscien y Realidad 

Social 

FUNDATEC : Fundacidn T6cnica de Costa Rica 

ASOPRIDE: Asociacidn de Organizaciones Privadas de Desarrollo 

ADAPTE: Asociaci6n de Ayuda a1 Pequefio Trabajador y 
Empresario 

ASOPROQUEPOS: Asociacidn Pro-Fomento de Proyectos Productivos de 

la Sub-Regi6n de Quepos 

Avance Hfcroempresarial 

Asociacih Obras Sociales La Soledad 
FUCODES : Fundaci6n Costarricense de Desarrollo 
ORDER: Organizacidn Desamparadena para el ~esarrollo 

Regional 

FUDEPAC: Fundaci6n para el Desarrollo del Paclfico 
-- " - . Caravanas de ~ u e n a  Voluntad 

XDRI : Asociaci6n para el Desarrollo Rural Integrado 
APIAGOL: Asociacidn de ~roductores Industriales y 

Artesanales de Golfito 

Asociaci6n de Productores de Rlo Frlo 

ASPI' 'A: Aslciaci6n de Pequefios Productores de Cacao 



- . 
@ APTAMAI : Asociaci6n de Propietarios de Pequenos Talleres de . . Mantenimiento Industrial 

Fundacidn Mujer 
- - FINCA: Fundacidn Integral Campesina 

Asociaci6n Nacional de Alquimistas 

COF: Centro de Orientaci6n Familiar 
- 

Las siguientes OPDs recibieron anteriormente algfin tipo de 
apoyo financier0 o tknico por parte de ACORDE, pero ahora se 

- encuentran inactivas: - 
J 
- 

- - Compafieros de Las Am6ricas 
- 

- 

- - ASODELFI -- 
- Asociacidn de Conservaci6n y Promocihn de las Artes y Tradiciones 
- 

Asociacidn Cristiana de J6venes 
- 
- 

Asociaci6n EjGrcito de Salvacidn 
- - 
- Asociacidn Industrias de Buena Voluntad 

Asociacidn La Luisa de Desarrollo 
- 

- ADEPE: ~sociacidn para el Desarrollo del Pequefio 
- Empresario 

Asociacidn Pueblito de Costa Rica 

Cuidad de 10s NiRos 

ACATE : , Asociacidn para la ~apacitaci6n y Asistencia 
- 

~ecnica Empresarial 

CESO: Canadian Executive Service Overseas 

Cdritas de Costa Rica 

FOV : Federacidn de Organizaciones Voluntarlas 
- Fundaci6n Accidn Ya 

A S G C ~ ~ C ~ ~ I I  Oficina de Orientacidn y Asistencia 

Social para Refugiados SalvadoreAos 



APTAMAI 

CREDIHUJER 

Ancxo 2R 
ACORDE: Detalle de Desembolsos a OPDs 1987-1991 

(miles de colones) 

ADRI 

ANAI 

Nombre OPD 

CRS 

Desambolso 
Abs. 8 

Reembolsable 

Abs. s de ACORDE 
AITEC/AvanceC 68618 7811 11.4 60807 88.6 9.3 

0 0 CARE 63409 63409 100 8.6 
F~JDEJUC~ 46692 0 0 46692 100 6.3 
Fundaci6n Hujar* 44036 9200 20.1 34836 79.1 5.9  

ACAI PAD€' 43797 0 0 43797 100 5.9 

PADF 36858 0 0 368F8 100 5.0 
APIACOL - 31383 0 0 31383 100 4.2 
FINCA 26991 0 .  0 26991 100 3.6 
Ejercitc de 25115 
Salvacitn 

0 0 25115 100 3.4 

No Reembolsable Participacidn del 
Total dm Deaembolsos 



-. - 

ASOPAC 14168 10000 70.6 4168 29.4 1 .9  

FIII)KI*AC 13985 0 0 13985 100 1 .9  

ADEPE 13160 10250 77.8 2910 22.2 1 .8  

Centro de 
Orientacidn Familiar 12064 0 0 12064 100 1 .6  

ASOPROQUEPOS 10191 6000 58.9 4191 41.1 1.4 

Artes y Tradicionea 10000 0 0 10000 100 1 .3  

ASOPRI DE 8760 0 0 8770 100 1.2 

FOV 8602 0 0 8602 100 1.2 

Obras La Soledad 662 6 6000 90.6 62 6 9 .4  0 .9  

otras* 39279 22063 56.2  17216 43.8 5.3 

Donaci ones 
Nacionalesb 36667 0 0 36667 100 A - Q  

Anexo 26 
ACOPDEI Detalle de Deaembolsos a OPDs 1987-1991 

(continuacibn) 

TOTAL 740900 112346 1 5 . 2  628554 

/a AITEC Int~trnacional pas6 a aer Avance Uicroempresarial en noviembre do 
cuando recibi6 c a s i  l a  totalidad de 10s fondos. 

