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.- INTRODUCCION
 

Se ha llevado a cabo muy poca investigaci6n sobre las coo­

perativas de ahorro y cr~dito (CAC) en america latina, a
 

pesar de un gran caudal de intergs y recursos dirigidos
 

por los organismos de ayuda internacional hacia la expan­

si6n de estas instituciones financieras, especialmente en
 

las Areas rurales. El limitado interds en las CAC, por
 

parte de los investigadores acad~micos es en parte funci6n
 

de la dificultad en la obtenci6n de datos estadisticos con­

fiables de las cooperativas individuales, (a ralz de la fal­

ta de un banco centralizado de datos), pero de mayor impor­

tancia, ha side por su muy limitada perietraci6n de los mer­

cados financieros agregados.
 

Segin Donald (1976) esta falta de interns se debe bfsica­

mfnte al carfcter conservador de las polfticas de credit)
 

tradicionales de las mismas. El argumenta que estas ins­

tituciones han sido disefiadas para proveer a sus asociados
 

con acceso a limitados volfimenes de crfdito y reservas de
 

ahorros, principalmente para situaciones de emergencia, y
 

no han incursionado en la "expansi6n o inovaci6n agricola".
 

En adici6n, duda que estas instituciones podrian evocar
 

suficiente confianza en la poblaci6n local para hacer via­

ble la movilizaci6n de dep6sitos.2 Si las percepciones de
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Donald son zorrectas en cuanto a las posibilidades de mo-­

vilizar recursos dom~sticos, entonces las esperanzas de
 

un desarrollo auto-sostenido de estas instituciones ser~n
 

frustradas.
 

Al parecer, las caracterlsticas atractivas de las CAC
 

para los organismos de ayuda internacional derivan de
 

que fueron promovidas como instituciones de bajo costo
 

administrativo, con administradores y duefios de la lo­

calidad, y que tradicionalmente hablan servido las ne­

cesidades financieras de los grupos de medianos y bajos
 

ingresos. Su expansi6n a las greas rurales de los palses
 

de bajos ingresos se consider6 por estas razones como el
 

melio ideal para que los organismos de ayuda internacio­

na pudieran canalizar el cr~dito agricola, evitando de
 

esta forma el grande e ineficiente sector pdblico.
 

A pesar de una inyecci6n muy sustancial de recursos en
 

asistencia t~cnica y cr~dito subsidiado, en afios re­

cientes interns por parte de los organismos internacio­

nales ha ido menguando de forma importante a causa del
 

limitado crecimiento y falta de integraci6n de estas
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instituciones al mercado financiero en general. En Hon­

duras, por ejemplo, al cabo del afio 1980 habla en exis­

tencia aproximadamente unas 110 CAC en todo el pals,
 

mientras que el sector bancario formal incorporaba unas
 

34 diferentes instituciones financieras con una red de
 

282 sucursales. Un estimado de la cartera de pr~stamos
 

global del sistema de ahorro y cr~dito arroja un sal­

do de unos 36.0 millones de lempiras, lo cual represen­

taba menos de un tres porciento (3%) del valor de la
 

cartera de pr~stamos del sector bancario formal.3 Esta
 

limitada participaci6n del sistema de ahorro y cr6­

dito dentro de los mercados financieros agzegados de
 

Honduras, al igual que en otros palses de america latina,
 

ha sido el resultado de serLOS problemas en la recupera­

ci6n de los pr~stamos otorgados, combinado con una exi­

gua captaci6n de recursos dom~sticos.
 

Sin duda, la estructura tradicional de las CAC estableci­

das en Honduras no se adecuaba a las necesidades de ser­

vicios financieros de la poblaci6n rural cuyos ingresos
 

sufren importantes fluctuaciones c~clicas. Este sector
 

de la poblaci6n no se ajustaba f~cilmente a politicas que
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requerlan un ahorro mensual o seriamente limitaban el
 

palenqueo financiero de los prestatarios. Programas
 

especiales de cr~dito para la producci6n agricola en
 

el pasado han intentado reestructurar estas politicas
 

con la intenci6n de canalizar cr~dito externo a peque­

fios productores, pero se han topado con serios proble­

mas en la recuperaci6n de estos valores. A pesar de
 

estos fracasos hay algunos casos de cooperativas que
 

han logrado reestructurar sus politicas de una forma
 

muy exitosa y sirven adecuadamente las necesidades fi­

nancieras de la poblaci6n rural.
 

Tratar6 de demostrar en este estudio, que los problemas
 

de las CAC en establecerse exitosamente ei el sector ru­

ral y de atender las necesidades de servi..ios financie­

ros de la poblaci6n rural sin la necesidad de subsidios
 

perennes, tiene que ver en parte con su estructura espe­

cial de mutual y por las distorciones en su desarrollo
 

que han surgido a ralz de los programas externos de cr6­

dito subsidiado.
 

Dcnald (1976) estA en lo oorrecto al expresar poco optimiso en las
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posibilidades de captaci6n de recursos dom~sticos por
 

parte de estas instituciones, basado en la experiencia
 

pasada, pero la reciente experiencia de un proyecto
 

piloto de movilizaci6n de ahorros llevado a cabo en
 

Honduras puede llevar a renacer este optimismo.
 

En la 	primera secci6n de este estudio presentar6 una
 

resena hist6rica del desarrollo y estructura del
breve 


sistema de las CAC en america latina, enfatizando el
 

Atenci6n especial se dar~n a los pro­caso Hondurefio. 


gramas de cr~dito externo a ra'z de su impacto negativo
 

tan importante que han tenido sobre la viabilidad finan­

ciera de muchas cooperativas rurales.
 

La segunda secci6n presentart los resultados del pro
 

yecto piloto de movilizaci6n de dep6sitos implementado
 

por la Federaci6n de Asociaciones Cooperativas de
 

Ahorro y Cr~dito Hondureno (FACACH) con asistencia t~c­

nica de la Universidad de Syracuse y con financiamiento
 

(AID).
de la Agencia Internacional para el Desarrollo 


Datos comparativos de una muestra de 15 CAC de las cua­

se­les 5 participaron activamente durante 1982 y 1983 


Algunos de los problemas enfrentados
r~n analizadas. 
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como asl tambi~n, el importante papel de la Federaci6n
 

en este proceso sergn considerados.
 

Se presentard adem~s los resultados de la estimac16n
 

de un modelo econom~trico tomando como base la muestra
 

de 15 cooperativas a trav~s de 7 alios. El objetivo de
 

esta secci6n es la medici6n estadistica del impacto del
 

proyecto sobre !as cooperativas participantes como asl
 

tambi~n desentraiar del modelo las principales variables
 

que determinaron la exitosa movilizaci6n de dep6sitos
 

por estas instituciones.
 

Finalmente la 61tima seccidn servirl para recabar las
 

conclusio,es de este estudio como asl tambi~n conside­

rar las importantes implicaciones que esta experiencia
 

tendrS para el movimiento de las CAC en su conjunto
 

tanto en Honduras como en otros paises de america la­

tina.
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I. ANTECEDENTES HISTORICOS
 

El sistema de CAC en amdrica latina encuentra su origen
 

en la imigraci6n europea a los paises del cono sur al co­

mienzo del siglo 19. 4 En su inicio, funcionaban esencial­

mente como organismos de ayuda mutua con caracterlsticas
 

similares a las asociaciones rotativas de ahorro y cr6di­

to descritas por Bouman' (1977). En Honduras encontramos
 

que el primer ejemplo de este tipo de organizaci6n mutual
 

fue fundada en 1876, en el pueblo de Marcala. Esta institu­

ci6n que originalmente se conocla como: la sociedad de La­

dinos , todavia existe hoy aunque ya con una organizaci6n
 

formal de CAC. Es interesante notar que a diferencia de
 

las concepciones tipicas, esta instituci6n fue fundada por
 

las familias m~s acaudaladas en el pueblo con el prop6sito
 

de proveer financiamiento para la educaci6n de 3us hijos,
 

cobrando 2 (dos) porcieito mensual.
5
 

La expansi6n de las CAC al resto del pals recibi6 un apoyo
 

importante por primera vez mediante los esfuerzos de la
 

iglesia cat6lica a mediados de los afios 50. Pero su cre­

cimiento m~s fuerte en Honduras comenz6 con la implernenta­

ci6n de un proyecto entre la AID y la Federaci6n Estadouni­

dense de Cooperativas de Ahorro y Cr~dito, CUNA, cuyo obje­

tivo era el de comenzar a organizar las CAC en el sector
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rural, y de establecer una federaci6n a nivel nacional
 

(FACACH). La Agencia Internacional para el Desarrollo
 

don6 $647,000 d6lares con este prop6sito, lo que
 

culmin6 con la obtenci6n de la personerfa jurldica de
 

FACACH en 1966, la que incorporaba 45 CAC individuales
 
6
 

con 6,400 asociados.


El fundamento conceptual del proyecto Cuna-AID para la
 

expansi6n del sistema de CAC en el sector rural de Hon­

duras, al igual que en otros palses de america latina,
 

era en parte el resultado de la observaci6n de severas
 

restricciones que ha enfrentado la poblaci6n rural para
 

obtener acceso a los servicios financieros, a ralz de
 

los altcs costos relativos de proveer servicios de in­

termedi,-:i6n financiera en el sector rural. Estos altos
 

costos relativos son el resultado de una inadecuada infraes­

tructura fisica, volfinenes y n~imero de transacciones rela­

tivamente pequenps, dispersi6n geogr~fica de la clientela
 

potencial, y altos costos de informaci6n. La combinaci6n
 

de estos altos costos relativos, por un lado, con las res­

tricciones tradicionales de tasas de inter6s por otro, han
 

impedido una mayor expansi6n del sistema bancario a estos
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sectores, lo cual ha generado una situaci6n de fragmenta­

ci6n en los mercados financierosMckininon (1973):
 

Se pensaba que las CAC poselan una ventaja comparativa
 

en la provisi6n de servicios financieros al sector rural
 

por sus bajos costos relativos (mano de obra voluntaria)
 

comparados con una instituci6n financiera del sector ban­

cario formal, y por sus caracteristicas de mutual o coo­

perativa. Supuestamente poselan ventajas similares a las
 

descritas por Adams y Ladman (1979) en relaci6n a los
 

pr~stamos colectivos. Estos autores citan cuatro venta­

jas b~sicas de los pr~stamos colectivos que los hacen
 

atractivos tanto por los prestamistas como para los pres­

tatarios, estas son: 1) Las tasas de morosidad son redu­

cidas por la responsa.ilidad conjunta de los prestatarios;
 

2) Costos de transacci6n de los prestatarios se reducen;
 

3) Economias de escala en el suministro de servicios t~c­

nicos; y finalmente 4) reducidos costos de administraci6n
 

para el prestamista. 8 Adams y Ladman sexialan que a pesar
 

de que la experiencia con esta modalidad ha tenido 6xito
 

en algunos palses, estos resultados no han sido generali­

zados.
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De la misma forma, la supuesta ventaja comparativa de
 

las CAC en servir los requerimientos financieros de la
 

poblaci6n rural tampoco se ha hecho evidente en la mayo­

ria de los casos. La pregunta clave es entonces si esta
 

supuesta ventaja comparativa por parte de las CAC es sim­

plemente ilusoria o si por otro lado existe algan factor
 

interno o externo a las mismas que haya impedido la explo­

taci6n de estas ventajas intrinsecas.
 

Pero antes de poder dirigir nuestra atenci6n a este tema
 

es importante esbozar la estructura del movimiento de las
 

CAC que ha influenciado el desarrollo de estas institucio­

nes financieras en Honduras, como asi tambi~n en otros
 

palses de am6rica latina.
 

Como se habia seialado anteriormente, el objetivo del
 

proyecto entre CUNA y AID fue de suministrar la asistencia
 

t~cnica necesaria para la expansi6n del sistema de CAC
 

al sector rural de Honduras. Como fue programado, el apo­

yo directo al presupuesto de la Federaci6n por parte de la
 

AID concluy6 en 1971, y a pesar de que la AID no estableci6
 

directamente ning~n proyecto de cr~dito agricola con la Fe­

deraci6n, la influencia de la AID fue decisiva para conven­

cer al gobierno Hondureho para que canalizara recursos hacia
 



- 11 -


FACACH. La Federaci6n ha logrado diversificar su porta­

folio mas a~l del sistema de CAC, prestando recursos
 

directamente a cooperativas agrfcolas no afiliadas, por
 

ejemplo. A travs de los afios FACACH ha logrado crear
 

una buena imogen como instituci6n financiera en Honduras
 

y se compara muy favorablemente con instituciones simila­

res en otros paises de axnrica latina.
 

Tendler (1976) cree que el 6xito relativo de FACACH se
 

explica en parte por el hecho de que la AID no establecie­

ra directa, ente en la Federaci6n un proyecto de cr~dito
 

agricola subsidiado. Experiencias posteriores de la Fede­

raci6n con este tipo de programa, financiado por otros or­

ganismos de ayuda internacional y por la Confederaci6n La­

tinoamer.zana de Cooperativas de Ahorro y Cr~dito (COLAC)
 

apoyan en parte esta tesis.
 

Importantes avances en el desarrollo del sistema de CAC
 

se estaban llevando acabo con la expansi6n de estas insti­

tuciones al interior del palsycon la creaci6n de la Fede­

raci6n. A pesar de este esfuerzo, se crefa que el creci­

miento y desarrollo del sistema a largo plazopeligraba.Existfa un
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criterio generalizado de que las posibilidades de movili­

zar ahorros dom~sticos eran muy limitadis a ralz del rela­

tivamente bajo nivel de ingresos de sus asociados.
 

Se observa que a pesar de que la promoci6n del h~bito del
 

ahorro era supuestamente uno de los importantes objetivos
 

del sistema, existla un claro sesgo a favor del prestata­

rio y en contra del ahorrista. Este sesgo es claramente
 

expuesto en los estatutos que imponlan estrictos limites
 

al interns a cobrarse por pr6stamos y a pagarse sobre apor­

taciones de capital. En parte este sesgo es un reflejo
 

del pesimismo esbosado en un estudio del Comit6 Coordina­

dor de CUNA en 1969 que indicaba que basar el crecimiento
 

del sistema en la movilizaci6n de ahorros dom6sticos re­

querfa afios de "sacrifici, y arduo trabajo".9 Adems una
 

estrategia de crecimiento del sistema basado en la movili­

zaci6n de ahorros domsticos al parecer implicaba un conflic­

to de objetivos, ya que Tendler (1976) indica que los proyec­

tos de CAC de AID enfrentaban constantes presiones para de­

mostrar resultados positivos en relaci6n al crecimiento de
 

rnimeros de asociados e instituciones.
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A raiz del pequefno tamafio relativo del sistema y la
 

falta de integraci6n al sector bancario formal, la rnica
 

fuente viable de financiamiento e x t e r n-o e r a n
 

las instituciones de ayuda internacional. Para lograr
 

un cabildeo mas efectivo por recursos de estas organiza­

ciones, e n 1 9 7 1 1 a s federaciones naciona­

les crearon la Confederaci6n Latinoamericana de Cooperati­

vas de Ahorro y Crdito (COIAC) que tendria su sede en Pa­

namd. Para fines de 1975 COLAC habla loorado montar un
 

paquete de financiamiento externo que ascendia a 14.5 millo­

nes de d6lares, de instituciones como el Banco Interamericano
 

de Desarrollo (BID), la Agencia Internacional para el Desa­

rrollo (AID), y la Fundaci6n Interamericana entre otras. Es­

tos recursos se canalizaron a trav~s .te las federaciones in­

dividuales a nivel nacional, y finalmente a las CAC locales
 

para financiar la agricuitura y otras actividades productivas.
 

Los fondos de contrapartida que servirlan de complemento
 

a esta inyecci6n externa de cr~dito subsidicdo estarla con­

formado por las aportaciones de los socios en las CAC, las
 

aportaciones de las CAC en las federaciones respectivas, y
 

finalmente por las aportaciones de las federaciones en la
 

Confederaci6n. En adici6n a este flujo voluntario de re­
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cursos se implement6 un sistema de capitalizaci6n forzada
 

en el momento del desembolso de los cr~ditos.
 

Como se indic6 arriba, generalrnente se observa en los
 

palses de bajos ingresos un racionamiento del crddito
 

muy severo por parte del sistema bancario formal al sec­

tor rural. Esto se debe principalmente a los altos cos­

tos relativos asociados con servir a los pequefios aho­

rristas y prestatarios del sector, en combinaci6n con
 

restricciones legales sobre las tasas de interds. Esta
 

situaci6n ha dejado al Area rural con un reducido acceso
 

a servicios financieros en general (Von Piscke 1981,
 

Adams 1981, Gonzdlez Vega 1976). En adici6n a estos
 

factores Patrick (1966) he sefialado que existen otras
 

explicaciones de origen cultural e Lmperfecciones en el
 

mercado que limitan la expansi6n del sistema financiero.
 

De esta forma, el dificil acceso a los servicios del sis­

tema financiero formal por parte de la poblaci6n rural im­

pide la adecuada integraci6n de los mercados financieros
 

a nivel nacional, reduciendo en la misma medida las posi­

bilidades de crecimiento econ6mico. Patrick sugiere que,
 

por ejemplo el gobierno central podria intervenir en los
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mercados financieros y por medio de subsidios temporales,
 

fomentar la expansi6n del sistema financiero con una po­

iftica de "oferta dirigida" de financiamiento (supply
 

leading finance) y de esta forma facilitar el creci ­

miento econ6mico.1 0 Patrick advierte que este tipo de
 

desarrollo del sistema financiero en estos paises acarrea
 

serios peligros ya que la asignaci6n de escaso capital
 

humano y recursos financieros solo se puede justificar si
 

estimula un desarrollo real del sistema.
 

Aparentemente la concepci6n original y el diseflo de la es­

tructura organizacional del sistema de COLAC, tiene como
 

fundamento una estrategia de desarrollo financiero similar
 

al concepto de oferta dirigida dE, Patrick, aunque en este
 

caso, subvencionada por los organ.ismos de ayuda internacio­

nal. La inyecci6n de recursos externos subsidiados al sis­

tema se consideraba imprescindible para romper el circulo
 

vicioso en que te6ricamente se encontraba.
 

A largo plazo 6ste mecanismo de financiamiento de oferta di­

rigida deberia desarrollarse en un sistema financiero auto­

sostenido a medida que la demanda por estos servicios se es­

tableciera.1 En el caso especifico del sistema de CAC, a raiz
 

http:econ6mico.10
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de sus caracteristicas como instituciones mutuales donde
 

los clientes (ahorristas y prestatar- ,, son a la vez
 

los duefios, existe un importante conflicto potencial de
 

en relaci6n a la
intereses entre los mismos asociados 


definici6n delobjetivo de la instituci6n. Toda politica
 

financiera afecta la distribuci6n de los beneficios entre 

los asociados, y por ende, de ingresos entre sus duefos. 

Es importante reconocer dos fuentes de conflictos poten­

ciales que pueden afectar el desarrollo de estas institu­

ciones mutuales. El primero es el conflicto potencial en­

tre lo que se consideraria el bien colectivo y los intere 

ses personales de los socios individuales, y segundo los 

intereses contrapuestos de los asociados considerados ahQ 

rristas netos y aquellos que son prestatarios netos. Vere
 

mos m~s adelante, como estos conflictos de intereses en la
 

instituci6n han afectado el desarroll, de las CAC.
 

El sistema de CAC en Honduras, al igual que en otros Daises
 

de amdrica latina, estA atravesando la crisis financiera
 

m~s aguda de su existencia. Esta crisis se ha originado por
 

los problemas generalizados en la recuperaci6n de los pros­

tamos otorgados, por la exigua captaci6n de recursos dom~s­

ticos, y por la seria descapitalizaci6n de estas instituciQ
 

nes frente a la reciente experiencia inflacionaria.
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A pesar de que en sus inicios las CAC fueron concebidas como
 

instituciones financieras completas, ofreciendo tant- los
 

su
servicios de captaci6n de dep6sitos como los de cr~dito, 


las ha dejado
dependencia de recursos externos subsidiados 


"cojas" en la intermediaci6n financiera. Esta inyecci6n de
 

recursos subsidiados no solo ha desincentivado la captaci6n
 

de recursos dom6sticos, y asi causando la atrofia de los me­

canismos de captaci6n, sino que ha sesgado la composici6n de
 

la membresia de una forma importante por culpa de las dis­

torciones en la estructura de incentivos. Los problemas que
 

han surgido en el sistema de CAC a ralz de este tipo de cre­

cimiento se asemeja mucho a los problemas que han enfrentado
 

los programas de cr6ditos colectivos, descritos por Adams y
 

Ladman (1979).
 

Como nos explican estos autores uno de los factores determi­

iantes en el 6xito de los programas de pr~stamos colec:ivos
 12
 
Si el rinico
se relaciona con la "cohesi6n social" del grupo. 


prop6sito u objetivo de foimar el grupo es de obtener el cr6­

dito, entonces una vez logrado el objetivo existe poco incen­

tivo de mantener un vinculo o cohesi6n, y el grupo se desinte­

gra. Dado que por lo general la modalidad de pr~stamos colec­

tivos se utiliza con los sectores ms pobres del Area rural
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que no llenan . requisitos minimos en cuanto a las garan­

tUas, la recuperaci6n de los pr4stamos depende en gran medi 

da de la presi6n social interna del grupo. Obviamente si ­

despu~s de obtener el financiamniento deseado, el grupo se ­

desintegra la presi6n social no serg un instrumento efecti­

vo para la recuperaci6n de estos valores, y los costos admi 

nistrativos del prestamista tienden a elevarse ripidamente. 