/b FUDEJUC ell la organlzacidn a nLvel local de save The Children 
/C OEP pas6 4 set Rtndaci6n nujer en agosto de 1988 
/d TNS pas6 a ser ACAIPAbE en 1991 

Nombte OPD 

/e Corresponde a1 pago de eventos do capacitaci6n 
/ f  Incluye 34 OPDs con dearmhrr1.o~ menores a C6510 
/q se refierc a donaoiones geetionadas por la8 mismas OPDs, canakizadas a 

1988 y fue antes de 1988 

Demarabolso 

Acad~m,,m dm hntromdrlaa eon bamm mn Anlormacibn pro~~orclonn~ln prr ACoRDB.. 

Abe. 8 

Reembolsable 

Abs. 8 de ACORDE 

ADAPT& 14221 10000 70.3 422 1 29.7 1.9 

No Reembolsable Participacidn del 
Total de Desembolsoo 



- * . Anexo 3 

- 
Indicadores Financieros 

- .  A. Tasa de Interes de Cero Capitalizacidn (ie) 

- 

La Tasa do Intefhs de Cero Capitalizaci6n (iO) representa el 

rendimiento que, en el afio de nuestro inter&, debi6 haber obtenido - - 

ACORDE sobre su cartera promedio de pr6stamos a fin de mantener 
inalterado el valor real de dicha cartera, dada su estuctura de 

costos y la inflacibn. La tasa de inter& de cero capitalizacidn 

estd dada por: 

donde: 

d: costo anual de 10s recursos utilizados por ACORDE para 
sustentar la cartera de prestamos (aproximadamente el costo en 

moneda local de su deuda con BID), expresado como porcentaje 

de la csrtera. 

a: gasto general y administrative correspondiente a la cartera de 
pr&stamos, expresado como proporci6n de la cartera promedio. 

- o: gasto por perdidas incobrablr?~, como proporci6n de la cartera 

promedio. 
R :  tasa de inflacidn anual (mndida por el Indice de Precios a1 

Consumidor de Ingresos Medios y Bajos del Area Metropolitana 
- de San Jos6) 

- 

- - Lo anterior permite obtener la Tasa de capitalkzaci6n (C) de 

la cartera de prestamos, para el aflo de nuestro interest asl: 

donde: - 

in: tasa de interes nominal efectivamente ganada por ACORDE (i .e l  
neta de incobrables) 



. De lo anterior se puede inferir que si in<iO (i8>i0), operart! 
descapitalizaci6n (capitalizaci6n) de la cartera de prestamos. Hay 
cero capitalizaci6n cuando in=io. 

- B .  Indice de Dependencia de Gubsidios ( I D S )  

Para un afio dado, el Indice  de  Dependenoia de Bubsidios mide 
la relacidn entre el Subsidio Total (ST) recibido por ACORDE y el 

interds efectivamente ganado por ella sobre su cartera de 

prt!5stamos, ass: 

donde: 

ST: subsidio tots1 recibido por XC3RDEt 
- 

CP: cartera pronedio de prestanos 

- El ~ubsidio Tot81 (ST) recibido por ACORDE se expresa de la 
- - siguiente forma: 

donde: 
- D: monto de pr6stamos recibidos a tasas de inter& 

preferencial para ser prestados por ACORDE 

ip: tasa de inter69 preferencial 

im: tasa de interes de mercado ( i . e . ,  tasa pasiva d e l  Sistema 
~ancario National) para prestamos en colones 

E: patrimonio promedio de ACORDE 

U: utilidades de operaci6n del persodo 
- 

I K: total de subsidies recibidos por ACORDE (e.9 subsidies para t 
gastos de operaci6n) i 