En el caso de las CAC la dependencia externa excesiva ha ­

condicionado su desarrollo de tal forma que en algunos ca­

sos se observa las mismas tendencias a desintegrarse 4 pe­

sar de que se supone que sean instituciones financieras ­

con una estructura administrativa organizada. 

IIL El Azar Moral y las CAC "Deudor Dominadas" 

El anglisis de la experiencia reciente (1977-1984) de las 

CAC abiertas del sector rural de Honduras en la pr6xima ­

secci6n parece indicar que la crisis financiera que atra­

viesan estas instituciones se puede relacionar directamen 

te con el grado de dependencia externa de recursos subsi­

diados. El severo problema en la recuperaci6n de la carte 

ra de pr~stamos de estas instituciones estg altamente co­

rrelacionado con esta dependencia, y especialmente con el
 

endeudamiento relacionado con programas especiales de crg
 

13dito dirigido.
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Como se habia indicado anteriormente, la filosoffa coopera­

tivista que proporcionaba &a bE.-, te6rica del desarrollo del
 

sistema contiene un importante sesgo a favor del deudor (pres
 

tatario) y en contra del acreedor (ahorrista), mediante su en
 

fasts en tasas de interds subsidiadas sobre pr6stamos e inte­

r~s"limitado" al capital. Este sesgo interno a favor del deu
 

dor era reforzada por el subsidio en el precio de los recurses
 

externos,ya que reprimla la estructura de tasas de interns in 

ternas de las CAC ocasionando un mayor nivel de fraamentaci6n 

de los mercados financieros locales. 14 Uno de los resultados 

de esta mayor fragmentaci6n ha sido que, como los intereses ­

de los inidviduos que se consideran ahorristas netos o acree­

dores netos en la economia local son relativamente penaliza­

dos en estas instituciones, este grupo de personas no serg ­

atraldo a asociarse. Es justarrente el acceso a estos recur­

sos externos subsidiados que le. permite a las CAC enfatizar 

el servicio crediticio, en detrimento del servicio de dep6si­

tos, y asl atraer a aquellos individuos que serin primordial­

mentedeudores netos con la instituci6n. A ralz de estos in­

centivos distorcionados las CAC empiezan a adquirir car&cte­

rlsticos extremas de lo que Taylor (1971) y Flannery(1974) ­

decriben con "deudor dominadas"
 

http:locales.14
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Los autores utilizan este t~rmino para describir lasCAC en
 

norteamdrica que fijan polfticas financieras qu. tienden a
 

proteger los intereses de los prestatarios a costa de los
 

ahorristas. Aunque casi todas las CAC en Honduras y el res
 

to de am6rica latina pueden clasificarse de esta manera, lo que
 

interesa aqu. son aquellas CAC cue por su acceso a recursos
 

externos atraen casi exclusivamente individuos en b'isca de
 

financiamiento. Aunque muchos de los socios se consideren
 

ahorristas netos con otras instituciones financieras, su ­

atracci6n a la cooperativa es primordia~nente el servicio cre­

diticio.
 

La dependencia excesiva de recursos subsidiados no solamen­

te ha desalent;,,do y sustituldo la movilizaci6n de ahorros ­

dom~sticos, como se demostrarg m~s adelante, sino que aun ­

de mayor importancia ha sido que esta dependenc 3 ha creado
 

CAC con caracterlsticas extremas de deudor dominadas en ­

las cuales e x i s t en serios problemas del Azar Moral.1 5
 

La tendencia por parte de estas CAC de tomar riesgos exce­

sivos en sus decisiones crediticias, y la falta de contro­

les administrativos bgsivos se ha originado en parte por­

que estos recursos provienen de instituciones de ayuda in­

ternacional a tasas de interns subsidiadas.
 

http:Moral.15
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Tradicionalmente estos recursos contienen un importante matiz 

de ayua social que elimina casi por completo los riesgos de 

administrarlos por parte de la CAC. Ademds, la intervenci6n 

directa por parte de las instituciones u oraanismos a un ni­

vel mas alto en la cadena (Federaci6n, COLAC, BID, etc.) en ­

la toma de decisiones crediticias en las CAC, ha reforzado es 

te problema de azar moral. 

Muchos programas especiales de cr~dito subsidiado xequieren ­

que la CAC en las localidades suministre una lista de presta­

tarios finales para su aprobaci6n, con la finalidad de demos­

trar la demanda por los recursos y para poder "supervisar" ­

los cr~ditos. El resultado de este proceso es una mayor per 

dida de recursos, ya que al aprobarse el cr~dito, toda respon 

sabilidad moral por el anglisiE, y por el eventual esfuerzo 

por rect)eraci6n se ha removido de la CAC local. El esfuer­

zo de supervisi6n y control de "arriba" adems no logra su ­

objetivo, dado que ignora el importante problema de la inter 

cambiabilidad (Fungibility) del cr6dito, presentado por Von -

Piscke y Adams (1980).
 

La alta correlaci6n positiva entre la dependencia externa y
 

la morcsidad en la cartera de pr~stamos de las CAC estaaParen
 

temente vinculada con la dinclmica interna de las CAC denomi­

nadas de deudor dominada. Dado que los recursos que prestan
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estas CAC son externos a la comunidad local (o m~s especIfi­

camente del universo de miembros de la instituci6n) la inter
 

mediaci6n financiera que est. Llevando acabo la cooperativa
 

es entre un "ahorrista" externo y deudores internos. 0 sea,
 

en este caso la intermediaci6n financiera no contiene carac­

terfsticas de un juego de sumas-cero (zero sum game) donde ­

la falta de repago por parte de los prestatarios, representa
 

una p~rdida de igual valor para otro grupo de socios (ahorris
 

tas netos), como seria el caso en una CAC que no obtiene ac­

ceso a esta inyecci6n externa de recursos.
 

Dado que estas instituciones, aqul consideradas como deudor­

dominadas, atraen primordialmente deudores potenciales por ­

su acceso a recursos externos a la CAC, no se forma en la ins
 

tituci6n un grupo de presi6n que apoye en forma decisiva la
 

implementaci6n de programas serios de cobranza y controles 
-


m~s estrictos en el andlisis y otorgamiento del cr6dito. Si
 

las expectativas son de que e. "ahorrista" externo no ejerce­

rS presiones para la cobranza,ni siquiera los asociados
 

que fueron racionados formardn tal grupo de presi6n
 

aunque su acceso al cr~dito dependa de esta recuperaci6n. En
 

tonces, a pesar de que existe un inter6s colectivo en estas
 

CAC de proteger la viabilidad financiera a largo plazo, el in
 

ter6s personal del prestatario puede llevarlo a quedar moroso
 

con su CAC, aunque este en conflicto con el bien colec­

tivo, si existen pocas expectativas de sanci6n de ­
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no pagar su cr~dito a tiempo. Esta tendencia es reforzada
 

si :stos programas de cr~dito externo son percibidas como ­

effmeros por parte de los asociados. Observamos entonces ­

si la garantfa ms importante del cr6dito es la presi6n so­

cial interna a la cooperativa pero la p~rdida de recursos ­

que ocasiona la falta de repago la absoberg un"ahorrista"
 

externo entonces esta presi6n social interna no existirg.
 

El problema del alto nivel de morosidad en las CAC no se so
 

lucionarg simplemente aplicando mayores sanciones de parte 

del "ahorrista" externo, o exigiendo garantlas hipotecarias, 

por ejemplo. Es importante reconocer que son las CAC, que 

por su acceso a informaci6n local, tiene una ventaja compara 

tiva en la evaluaci6n de los riesgos de otorgar cr~dito para 

diferentes actividades en la localidad. Obviamente si no se 

res telven los problemas del azar moral ocasionados por la de 

pendencia externa y se crean grupos de presi6n internos en -

CAC para evaluar objetivamente estos riesgos, la tendencia ­

de exigir mayores aarantlas simplemente terminarfn por racio 

nar a esa misma clientela cue interesa servir. 

Mucha de la literatura reciente escrita sobre el movimiento
 

de CAC en Honduras y otros palses de an6rica latina promueven
 

sus logros, enfocando la significante movilizaci6n de ahorros
 

por parte de estas instituciOnes mediante la captaci6n de apor
 

taciones de capital. Pero a rafz de la estructura de incenti
 

vos que motivan estos dep6sitos, esta forma de movilizaci6n ­
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de recursos no altera los aspectos negativos de la CAC que
 

es deudor-dominada.
 

El sesgo tradicional del movimiento de CAC en contra de los
 

ahorristas netos en la forma de topes m~ximos a las tasas ­

de interns activas y pasivas, y la iliquidez relativa de las
 

aportaciones de capital, causa que estos fondos sean percibi
 

dos mas bien como un dep6sito compensatorio requerido para
 

obtener acceso al cr6dito. Estos dep6sitos forman parte del
 

costo de transacci6n que el asociado debe incurrir para uti­

lizar este servicio de la instituci6n.
 

Esta movilizaci6n de recursos basado en la captaci6n de apor
 

taciones no reduce los aspectos negativos de las CAC conside
 

radas deudor dominadas ya que el inter6s primordial que incen
 

.iva estos dep6sitos, a todos los niveles del sistema, s el
 

,cceso a cr~dito. Con tal de que la inyecci6n de recuisos ­

externos despierte las expectativas de obtener acceso al cr6­

dito, un flujo sustancial de aportaciones es posible. Pero ­

a medida que estas expectativas se redujeran este mecanismo ­

de movilizaci6n de recursos dom~sticos quedarg estancada. -


Los que entran al sistema (asociados, cooperativas y federa­

ciones) en su inicio obtienen el mayor beneficio ya que el
 

crecimiento de nuevos participantes cornplementan los recursos
 

externos para suplir las necesidades de cr~dito de los prime
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ros. A medida que la penetraci6n en el m,.-ado entra en una
 

etapa de crecimiento decreciente (en cuanto al nmero de par
 

ticipantes nuevos), combinado con la lenta recuperaci6n de ­

los crdditos desembolsados por los posibles problemas del ­

azar moral causa que los participantes de mds reciente en­

trada encuentren su acceso al cr~dito limitado. Esta va­

riante de captaci6n de recursos adems puede agravar las ca­

racteristicas necativas de estas instituciones consideradas
 

aquf de deudor dominadas. A medida que las expectativas por
 

parte del deudor de obtener un nuevo financiamiento se redu­

cen, y asl tambi~n la esperanza de retirar sus aportaciones,
 

los prestatarios podrian sentir menos presi6n social por de­

volver el cr~dito vigente ya que quedando moroso con la ins­

tituci6n es una forma de retirar su inversi6n inicial.
 