- ' i 



. . r r  . 
- . - 

descapitalizaci6n (capitalizaci6n) de la cartera de pr6stamos. Hay 
- 

cero capitalizaci6n cuando in=i0. . 
- 

8. Indice de Dependencia de Subsidies (IDS) 

Para un aiio dado, el Indice de Depenb.itncj,a de Bubsidioa mide 
la relaci6n entre el Subsidio Total (ST) reelbido por ACORDE y el 

inter& efectivamente ganado por ella sobre su cartera de 
prestamos, asl: 

ST IDS * - 
CP* 1 

donde: 

ST: subsldio t o t a l  r e c i t i d o  por ACORDE, 

CP: cartera p r o r ~ d i o  de griistamos 

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

siguiente forma: 

donde: 

D: monto de prestamos recibidos a tasas de interes 

preferencial para set prestados por ACORDE 

i*: tasa de interes prefexencial - 

im: tasa de interes de mercado ( i . e . ,  tasa pasiva del Sistema - - 

Bancario Nacional) para prbstamos. en colones - - 
E: patrirnonio promedio de ACORDE 

U: utilidades de operaci6n del perSodo 
K: total de subcidios recibidos por ACORDE (e.g subsidios para 

? 

gastos de operacibn) - 

- -. 

- 



v e Anexo 4 
- 
- . 

I 

Asignaci6n de Gastos Generales y Administrativos 
entre Credito y Donacfones 

Supuestos: 

1. La administracidn del edificio y de las inversiones 

transitorias le consumen un 4 por ciento de 10s gastos 

totales. El restznte 96 por ciento se debe a gastos de manejo 

de cartera de prestamos a OPD y a donaciones. 

2 .  La imputacidn del gasto debido a1 manejo de cartera de 

cr6dito a OPD y donaciones se hace en proporcibn a 1  monto 
pronedio acumulado de ellas en cada aAo. 

ACOi4SE: ksignaci6n de Gastos entre Credit0 y Donaciones 

inillones de colones corrientes) 

- 
- Concepto 1987 1988 1989 1990 1991 
- 

15.3 16.8 a) Tota! Gastos Cenerales y 25.5 42.9 56.3 - 

Administrazivos - 

- 

b) Gastos Imputados a Credit0 y 14.7 16.3 24.5 41.2 54.1 
Donaciones 

Cartsra promedio de pr66tamos a OPD 

Donaciones acutxuladas promedio 
- 

Proporcidn de b) atribuible-a r - 
- 

i) nanejo cartera de credit0 a 18% 19) 18% 1 8  22% 
- - - - OPD - 

- 

ii) manejo donacionas 82% 81% 82% 82% 78% 
- 

Honto de b) etribuible a: 

i) fcanejo carters OPD 2.7 3.1 4.4 7 .4  11.9 

- ii) manejo donaciones 12 13.2 20.1 33.8 42.2 - - 
- 

Fuente: 
- 

Academia de Centroamdrica con base en informacidn proporcionada 
?Or ACORDB 

- 
- 

- 

- - 
- 



Anexo 5 
Pr i r rc ipa les  Resu l tados  tic c?rlctltBot;t a OPDn 

(Datos  a d ic icmbrc  de 1331) 
-.-- 

N I N I I I ~ ~ C  ~ I ' D  Ndmero Total - - - --- 
Empleados Operacioner 

c r 6 d i t o ( C )  
. - - - ------ 

APTAHAI 7 an - - -  
v i g e n t e  

ros idad  
--- 

rota 1 Mcat~Lo Tnsa cia CarLcra de  no 
3 C l i e n t e s  i 'romcd io intcrbs . orenta-a 

O W  

Centro 
142 219250 29'6 20087 8.3'1 

O r i e n t a c i 6 n  9 
Fami 1 izr  

5 5 5 5 88000 34% 2575 6.4% 

ADEPE 4 82 
€INCA 

82  100000 
1 6  

20r ,  28" 
4853 

5602 
4853 

100% 

ASOPAC 
120000* 

9 
37% 

9 1 
99507 

8 5  
9.1% 

AP I AGOL 11 18362 9.51 
NO 

250 
268 

250 
Avance 

97470 32\, 38%" 27599 5.7% 

n i c r o e m p r e s a r i a l  25 -- -- 
ADRI 8 133 13 J 

FUDEPAC 6 62 128 
Obras La Soledad 30  N D ~  175  
ASOPROQUEPOS 6 29 29 150000 32\, 38%" 29077 0.8% 
Fundacidn Mu j n r  9 NO 278 106000 34%,3S% 25247 3% 

36%,38\b 
FUCODES 15 14 5 145 254500 31.5% 26722 18.7% 

/a S c l d o  ~ r o s o  de d a  de un dIa e n t r e  el s a l d o  de l a  c a r t e r a  
/b cobra un 20% por 108 pr&mt.oom para manuf rc tu ra  y 28% p a r a  s e r v i c i o e  
/c Cobra un 321 p o r  10. p r 6 a t a m s  p a r a  a g r i c u l t u r a ,  manufactura y tu r lemo y un 38% p a r a  

comercio y s e r v i c i o a  
d Cobra un 25% por 10s pr4atamos p a r a  a g r i c a l t u r a  y un 361 p a r a  el resto de l a a  

act i v i  daldes 
/e e l b r a  un 32\ por 106 pr6mtamom p a r a  manufactura  y s e r v i c i o s  y un 38% p a r a  comrclo 
/f  -bra UU 341  par 106 prIstama para a g r i c u l t u r a ,  35% p a r a  manufactura y 36% p a r a  

servIcicts 
/ g  Dato no  d i s p o n i b l e  

Fuente: Academia d e  C e n t r o d r i c a ,  



ES:E%S:C 5 :  2,32CS;?S UllLIZADOS EN LAS PROYECCIOIES 

1. Chr!cr2 ;TL.SISYCS Ootos Posterior 
at 31/12/91 rl 31/12/91 

~:rsstz~a si;s:rtizaciones 10.00% 10.001 
Plaza re:~;c~acih (860s) 6.50 3.50 
Tara intercs ~rCrtaws t.1 11.39% 35.00% 
Periooa sracir (afics) 2.00 0.50 

(.) El ditc 31 31/12/91 es uu tasa prcmcdio y el drto posterior 
al 31/121il cs la trsa dc intcrds de los nuevos prdstemos. 

2. huE'4:S :?.fcAcI?~Es tsobre el total de rrcursos, neto de ~astos): 

dcnado prrstrdo 

1992 30: 70% 
1993 OX 100% 
19% C X  100% 
1Ci5 0% 1 COX 

1. PROOUCTO DE INVERSIONES TRANSITORIAS: 

nonto de lnversio~s Irrnsitorlas no r w n t a  sobrr 01 nivrl drl 31/12/91 
lasr de inter& sobre lnversioncs Transitorirs: 24.00% 
Product0 dr Inversiones lransitorirs det aiio t se colocan en el a60 trl  

4. lASA DE IWCLACION: 20% csda rib 

-- 5. lASA IE DEvALcACION (Incluye supuesto de reduccidn rrrncelaria en 1992 y 1993) 

6. INGRESO PQ DONAClOlES (MILES DE U.S.S) 
- 

A w  AID AID/BCQ 

* 7. INGRESO POR PRESIAMOS (UllES OE U.S.S) 

- .  
IOTA: El Ingreso por Dorucforws en 1992.93, ni por prdstmwra BID en 1993 y 1WC 

re incluyoron m lor rscrnrrlos por r r r w s  lstodol6gicas quc re erplican 
m rl cwrpo del docmento (c.f. piginr 33, apartado VI). 

- ! 



ANEXO 9 
ESCENARIO C 

(miles de colones) 

Por Donaciones 
~Io- t i .~cvos Recursos 
AID-ilrnco Central 
Por prCst8mos 

13% mpr rs r  pr ivrda 
Alqui ler E d i f i c l o  

C. ECRESOS ADMlNISl./f INANC. 

l o t r l  
Grstos A d a i n i s t r ~ t i v ~ s  

0. Carterr p r e v i i  a l  31/12/91 1991 

Satdo Doc/Cobrer a f i n  860 10: 776 
Ssldo p r a n d i o  Doc/Cobrar 87033 
Amortizaci6n Bruta 
lncobrables 
Amortizrci6n nets 
lnt/saldo p r m d i o  del  a60 ( a l  11.3%) 

E. Carterr poster ior s l  31/12/91 

Recs. o r d i ~ r i o s  p. prdstamos (Anexo 9,F) 
Recs. de Invers. t r m s i t o r i a s  (Aneao 9,G) 
Amortizwidn Bruta 

lncobrrbles (10% s/unort i zrcionss) 
Amort izrc ih  neta 
Srldo Acun. Occ/Cobrrr f i n  de rlk 
Srldo p racd io  Ooc/Cobrrr 
In t /sr ldo promedio del r?io ta t  35%) 