Este mecanismo de movilizaci6n de recursos se puede caracte­

rizar de captaci6n extensiva. Por el sesgo existente ­

en las pollticas financieras en contra del ahorrista los aso
 

ciados tienen un incentivo de depositar lo m~nimo posible pa
 

ra asegurar su acceso al cr~dito, y por ende este tipo de cap
 

taci6n depende de la constante atracci6n de nuevos miembros ­

mediante la promoci6n del servicio crediticio. El problema ­

ms serio con este tipo de captaci6n es de que hay un importan
 

te escape de recursos de los mismos socios hacia otras inver­
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siones o instituciones financieras que ofrecen mejores tasas
 

de retorno relativos; recursos que pudieran ser depositados
 

en la CAC. Por otro lado, una estrategia que ofrece incentivos
 

atractivos sobre el ahorro y permite la dusvinculaci6n direc
 

ta de este servicio del de cr6dito,incentivando al asociado
 

a depositar todos sus recursos osciosos en la instituci6n, ­

pudiera caracterizarse de captaci6n intensiva. Es este tipo
 

de captaci6n intensiva que nos interesa analizar.
 

Una CAC que es exitosa en la movilizaci6n de ahorros volunta
 

rios que no est~n directamente ligados al servicio crediti­

cio, como son los ahorros retirables y los dep6sitos a plazo
 

fijo, logrargn atraer a la cooperativa individuos cuyo inte­

ter6s en la instituci6n es esencialmente el de ahorristas. -


Sin duda, consic.eDaciones sobre el servicio crediticio futu­

ro afectan las cecisiones de estos ahorristas netos en 
su se
 

lecci6n de la cooperativa; pero, en adici6n y quizas de mayor
 

importancia, son las consideraciones de la tasa de retorno ­

real sobre sus ahorros, la seguridad que ofrece, liquidez y 

calidad del servicio en general (horas de operaci6n, amabili 

dad, etc). Sus intereses en la institucifn no son los mis­

mos de aquellos que 11nicamente depositan sus fondos en apor­

taciones para obtener acceso al cr6dito. Por esta raz6n ­
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este grupo de ahorristas netos ef, :ergn una importante in­

fluencia en la instituci6n en su condici6n de cliente-duefos,
 

lo cual deberfa reduc.r el problema del azar moral entre es­

tas instituciones. Al reducirse el sesgo a favor de los deu
 

dores mediante una reestructuraci6n de tasas de interns, per
 

mitirg atraer individuos que se consideran ahorristas netos
 

y la instituci6n empezarg a tomar caracteristicas de un jue­

go de sumas-cero. En este caso la falta de pago del deudor
 

representa una p~rdida directa para otro miembro de la misma
 

instituci6n, el cual se supone ejercerl presi6n dentro de la
 

instituci6n para aplicar sanciones a los morosos y de contro
 

lar m~s eficazmente el anglisis y otorganiento de cr6ditos.
 

Observamos que aunque la estructura y organizaci6n de la CAC
 

es de una instituci6n financiera completa, a pesar de esto,
 

el sesgo en la filosofia cooperat~va y la creencia grinerali­

zada de que los asociados de las CAC en el sector rural eran
 

demaciados pobres para poder ahorrar incentiv6, la implemen­

taci6n de una estrategia de desarrollo muy similar a la ideas
 

de oferta dirigida de Patrick. Esta dependencia de recursos
 

externos subsidiados tuvo el efecto de aumentar el sesao a fa
 

vor de los prestatarios en estas instituciones al reprimir
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la est :uctura de tasas de interds a nivel de las CAC indivi­

duales. Cnmo se argument6 los efectos de esta estrat~gia de 

oferta dirigida tuvo consecuencias negativas para el desarro 

lo del sistema de CAC m~s alld de la simple redistribuci6n 

de ±ngresos entre los asociados descrita por Taylor y Flannery. 

Al parecer la extrema dependencia de un"ahorrista" externo ­

no permiti6 el desarrollo en esta instituci6n de caracter.ts­

ticas de un juego de sumas-cero lo cual gener6 serios proble 

mas de azar moral. Al no desarrollarse un grupo de presi6n 

de ahorristas internos en la CAC las posibilidades de aprove­

char las ventajas comparativas de estas instituciones se per­

dieron por la toma de riesgos excesivos en sus decisiones cre 

diticias. 

Al parecer a raiz de los resultados negativos obtei dos mediante la es­

trategia de oferta dirigida, el futuro desarroll, y crecimien 

to del sistema dependerg del 6xito relativo que se logre ­

en la movilizaci6n de dep6sitos de la poblaci6n rural, utili­

zando una estrat~gia de movilizacifn intensiva. 

La siguiente secci6n de este trabajo analizarg los resultados
 

de un esfuerzo piloto en la movilizaci6n de dep6sitos implemen
 

tado en cinco (5) CAC en la Area rural de Honduras entre 1982
 

y 1984.
 

http:caracter.ts
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IV. LA MOVILIZACION DEL AHORR'. RURAL
 

La FederaciJn de Asociaciones Coor)erativas de Ahorro y Cr6­

dito de Honduras (FACACH), con asistencia t6cnica de la Uni­

versidad de Syracuse, ha implementado un prryecto piloto de
 

(5) CAC en sector ru­movilizaci6n de dep6sitos con cinco el 


ral. Este proyecto se implement6 entre junio de 198V y dicie-n
 

1983 con el apoyo financiero de la Agencia Internacio­bre de 


nal para el Desarrollo (AID). Los objetivos principales del
 

Primero, de demostrar la viabilidad por
proyecto han sido: 


parte de las CAC de movilizar mayores volimenes de dep6sitos
 

en la calidad del
voluntarios, con una mejoria sustancial 


servicio a trav6s de un aumento en las tasas de inter6s y
 

una reducci6n de los costos de transacci6n. Segundo, mejorar
 

la administraci6n en general de estas instituciones.
 

po-
Los resultacios obtenidos en este proyecto sugieren que la 


blaci6n rural est6 en mayor capacidad de generar ahorros fi­

nancieros de lo que generalmente se pensaba. El 6xito que
 

lograron estas instituciones en sus esfuerzos de movilizaci6n
 

de dep6sitos con este proyecto, es aun de mayor importancia
 

dado que la gran mayoria de los asociados de las CAC provienen
 

la poblaci6n
de los sectores de medianos y bajos ingresos de 
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rural. En adici6n hay evidencias que sugieren que las estra­

tegias de desarrollo seguidas en el pasado por el sistema de
 

CAC, basados en los cu;,ceptos de la oferta dirigida, han sus
 

tituido y desalentado la movilizaci6n de ahorros dom~sticos,
 

io cual ha socavado las posibilidades del desarrollo del sis­

tema hacia la meta de su auto-suficiencia.
 

La Federaci6n seleccion6 tin grupo de quince (15) cooperativas
 

para ser corsideradas para integrarse al proyecto de moviliza­

ci6n de ahorros, y despu6s de realizar estudios detallados
 

acerca de sus condiciones financieras y administrativas se
 

escogieron cinco (5). Estas cinco CAC recibieron asistencia
 

t~cnica intensiva dirigida no solamente a mejorar la calidad
 

de los servicios de dep6sitos mediante un aumento en las tasas
 

de inter~s y una reducci6n sustancial en los costos de transac
 

ci6n, sino que ademas estaba dirigido a mejorar la eficiencia
 

administrativa de esta:i instituciones en forma general. Se im­

plementaron importantes poloticas financieras relacionadas a 

la administraci6n de la liquidez en las cooperativas (estable­

ciendo reservas de encaje voluntarios, Dor ejemplo) y la admi­

nistraci6n general de los activos (diversificaci6n, control de 

morosidad, ampliaci6n del t~rmino de los pasivos, etc.). El
 

problema en !a recuperaci6n de la cartera de pr4stamo fue,por
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obvias razones, uno de los temas m~s importantes en torno a
 

la asistencia t6cnica.
 

Se utilizaron tres estrategias b~sicas para mejorar la capta­

ci6n de dep6sitos por parte de las CAC participantes, estas
 

son: 

1) Tasas de inter6s pasivas sobre dep6sitos de ahorros
 

retirables y dep6sitos a plazo fijo relativamente altos.
 

2) Requisitos de balances minimos en las cuentas de ahorros
 

y dep6sitos a plazo muy por debajo de las otras institu­

ciones financieras, para conceder acceso a los rendimien­

tos m~s altos generalmente pagados solamente a los aho­

rristas acaudaladoso
 

3) Campaias promocionales agresivas, que por primera vez en
 

la historia de la mayoria de estas instituciones, enfoca
 

ban exclusivamente el servicio de dep6sitos.
 

En cuatro de las cinco cooperativas la reestructuraci6n de las
 

tasas de inter6s se implement6 en el mes de enero de 1983, mie-n
 

tras que una de las CAC (Chorotega), reform6 sus tasas en octu­

bre de 1982. Las tasas de inter6s pagadas sobre ahorros retira­

bles aumentaron en todas entre dos y tres puntos. Cuatro de las
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instituciones ofrecian un nueve (9) por ciento anual sobre
 

ahorros retirables.y una pagaba un diez (20) por Lento. 16
 

De igual forma las tasas de interns sobre dep6sitos a pla­

zo fijo se aumentaron en algunos casos hasta 3 puntos lle­

gandose a pagar entre un 13 y un 15 porciento en las dife­

rentes CAC, con plazos de un afio y dep6sitos minimos de
 

100 Lemnpiras. 17 Las tasas de interns pagaderas sobre estos
 

dep6sitos aumentaban seg~n el plazo del dep6sito y no el
 

monto. Las tasas de nterds sobre pr~stamos tambidn se au­

mentaron entre dos y tres ountos llevandolos uniformemente
 

al 18 porciento anual, aunque una de las CAC ya cobraba un
 

21 porciento anual al momento de incorporarse al proyecto.
 

A pesar de que como parte del esfuerzo promocional se reali
 

zaron algunas rifas limitadas entre los depositantes, el pa­

gar intereses indirectos a trav~s de sorteos y regalos no se
 

utiliz6 intensivamente ya que no existfan limit ciones en
 

las leyes cooperativas en aspectos de tasas de interds.
 

En los cuadros del 1 al 5, se presentan las estadisticas que
 

nos permiten comparar los resultados de la captaci6n de cuen
 

tas de ahorros retirables de las cooperativas incluidas en
 

la muestra original entre 1977 y 1983. Las primeras cinco (5)
 

instituciones en todos los cuadros son aquellas que partici­

paron en el proyecto.
 

http:Lemnpiras.17
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En el cuadro 1 del anexo se presentan los saldos en cuentas
 

de ahorros ret ables a precios corrientes y en el cuadro 2
 

los c lculos de las tasas de crecimiento anual. Es interesan
 

te notar que en 1981 las primeras cinco CAC tenian un saido
 

promedio en cuentas de ahorros retirables de L. 61,856.4
 

mientras que las siquientes diez (10) arrojaban un promedio
 

de L.61,555.1. Para fines de 1983 el promedio de las primeras
 

aument6 en un 128 oorciento, alcanzando un nivel de L.141,075
 

que se compara con el segundo grupo con un crecimiento de un
 

16.9 por ciento llegando a L.71,977, O sea,que antes de im­

plementarse el proyecto estos dos grupos arrojaban casi el
 

mismo promedio en saldos de ahorros retirables, pero al fina­

lizar el aflo 1983 el saldo promedio del primer grupo es casi
 

el doble del segundo.
 

El segundo cua6--o presenta las tasas de crecimiento anual en
 

lempiras corrientes, lo cual indica claramente cue basados
 

su experiencia pasada, las CAC que participaron en el pro­en 


yecto mejoraron sustancialmente su ritmo de caDtaci6n de estos
 

dep6sitos. Obviamente hacer comparaciones entre instituciones
 

de este cuadro, resulta dificil ya que una cooperativa como
 

Catacamas, por ejemplo, experiment6 un crecimiento del 681.2
 

por ciento en un afo, captando poco ms de 2,600 lempiras.
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Pero, volviendo al cuadro 1 observamos que durante 1981 las
 

quince (15) CAC movilizaron ' 205,787 adicionales, de los cua­

les las primeras cinco captaron L. 82,967 (40.3 por ciento) y 

las restantes diez (10) captar.xi L.122,820 (59.7 por ciento).
 

Durante el ltimo afo presentado las 15 instituciones logra­

ron aumentar sus dep6sitos de ahorros retirables por un monto
 

global de L.301,011, pero con el proyecto las primeras cinco
 

captaron el 98.0 por ciento de estoq recursos (L.295,090) miem 

tras que las restantes diez, solamente lograron captar entre
 

si, 5,921 lempiras, o menos del dos (2) por ciento de la cap­

taci6n neta agregada. Eetas importantes diferencias en la cap­

taci6n neta entre los dos grupos considerados ha llevado
 

a una redistribuci6n importante en la oarticipaci6n de los re­

cursos en los saldos totales. Observamos que en 1981 el primer
 

qrupo de 5 cooperativas aportaban el 33.5 por ciento del saldo
 

total mientras que !as siguiE ites diez representaban un 66.5
 

por ciento. Para fines de 1983 las primeras cinco aumentaron
 

su contribuci6n relativa al total a un 49.5 por ciento y el
 

segundo grupo redujo su contribuci6n a solamente 50.5 (cuadro 5). 

Los cuadros 3 y 4 presentan las mismas estadisticas de saldos
 

en cuentas de ahorros y crecimiento anual pero en larmpiras cons 

tantes de 1978. Solamente durante 1980, cuando la inflaci6n
 

http:captar.xi
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promedio, seg'n el fndice de Drecios al consumidor, paso del
 

18 por ciento anual, se observa un decrecii ito real en )a
 

captaci6n de estos dep6sitos en la muestra total. En este ano
 

se observ6 un decrecimiento real del 7.3 por ciento. Cuando
 

se toma en cuenta la inflaci6n, se nota que el primer grupo
 

de cinco cooperativas experiment6 un crecimiento real durante
 

1983 mientras que los del segundo grupo vieron un decrecimien
 

to real en estos recursos. Aunque solamente tres institucions
 

del segundo grupo tuvieron un decrecimiento real, su participA
 

en el grupo es muy importante. 18
ci6n relativa 


Los cuadros del 6 al 10 muestran un desglose por instituci6n de
 

la captaci6n de dep6sitos a plazo fijo entre 1977 y 1983. Los
 

primeros dos cuadros de este grupo (6 y 7) presentan los saldos
 

y crecimiento anual de este tipo de dep6sitos a precios corrien
 

tes. Calculando los saldos promedios de estE tipo de dep6sito
 

por instituci6n se observa que las instituciones del primer
 

grupo (cinco CAC) hablan captado un valor en 1981 de 67,577.4 

lempiras. Este monto represenita el 9. por ciento del promedio
 

del segundo grupo de CAC no participantes, L.74,237.7. Para fi­

nes de 1983 el primer grupo logr6 elevar su promedio en dep6si­

tos a plazo fijo a 139,154.4 lempiras, comparado a un saldo proQ
 

medio del segundo grupo de 89,726.5 lempiras. Entonces las pri­

meras cinco instituciones aumentaron su promedio en un 105.9%
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mientras que 'ns itimos diez lograron aumentarlo en so­

lamente un 20.9 oorciento. El saldo promedio del primer
 

grupo aument6 de un 91 a un 160 porciento del rromedio
 
19
 

del segundo grupo.
 

Durante 1981 las quince (15) CAC captaron 189,812 lempiras
 

de las cuales el primero grupo aport6 L.113,345 lempiras
 

lo cual representa el 59.7 porciento del total, mientras que
 

el segundo grupo moviliz6 76,467 lempiras (40.3 porciento).
 

En el riltimo afto considerado aquf observamos qua se captaron
 

netos L.343,719, de los cuales el primer grupo tuvo una par­

ticipaci6n del 67.3 porciento y el segundo grupo redujo su
 

participaci6n relativa en la captaci6n de dep6sitos a plazo
 

fijo a solamente un 32.7 Porciento. El mayor dinamismo en la
 

movilizaci6n de dep6sitos a plazo caus6 que la participaci6n
 

relativa del primer grupo en el saldo total aumentara de un
 

31.28 Porciento en el 81 a un 40.71 porciento en 1983. Por
 

otro lado el segundo grupo redujo su Darticipaci6n relativa
 

de un 68.72 porciento a un 59.29 porciento en 1983. (Ver cua­

dro No.10).
 

En los cuadros 8 y 9 se presentan las estadisticas de los
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saldos y crecimiento anual de los dep6sitos a plazo fijo
 

en lempiras constantes. Al deflactar los saldos de dep6­

sitos a plazo por el Indice de precios al co-isumidor, ob­

servamos que en 1979 y 1980 hubo un decrecimiento real en
 

la captaci6n de estos recursos. A partj.r de 1981 la mues­

tra de 15 CAC alcanzaron un crecimiento promedio anual de
 
20
 

11.2 porciento.
 

El proyecto piloto de movilizaci6n de ahorros implement6
 

una estrategia de captaci6n intensiva de dep6sitos enfo­

cando en su promoci6n de servicios de dep6sitos y las ta­

sas de interns a pagar por 1, instituci6n. A pesar de que
 

lasaportaciones no fueron pr-movidas directamente por su
 

vinculo directo con el servicio crediticio, en todas las
 

CAC participantes se registr6 un aumento en la tasa de in­

ter~s sobre este instrrento (aunque en ningrn caso al nivel
 

pagado sobre dep6sitos). Las aportaciones de capital han re­

presentado hist6ricamente el instrumento mrs importante de
 

captaci6n de las CAC ya que en promedio se ha financiado
 

un 73 porciento de la cartera con otros recursos. (Ver cua­

dros 11 y 21). Las cooperativas tradicionamente han pre­
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ferido promover este instrumento de captaci6n ya
 

que,por los incentivos que motivan estos dep6sitos dis­

cutidos anteriormente, se pueden movilizar a un costo fi­

nanciero relativamente bajo y ademls por la creencia de
 

que son mds estables que otros instrumentos financieros.
2 1
 

Aunque hubo alguna preocupaci6n en las CAC que participa­

ban en el proyecto que la promoci6n intensiva del servicio
 

de dep6sitos representarfa solamente una sustituci6n de de­

p6sitos poraportaciones de capital resultando en un aumento
 

de la tasa ponderada sin aumentos significativamente de cap­

taci6n neta, este no fue el resultado.
 

El cuadro 11 presenta los saldos en aportaciones de c.pital
 

de la muestra de 15 CAC. Calculando el promedio del saldo
 

por grupo se nota que las CAC que participaron en el proyec­

to tenlan un promedic a fines de 1981 de L.436,370.2 mien­

tras que las 10 CAC restantes demuestran un promedio un poco
 

mgs bajo (L.474,147.6.) Para fines de 1983 las cooperati­

vas del primer grupo aumentaron este promedio en un 29.4
 

porciento a L.629,596.2, lo cual secampara con
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un aumento de solamente un 0.9 porciento para el segundo
 

grupo,que a fines del 83 tenjan un promedio de 478,798.1
 

lempiras.
 

Es de interns notar del cuadro No.12 que las aportaciones
 

de capital agregadas experimentaron un r~pido aumento en
 

su tasa de crecimiento anual entre 1978 y 1981 (aunque en
 

el 81 fue un poco mns bajo que el afio anterior) y una mar­

cada tendencia de estancamiento durante los 6ltimos dos
 

afios presentados. Aunque el crecimiento nominal agregado
 

durante los 6ltimos don afios fue de un 6.7 y 3.6 porciento
 

respectivamente, cuando se toma en cuenta la inflaci6n (cua­

dro No.141 este crec:iriento resulta ser negativo en ambos
 

afios.
 

Las aportaciones de capital agregadas se incrementaron du­

rante 1981 en 1,171,647 lempiras, de los cuales las prime­

ras cinco participaron con L. 463,605 (.39.56 porciento), y
 

las restantes con L.708,042 (60.44 porciento) Solamente
 

dos afios mAs tarde el incremento agregado fu6 de solamente
 

279,386 lempiras, lo cual representa menos de una cuarta
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parte (23.84%) de lo movilizado con este instrumento en
 

el 81. Las cooperativas del primer grupo, captaron me­

diante este instrumento L.337,418 (120.8 porciento del
 

total) mientras que los del segundo grupo experimentaron
 

una captaci6n neta negativa de 58,032 lempiras.
 

Enfocando nuestra atenci6n sobre el comportamiento de la
 

deuda externa agregada (cuadros 16 y 17) notamos que
 

es similar a la observada para aportaciones de capital;
 

entre 1977 y 1981 hubo un crecimiento relativamente fuer­

te y un decrecimiento posterior. Efectivamente la deuda
 

externa agregada de estas 15 CAC aument6 en casi un mill6n
 

de lempiras en tres afios (un increm(nto netode L.985,640 en
 

tre 1979 y 1981). Durante 1982 y 1983 la deuda neta agre­

gada se redujo en un 2.1 y un 13.3 respectivamente. Es no­

table que a pesar de que las CAC del primer grupo represen­

tan un 33.3 porciento de la muestra, absorvieron menos de
 

un 15% del aumento neto, de la deuda externa entre 1979 y
 

1981. Durante 1983 cuando se observa un decrecimiento agre­

gado del cr~dito externo por un monto de 1,308,051 los pagos
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a la Federaci6n por parte del primer grupo represent6
 

casi el 60 porciento del total.
 

En conclusi6n, la captaci6n de recursos propios mediante las
 

aportaciones de capital es extremadamente volatil y unica­

mente se hace posible en complemento con otras fuentes de
 

fondos (dep6sitos de ahorros o deuda externa). ya que aparen­

temente para la gran mayoria de los asociados representa un
 

dep6sito compensatorio. Ya que se percibe como parte del
 

costo de obtener cr6dito que no se harfa sin la esperanza
 

de obtener un financiamiento, no se puede considerar un aho­

rro del asociado.
 