F. Rlcs. o rd imr ios  para pr4rtomos 

h o r t l x .  n r t r o  c r r te ra  anterior 12/91 
Amortlr. ~ t a s  carter. poster ior a1 12/91 
l n t e r r r r r  c r r t r r r  p r r v i r  81 31/12/91 
I n t e r m a  c r r t e r r  poster ior  81 31/12/91 
Ooruciom recibidas 
P r d r t r o r  010 
Prod l m r s i o n e s  l r r n s i  t o r i r r  (Anrxo 9,G) 
13% crprrrr p r i  yadr 
Atqui ler td i f  i c l o  
Subtotal 
Menos: Grstos &F in . ,  tcnersles y Firwnc. 
Mencs: Revr lua: ! in I r m e b l  e 
Henos: Curbio C-~cnrar/cobrar 
Henos: Cambia o t r c f  act ivos 
was: onpre~ l rc  i6n 
nds: C d i o  Cuentas/Psgar 
HAS: Cwbio en 7t rcs Pssivor 
His:  Otror lngresos 
l o t r l  dc rrcursos crdinarios 
Disponible para p rc r te r  
Oisponible para dmsr 

. .  
I . .  



G. Prod. Inv. Transitorias 

Srtdo a l  31/12 
Uso en prkstamos 
Uso en donaciones 

Saldo promedio 
Interests  s/saldo prom.(4%) 
Interests  s/saldo prm.(20%) 

Donacionrs recibidas 
Donrcionts: 

Dt  optracibn 
Dt  lnversiones Transitorias 

Saldo Neto Donacionts 



6.  Prod. lnv. l ruu l to r i rs  

Srldo rl 31/12 
Uso en pr6stnnos 
Uso en donrc io~s  

S rldo promcdio 
Inreroes s/srldo prom.(&%) 
lntrrrsrs s/srldo prom.(2OX) 

Donrcioms rrcibidrs 
Donrcionts: 

Dc operrcib 
Or lnversiones lransitorlrs 

Saldo Nero Donaciones 



Anexo 12 

Remuneracidn por Cobranza 

- 
Para incent ivar  positivamonte a 1  personal de cobranza (e.9. a 1  

- 

j e f e )  en l a  ges t idn  d e  cobro s e  presenta l a  s i g u i e n t e  forma: la 
- 

remuneracidn mensual (RM) tendrd un componente f i j o  (SB) y uno que 
- variard inversamente con l a  morosidad e fec t iva  (fl) , a s l :  
- 

Donde: 

- RM: remuneracidn mensual 
W: morosidad ' e f e c t i v a  en e l  mes 

- 

.A M': morosidad de r e f  e renc ia  
- 

SB: s a l a r i o  base 
k: pago por cada d l a  que l a  norosidad e f e c t i v a  s e  reduzca. 

- 

La morosidad e f e c t i v a  en el  mes, por su pa r t e ,  se c a l c u l a  de 
l a  s iguiente  

f orma : 

M.= Saldo vencido de principal e incereses  a I s  fecha 
Vencimi en Co anual de principal e i n t e r e s e s  / 360 

W, as1  def inido,  es e l  ntimero de d I a s  de fac turac i6n  vencida 

no cobrada a1 f i n a l  del mes; Mr es un n ive l  de f in ido  de  morosidad 
de  referencia;  k es una constante ,  l a  c u a l  r e f l e j a  e l  pago v a r i a b l e  

- que recibe e l  j e f e  de cobranza por cada dXa que l a  morosidad 
e fec t iva  se reduzca. E s t e  va lor ,  a s u  vez, incorpora a lgo  d e  l a  
venta  ja f inanciera que ACOROE t i e n e  en cobrar  an te s  que despubs. 

' 3  

A s l l ,  por ejemplo, un juego de va lo res  para un mes dado podrla  
ser: - 

00 

Mr= So d l a s  

k= e2500 
- 

Si l a  morosidad e f e c t i v a  fuera de 30 L s, l a  renuneracidn d e l  



. vjefe de cobranza sera : . 

Pero si aquella se eleva a 4 5  dlas, el pago que recibir5 sera 

de C112500. Esto es lo que significa contar con westlmulos 

positivosM a la cobranza. 

Nota: en sentido estricto, a la ecuaci6n (1) hay que agregar las 
condiciones: si M' > W y RM=SB si Mr 5 If. 