Durante 1981, cuando el segundo grupo de CAC no partici­

pantes recibi6 financiamiento externo neto por 224,889 lem­

piras, lograron movilizar 708,042 lempiras en aportaciones
 

de capital ese afio. Cuando dos aios mas tarde (1983) hubo
 

un repago neto a la federaci6n de 123,486 lempiras estas
 

mismas diez CAC perdieron netos unos 58,032 lempiras en
 

aportaciones de capital. Estas 10 CAC no lograron captar
 

suficientes ahorros propios para alimentar las expectativas
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de financiamiento, y cuando estas expectativas desapare­

cieron tambi6n decay6 la captaci6n de aportaciones de ca­

pital. Las CAC del primer grupo, por otro lado recibie­

ron financiamiento externo neto durante 1981 por un valor
 

de 24,182 lempiras y captaron aportaciones de capital por
 

un valor de L.463,605. Durante 1983 el financiamiento
 

neto, externo a estas instituciones-fue negativa en 18.4,565
 

lempiras. A pesar de que la reducci6n en el financiamiento
 

externo fue m~s aguda para este primer grupo, el Axito en la
 

captaci6n de dep6sitos durante 1983 suministr6 los recursos
 

complementarios para incrementar muy significativamente las
 

expectativas de financiamiento por parte d°_ los asociados,
 

lo cual result6 en una captaci6n neta de 337,418 lempiras en
 

aportaciones de capital.
 

A rafz de los serios problemas en la recuperaci6n de los
 

crdditos otorgados por FACACH, particularmente a las CAC
 

del segundo grupo entre 1977 y 1981, hubo una contracci6n
 

significativa de nuevos flujos de financiamiento. El con­

gelamiento de nuevos cr6ditos por parte de la federaci6n a
 

las CAC que se podrian considerar deudor dominadas ha re­
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percutido en un total estancamiento en la movilizaci6n de
 

recursos propios por las razones esbozadas anteriormente.
 

Como resultado se observa una descapitalizaci6n cuando se
 

mide el crecimiento de financiamiento real.
 

Los cuadros 21 y 22 presentan los saldos y tasa de creci­

miento nominal de las carteras de prdstamos de nuestra
 

muestra de 15 CAC. Durante los primeros tres afios del pe­

riodo (78-80) se observa un aumento significativo del rit­

mo de crecimiento en la cartera agregada que declina r~pi­

damente posteriormente (cuadro No.22). Comparando nueva­

mente los mi~mos afios, observamos que la cartera agregada
 

aument6 en mfs de un mill6n de lempiras (L. 1,142,473) en
 

1981 y solamente en 53,870 lempiras en 1983. Del aumento
 

en la cartera total en 1981 las primeras cinco CAC partici­

paron con un aunento en sus carteras por un valor de
 

L. 653,637 (57.2 porciento), mientras que las del segundo
 

grupo de diez expandieron sus carteras por un monto agre­

gado de L. 488,826 (42.8 porciento del crecimiento global).
 

Durante 1983 las primeras cinco CAC log.aron aumentar sus
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carteras en 399,454 lempiras, mientras que las del segundo
 

grupo redujeron sus carteras por un valor agregado de
 

345,584 lempiras. El cuadro 22 demuestra que solamente
 

una CAC del primer grupo (20 porciento) redujo su cartera
 

de pr~stamos durante 1983 mientras que siete del segundo
 

grupo (70 porciento) experimentaron un crecimiento nega­

tivo en ese afio.
 

Es de interns notar en el cuadro 24 que solamente dos (2)
 

CAC en toda la muestra lograron un crecimiento zeal duran­

te 1983 a pesar de que cinco instituciones participaron en
 

el proyecto de movilizaci6n Ce dep6sitos. Esta situaci6n
 

se debe a tres factores: pri:nero, el aumento significativo
 

en las reservas de liquidez mantenidas por estas institu­

ciones a ralz de la implementaci6n de una polftica de re­

servas de encaje voluntarias; segundo, por limitaciones en
 

las politicas de cr~ditc que entorpecieron la colocaci6n de
 

los recursos y una polftica de expansi6n del cr~dito caute­

losa durante el primer afio; y tercero en el caso especifico
 

de TAULABE la cancelaci6n de un cr~dito atrasado con la Fe­

deraci6n y up proceso de recuperaci6n y saneamiento en la
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cartera de pr~stamos. Estas cinco CAC aumentaron su cap­

taci6n de recursos por un valor global de 863,762 lempiras
 

en el afio, el cual se destribuy6 al pago de pr~stamos a la
 

la cartera de
Federaci6n (184,565 lempiras), aumento en 


reservas
pr~stamos (399,454 lempiras) y un aumento en las 


de liquidez(L. 464,954). A pesar de que durante el primer
 

afio se mantuvieron reservas de liquidez altas, canalizando
 

parte de estos recursos hacia la Federaci6n en la forma de
 

dep6sitos a plazo fijo, durante 1984 hubo una tendencia hacia
 

la flexibilizaci6n y expansi6n de las politicas de cr~dito y
 

una mayor colocaci6n de estos recursos en las carteras de
 

pr~stamos a los asociados.
 

Como una parte inteqral del proyecto la Federaci6n(FACACH)
 

reestructur6 sus tasas de interns pasivas sobre dep6sitos a
 

plazo fijo ofreciendo el mismo nivel de tasas de interns a
 

las CAC que estas instituciones pagaban a sus asociados. Esta
 

estructura de incentivos llev6 a que las CAC de todo el siste­

ma depositaran parte de sus reservas de liquidez en2la Federa­

ci6n y durante 1983 la Federaci6n logr6 captar m~s de medio
 

mill6n de lempiras (L. 505,166) de los cuales el 87.4 porciento
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eran dep6sitos por m~s de 1 afio. Este mecanismo no sola­

mente permiti6 a la Federaci6n una importante captaci6n
 

de recursos, sino que adem~s redujo la presi6n financiera
 

sobre las cooperativas individuales de expandir su cartera
 

muy r~pidamente para recuperar sus costos financieros. Uno
 

de los problemas m~s importantes enfrentados por parte de
 

la Federaci6n a ralz de esta captaci6n de dep6sitos fu6 la
 

imposibilidad de colocar estos recursos eficientemente en
 

la mayoria de las CAC que las demandaban, por la precaria
 

situaci6n financiera de las mismas, pero adems porque la
 

tasa de interns a que prestaba la Federaci6n era demasiado
 

alta. A ralz c.s ics serios problemas en la recuperaci6n
 

de su cartera cle pr~stamos y sus altos gastos administra­

tivos llev6 a que la Federaci6n aumentara su tasa de inte­

r6s activa a un nivel que estA creando problemas de selec­

ci6n adversa. Las mejores cooperativa del sistema que
 

proporcionarlan a la Federaci6n una sana demanda por re­

cursos, estgn obteniendo acceso al sistema bancario formal
 

cuya tasa de interns estS muy por debajo de la tasa activa
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de la federaci6n. Por ende solamente aquellas cooperativas
 

que no pueden acudir al sistema fLnanciero regulado, por su
 

precaria situaci6n financiera llegan a la federaci6n.
 

V. ESTIMACION ECNOOMETRICA 

Con el objeto de aclarar algunas de las importantes variables
 

-
que condicionan la captaci6n de dep6sitos por parte de las 


CAC rurales en Honduras, se ha esti.nado una ecuaci6n de ofer­

ta de dep6sitos de ahorros retirables utilizando observaciones
 

conjuntas de serie temporal y secci6n transversal (pooled ­

cross-section, time-series), con datos anuales entre 1977 y
 

1983 para 15 instituciones. El cuadro I presenta los resulta­

-dos de la estimaci6n utilizando el mr6todo de mfnimos cuadrados 


(OLS) para esta ecuaci6n.
 

En un mercado de competencia pezfecta, donde la tasa de inte­

rds fuera determinada por el juego entre la oferta y demanda,
 

este m~todo de estimaci6n producirg estimadores sesgados. Es
 

necesario en este caso estimarla como parte de un sistema de
 

ecuaciones simultaneas. En el caso que nos concierne aquI, ­

la tasa de interns es fijada por la instituci6n mi-mna y pasi­

vamente acepta los dep~sitos que movilizan. Esta ecuaci6n de
 

oferta de dep6sitos no forma parte de un sistema de ecuaciones
 

simultaneas y por ende se p'ade utilizar el m~todo de minimos
 

cuadrados.
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La ecuaci6n del c-,adro I incluye primero la tasa de interns
 

ree l que paga la CAC (RINT), que es simplemente la tasa n
 

minal menos la tasa inflacionaria, con la hipotesis usual ­

sobre su signo. Con la idea de medir el impacto de la pre­

sencia de competencia local por otras instituciones financie
 

ras se ha incluldo una variable binaria (COMP), que tiene ­

valor igual a uno si existe otra instituci6n financiera en ­

el pueblo, y un cero si no la hay.
 

Esta variable procura medir indirectamente el efecto que han 

tenido los altos costos de transacci6n que impone la CAC a ­

sus depositantes al no mantener niveles adecuados de reser­

vas liquidas. Esta situaci6n ha repercutido negativamente 

en su imagen,y como consecuencia cuando los costos de tran­

sacci6n de usar otra instituci6n financiera son relativamen 

te bajos (otra instituci6n en el mismo pueblo) habrS un ifr­

pac' en la captaci6n de dep6sitos por parte de las CAC, c 

sea, la hipotesis para esta variable binaria es que su sig 

no serg negativo. 

Con la intenci6n de incorporar el efecto que ha tenido la ­

estrategia de oferta dirigida sobre la captaci6n de ahorros 

retirables por parte de las CAC se ha incluldo la variable 

(DEPCP). Esta variable es un t6rmino de interaci6n que es 

simplenente la multiplicaci5n del porcentaje de dependencia 
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externa (deuda externa/activos to .ales) por una variable bi 

naria cuyo valor e. igual a uno si la CAC particip6 en un 

programa especial de cr6dito para la producci6n (PCP), y un 

cero si no particip6. El signo de esta variable se supone 

que sea negativa, tambi~n. 

Como nuestra muestra contiene instituciones de tamafios rela
 

tivos muy diferentes, se incluye el nfunero de asociados en 

la CAC (ASOC) para incorporar este efecto de escala. Esta 

variable debe entrar en la ecuaci6n con un signo positivo. 

Adems del tamaho relativo de la instituci6n, el nivel de ­

ingresos reales agregados de sus miembros tambi~n deberla 

influenciar la captaci6n de ahorros. Fue imposible obtener 

datos acerca del nivel de ingresos de los asociados, ni si­

quiera existen datos hist6ricos del nivel de ingresos agre­

gados de la regi6n. Siguiendo la metodologla utilizada por 

Flannery (1974) en -u estudio de las CAC en los Fstados Uni 

dos, se determin6 utilizar el tamaho promedio ,de los credi­

tos otorgados (RCREPRO) en lempiras constantes, como un sus 

tituto (proxy) para el ingreso agregado. La hip6tesis aqu.i 

es de que su signo es positivo. 

El nivel de los ingresos agregados de los clientes o asocia
 

dos de una instituci6n financiera es sin duda de las varia­

bles mfis importantes que determina las posibilidades de cap
 

tar dep6sitos. Pero, en el caso especifioo de las CAC, con su ­
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sesgo tradicional en contra del ahorrista y caracteristicas
 

marcadas de deudor dominadas, el ingreso agregado de los so
 

cios pudiera no resultar importante en la captaci6n de aho­

rros por parte de esa instituci6n. A pesar de que el ingre
 

so es la variable mfs importante para determinar el nivel ­

de ahorros totales de un individuo, nuestra ecuaci6n sola­

mente mide esa porci6n de los ahorros totales que el asocia
 

do deposita en la cooperativa. La proporci6n del ahorro to
 

tal del asociado que este deposita en la CAC puede ser alta
 

o baja dependiendo del grado de su sesgo inferno en contra 

del ahorrista. En una reciente encuesta se ha encontrado ­

en algunas CAC que hasta un cincuenta por ciento de los aso 

ciados mantienen dep6sitos en otras instituciones. 

Se estimaron todas las ecuaciones incluyendo esta variable
 

(RCREPRO) como sustituto del ingreso agregado real, pero ­

como no resultaba ser significativamente diferm-ite a cero 

en los cuadros I y II se ha eliminado esta variable de la ­

estimaci6n.
 

Finalmente, las primeras estimaciones (no presentadas aqui) 

se incluy6 el nivel de morosidad en la cartera de pre~tamos 

para incorporar el efecto que la imagen de la instituci6n ­

tiene sobre la captaci6n de dep6sitos, pero por la alta co­

rrelaci6n entre esta y la dependencia externa aparecian se­

rios problemas de multicolinealidad en la ecuaci6n y se re­

solvi6 eliminarla. 
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Como se puede observar en el cuadro I en general los resulta­

dos que se obtienen en la primera ecuaci6n, que incorpora to­

do el periodo estudiado (77-83) son satisfactorios. Todas ­

las variables tienen los signos esperados, y la mayorla son ­

significativamente diferentes a cero al uno por ciento de con 

fiabilidad. Es de interns notar el nivel reducido del coefi­

ciente de la tasa de interns real. En promedio un aumento de 

un tuo porciento en la tasa de inter6s real durante el perlo­

do estudiado increment6 la captaci6n de ahorros retirables en 

L.1,268 aproximadamente. Este resultado se explica en parte 

por la alta proporci6n de CAC en la muestra que tienen carac
 

teristicas extremas de deudor dominadas y promueven un impor
 

tante sesgo en contra de los ahorristas. Por ende la imagen
 

de estas instituciones entre la poblaci6n local no es muy fa
 

vorable para la captaci6n de dep6sitos voluntarios.
 

El alto coeficiente en a variable binaria de competencia ­

(COMP) es sumamente importante, ya que confirma el impacto ­

negativo que tiene la presencia de otra instituci6n financie 

ra sobre la captaci6n de dep6sitos por parte de las CAC. Con 

la presencia de otra instituci6n financiera en el pueblo, du 

rante el perlodo estudiado las CAC dejaron de captar en pro­

medio unos L. 30,000. Los altos costos de transacci6n que ­

imponen al ahorrista y sus caracterfsticas de deudor dominadas 

aparEntente han afectado sriamente su imagn. Cbservamos tarbign el ian 
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CUADRO I
 

VARIABLE DEPENDIENTE: Ahcrros Retirables a Precios Constantes de 1978 

1977-83 	 77-80 
 80-83
 

1 2 	 3 

ORDEN 	 24,960.02 * 18,226.12 + 29,590.30 * 
(7,878.82) (14,017.54) (9,458.05) 

RINT 	 1,268.04 ** 1,287.54 + 1,552.60 + 
(593.20) (896.16) (1,281.18) 

COMP -29,175.01 * -27,875.07 * -30,681.27 * 
(6,809.08) (10,802.63) (9,027.63) 

DEPCP 	 -757.80 * -895.28 * -720.98 * 
(135.73) (275.60) (154.95) 

ASOC 93.48 * 109.05 * 86.30 * 
(7.79) (14.06) 	 (9.69)
 

R2 = 74.98 72.67 78.68 

R = 73.28 68.47 75.64 

F = 44.20 17.28 25.83 

N = 63 30 32 

• = Significativa al 1%
 

• * Significativa al 5%
-

+ = No significativa al 10% 

http:9,027.63
http:10,802.63
http:6,809.08
http:30,681.27
http:27,875.07
http:29,175.01
http:1,281.18
http:1,552.60
http:1,287.54
http:1,268.04
http:9,458.05
http:14,017.54
http:7,878.82
http:29,590.30
http:18,226.12
http:24,960.02
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CUADRO II
 

VARIABLE DEPENDIENTE: Ahorros Retirables a Precios ccnstantes de 1978 

77-83 

4 

80-83 

5 

ORDEN 16,210.21 ** 
(7,375.24) 

21,334.40 
(8,812.28) 

* 

PROG 22,823.22 ** 
(10,317.47) 

25,763.60 * 
(9,713.69) 

COMP -29,806.74 A 
(6,804.27) 

-33,657.80 
(8,371.56) 

* 

DEPCP 

ASOC 

-687.26 * 
(138.94) 

94.40 * 
(7.76) 

-578.45 * 

(148.65) 

87.26 * 
(8.86) 

R= 75.11 82.07 

R2 = 73.42 79.51 

F = 44.50 32.03 

N = 63 32 

* 

S* 

= 

= 

Significativo al 

Significativo al 

1% 

5% 
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portante inpacto negativo que tiene el endeudariento mediante programas 

especiales de cr~dito a ci -roducci6n (DEPCP) sobre la capta­

ci6n de dep6sitos. Por cada 1 por ciento de dependencia exter 

na, las CAC en promedio dejaron de captar m~s de 757 lempiras 

en dep6sitos de ahorros retirables. El ntnero de asociados en 

la instituci6n tambi~n resulta significativo al 1 por ciento ­

de confiabilidad, y cada asaciado incrementa la captaci6n pro­

medio en 93.5 lempiras en cuentas de ahorros. 

Las ecuaciones 2 y 3 incluyen las mismas variables que la pri­

mera, pero para dos sub-periodos diferentes. La inflaci6n, se 

grin el Indice de precios al consumidor del Banco Central, indi 

ca que la tasa de inflaci6n lleg6 a su punto mgximo en 1980, y 

entonces dividimos los perlodos en base a este dato. 

Se observa que la tasa de .nter6s real no aparece significativa 

en los dos sub-perodos pr. sentados aunque en el perfodo comple 

to lo es. Entre 1980 y 1983 hubo un incremento significativo 

de todas las tasas de interns reales a causa de una reducci6n 

en la tasa de inflaci6n de casi 19 porciento en 1980 a poco 

m~s del 8 porciento en 1983 (medido por el Indice de precios ­

del consumidor del Banco Central). A pesar de esto la gran ma 

yorfa de las CAC no aumentaron su captaci6n de dep6sitos. En 

adici6n una de las cooperativas que llev6 a cabo la reestructu 

raci6n ifs drstica de sus tasas de interns durante 1983 (que 

no estaba en el proyecto) continu6 perdiendo dep6sitos a causa 

de la disconfianza generalizada de sus asociados (Pinalejo). 
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Es sumamente interesante que la ordenada en el origen 3e la
 

recta de regresi6n no es significativamente diferente a cero
 

entre 1977 a 1980, y sin embargo entre 1980 y 1983 tiene un
 

valor de ms de 29,500 y es significativa al uno porciento de
 

con fiabilidad. 

Comparando las ecuaciones 2 y 3 es evidente que la ordenada 

esti recogiendo el efecto de una variable que no se ha inclui 

do en esta ecuaci6n que causa un desplazamiento de la i1nea ­

de regresi6n hacia arriba. Lo m~s probable cs que la variable 

que est& desplazando la ecuaci6n sea la promoci6n que se rea­

liz6 en aquellas cooperativas que participaron en el programa 

de captaci6n de dep6sitos entre 1982 y 1983. Para incluir es 

te efecto de la promocifn en la ecuaci6nen el cuadro II se ­

incluye una variable binaria (PROG) que es igual a uno si la 

CAC particip6 en el programa y cero si n- particip6. Por ra­

zones de que la estrategia del proyecto 1:ontemplaba simulta­

neamente una alza importante de las tasas reales y una promo­

ci6n intensiva existe un alto grado de multicolinealidad entre
 

la tasa de interns real y la variable binaria (PROG). En las 

ecuaciones presentadas en el cuadro II se ha eliminado la ta­

sa de intergs real por esta raz6n. La importancia relativa de 

esta variable (PROG) para explicar la captaci6n de dep6sitos 

de ahorros retirables es notable ya que el coeficiente en es­

ta variable es de mrs de 25,700, y es significativa al uno ­

porciento de confiabilidad. 
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Es interesanLe notar que comparando las ecuaciones 5 y 3, el va­

lor explicativo en general de la ecuaci6n 5 es mejc.. que la 3 ­

dado que el R2 ajustado aument6 de un 75.6 a un 79.5 y la esta­

dfstica del F aument6 de 25.8 a 32.0. 

Los resultados obtenidos en esta estimaci6n economtrica han ­

ayudado a aclarar algunos de los importantes factores que afec 

tan la captaci6n de dep6sitos de ahorros retirables por parte 

de las CAC en Honduras. Aparentemente las caracterlsticas de 

deudor dominadas que presentan estas CAC haa afectado seriamen 

te su competividad en la captaci6n de dep6sitos voluntarios, ­

ya que la presencia de otra instituci6n financiera en el mismo 

pueblo tiene un impacto negativo muy importante sobre la movi­

lizaci6n de dep6sitos. Los altos costos de transacci6n impues 

tos a los depositantes en estas instituciones las tasas de in­

teres reales relativainente bajas y los serios probleras en 1i 

recuperaci6n de sus carteras de prestamos son los factores ­

mfs importantes que han condicionado su imagen. 

Se observa el efecto negativo que han tenido sobre la captaci6n 

de dep6sitos los programas de credito subsidiado a la produc­

ci6n por su incidencia directa en la formaci6n de CAC con ca­

racteristicas de deudor dominadas. A pesar de que la tasa de
 

interns real pagada sobre dep6sitos es importante en la deter
 



- 55­

minaci6n de la captaci6n de ahorros (ecuaci6n :, cuadro I) obser 

vamos que su elasticidad es relativamente baja (.56 para 1977-83 

y .85 para 1980-83) para la muestra total de 15 CAC. Ademfis, la 

importancia de la tasa de inter6s real radica en su impacto so­

bre la distribuci6n del ingreso entre los asociados de las CAC­

ya que la estructura de tasas de interns reales determina la dis 

tribuci6n de beneficios entre los dueios de la instituci6n. Fi­

nalmente el desplazarniento de la linea de regresi6n hacia arriba 

indica la importancia de la promoci6n que se llev6 acabo en aque 

llas CAC que participaron en el programa. A pesar de que el pro 

grama no subsidi6 los gastos de promoci6n y por ende en muchas ­

de las CAC participantes no se le di6 importancia a este aspecto, 

lo poco que se hizo realmente tuvo un impacto significativo. 
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VI. CONCLUSIONES
 

El modelo de desarrollo del sistema financiero de 

oferta dirigida contiene serios peligros, como lo 

ha expuesto Patrick. 

Estos peligros han sido acentuados al aplicar este 

al sistema de CAC por sus condiciones de mu­modelo 

estas instituciones los mismostual. Dado que en 

sesqo implicito a favorclientes son los duefios, el 

del endeudamiento, (penalizando el ahorro) ha distor 

cionado su desarrollo al atraer principalmente deudo 

res netos. La viabilidad financiera a largo plazo ­

de estas instituciones depende del equilibrio de in e 

reses entre los ahorristas y prestatarios de la insti 

tuci6n, pero la estructura de incentivos ocasionados
 

por este desarrollo de oferta dirigida lleva a que es 

tas instituciones sean dominadas por los deudores.
 

La dependencia de un "ahorrista" externo ha reducido
 

juego sumas-cero entrelas caracterlsticas de un de 

los socios, lo cual ha ocasionado serios problemas de 

azar moral en los politicas administrativas de estas 

ins tituciones. 
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Las experiencias de las cooperativas que participa­

el proyecto piloto de movilizaci6n de dep6si
ron en 

tos han demostrado la viabilidad de captar importan­

tes vol~menes de ahorros domsticos en el area rural. 

Pero, el impacto negativo que han tenido los progra­

mas especiales de cr~dito subsidiado sobre la capta­

ci6n de dep6sitos, y sobre la recuperaci6n de los -­

crdditos, contiene serias implicaciones para la viabi­

lidad financiera de estas instituciones a largo plazo.
 

Adems, la importancia de proporcionar un retorno sobre
 

de altas tasas de interns realos dep6sitos en la forma 

les y ba'os costos de transacci6n al ahurrista, son esen
 

ciales p.-ra competir por recursos con 'as demos institu­

ciones del mercado financiero y asegurar una distribuci6n
 

socios­equitativa de los beneficios de la CAC entre sus 

ahorristas y socios-deudores. 

re -Pero de mayor importancia aun que los volumenes de 


cursos captados, ha sido que la reducci6n del sesgo a
 

favor de los prestatarios permitirg la atracci6n de aho
 

rristas "internos" a la instituci6n, que inyectaran un
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importante elemento de control administrativo que no 

se encuentran en las CAC dominadas por deudores.
 

No se supone que mediante la captaci6n de dep6sitos 

las CAC podrfn suplir toda la demanda de cr~dito, ya 

que !as necesidades ciclicasde la agricultura pueden
 

requerir financiamiento externo. Lo importante es 
-

que este financiamiento externo sea un complemento a
 

la movilizaci6n de dep6sitos y no un sustituto como
 

ha resultado ser el caso en el pasado. El factor m&s
 

importante para asegurar este res'.iltado es el precio
 

de estos recursos externos. 

Finalmente, es importante reconocer que el modelo de
 

desarrollo de oferta dirigida en base a subsidios ex­

ternos , implementada para dinamizar el crecimiento 

del sistema de CAC en america latina, ha llegab a su 

tdrmino. Aunque este rodelo de desarrollo logr6 una 

aceleraci6n del crecimiento a corto plazo del sistema, 
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sus efectos sobre el desarrollo "real" a largo pla­

zo aparentemente han sido negativos. 

Por la incapacidad de las CAC de diversificar geo ­

gr~ficamente sus riesgos en forna aislada, y por la
 

necesidad de 
recursos externos para satisfacer la ­

gran demanda de cr~dito es necesario que estas ins­

tituciones lleguen a integrarse a los mercados fi ­

nancieros nacionales. Las instituciones de segundo
 

grado (Federaciones) que han basado su desarrollo en
 

el acceso a subsidios externos deber~n reformar su
 

estructura si han de jugar un r[pel importante en el 

futuro del sistema de CAC. Hay la necesidad de un 

especie de banco central que pueda brindar asistencia 

tdcnica calificada sobre aspectos de administraci6n ­

financiera , supervisi6n externa, proveer 

los servicios de intermediaci6n financiera que pueda 

dirigir recursos ociosos de una instituci6n a otra, y
 

finalmente, qervir de prestataria de Ciltima instancia
 

que protega la es'-:abilidad financiera del sistema.
 





Cuadro 1
 

SALDOS EN CUENTAS DE AHORROS RETIRABLES A DICIEMBRE 

LEMPIRAS CORRIENTES: 1977 - 1983
 

1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 

Chorotega 25,845 27,166 40,315 58,838 75,462 120,410 191,875 

Taulabd - - 12,432 23,356 31,228 26,96q 55,082 

Rio Grande 10,699 18,523 11,313 22,758 27,745 38,977 110,205 

Morazhn - - 630 1F,205 50,743 65,692 126,266 

Yoro 35,126 62,037 88,224 105,158 124,104 158,237 221,947 

Sanmarqueria 64,814 83,647 159,409 155,243 173,603 163,037 202,074 

%D Campamento 5,265 10,662 20,574 14,595 15,885 34,829 31,237 

Catacamas 150 257 1,010 - 2,971 393 3,070 

Corepal 2,998 3,160 15,227 15,114 49,477 23,868 26,202 

Apag'uiz 689 934 3,141 3,141 2,790 27,957 35,734 

Flor de Caf6 33,148 50,170 12,031 9,349 9,274 10,025 12,941 

San Ant. Maria Claret 12,058 13,145 15,647 19,805 20,313 22,041 24,463 

Pinalejo 155,607 145,941 203,838 165,437 179,055 177,801 147,998 

Corquin 77,849 95,430 100,725 96,793 145,723 236,576 211,773 

Intibucanp. 1,752 3,969 11,380 13,254 16,460 17,323 24,279 

T o t a 1 426,200 515,041 695,896 719,046 924,833 1,124,135 1,25,146 

FUENTL: Balances respectivos de Cooperativas de Ahorro y Cr6dito, varios aftos.
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Cuadro 2
 

CRECIMIENTO ANUAL CUENTAS DE AHORROS RETIRABLES 

LEMPIRAS CORRIENTES.: 1978-1983 

1978 1979 1980 1981 1982 1983 

Chorotega 5.1 48.4 45.9 28.3 59.6 59.4 

Taulab6 - - 87.9 33.7 (13.6) 104.2 

Rio Grande 73.1 (38.9) 101.2 23.9 40.5 182.7 

Moraz~n - - 2472.2 213.1 29.5 92.2 

Yoro 76.6 42.2 19.2 18.0 27.5 40.3 

Sanmarquefta 29.1 90.6 ( 2.6) 11.8 (6.1) 23.9 

Campaxnento 102.5 92.9 (29.1) 8.8 119.3 (10.3) 

Catacamas 71.3 293.0 (100.0) - ( 86.8) 681.2 

Corepal 5.4 381.9 ( .7) 227.4 ( 51.8) 9.8 

Apaguiz 35.6 236.3 0.0 ( 11.2) 902.0 27.8 

Flor del Ce,'d 51.4 (76.0) ( 22.3) ( .8) 8.1 29.1 

San Ant.Ma.Claret 9.0 19.0 26.6 2.6 8.5 10.9 

Pinalejo (6.3) 39.7 ( 18.8) 8.2 ( .7) (16.8) 

Corquin 22.6 5.5 ( 3.9) 50.6 62.3 (10.5) 

Intibucana 126.5 186.7 16.5 24.2 5.2 40.2 

Total 20.8 34.9 3.5 28.6 21.6 26.8
 

FUENTE: Cuadro No. I 



Cuadro 3
 

SALDOS EN CUENTAS DE AHORROS RETIRABLES A DICIEMBRE
 

LEMPIRAS CONSTANTES: BASE=1978 

1977 - 1983 

1977 1978 1979 1980 1981 1982 

Chrotega 27,233.9 27,166.0 32,910.2 43,073.2 50,611.6 73,825.8 107,855.5 

Taulabd 0.0 0.0 10,148.5 17,098.1 20,944.3 16,535.2 30,962.3 

Rio Grande 11,273.9 18,523.0 9,235.1 16,660.3 18,608.3 23,897.6 61,947.7 

Moraz~n 0.0 0.0 54.2 11,863.1 34,032.8 40,277.1 70,975.8 

Yoro 37,013.7 62,037.0 72,019.5 76,982.4 83,235.4 97,018.3 124,759.4 

sanarquena 68,297.1 83,647.0 130,129.8 113,647.8 116,433.9 99,961.3 113,588.5 

, Campamento 5,547.9 10,662.0 16,797.1 10,684.4 10,725.8 21,354.3 ±7,558.7 

Catacanas 158.0 257.0 824.4 0.0 1,992.6 240.9 1,725.6 

corepal 3,159.1 3,160.0 12,430.2 11,064.4 33,183.7 14,633.9 14,728.5 

Apaguiz 726.0 934.0 2,564.0 2,299.4 1,871.2 17,141.0 20,086.5 

Flor del CafS 34,929.4 50,170.0 9,821.2 6,844.0 6,219.9 6,146.5 7,274.3 

San Ant. .!'rfa Claret 12,706.0 13,145.0 12,773.0 14,498.5 13,623.7 13,513.8 13,750.9 

Pinalejo 164,180.1 145,941.0 166,398.3 121,J1].f 120,090.5 109,013.4 83,191.6 

Corquin 82,032.6 95,430.0 82,224.4 70,858.7 97,735.0 145,049.6 119,040.4 

Intibucana 1,846.1 3,969.0 9,289.8 9,702.7 11,039.5 10,621.0 13,647.5 

"IXAL 449,104.3 515,041.0 568,078.3 526,387.9 620,348.9 689,230.5 801,093.8 

FUENTE: 	Valores del cuadro No.1, deflactados por el indice de precios al consumidor,
 
Boletines del Banco Central. Varios aflos.
 

1983 
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Cuadro 4
 

CRECIMIENTO ANUAL CUENTAS DE AHORROS RETIRABLES 

LEMPIRAS CONS ANTES: BASE 1978-100 

1978 - 1983 

1978 1979 1980 1981 1982 1983
 

Chorotega (0.2) 21.1 30.8 17.5 45.8 46.0 

Taulab6 - - 68.5 22.5 (21.1) 87.3 

Rio Grande 64.3 (50.1) 80.4 11.7 28.4 159.2 

Morazn - - 2206.7 186.9 18.4 76.2 

Yoro 67.6 16.1 6.9 8.1 16.6 28.6 

Sanmarquena 22.5 55.7 ( 12.7) 2.5 (14.1) 13.6 

Campamento 92.2 57.5 ( 36.4) .4 99.1 (17.8) 

Catacamas 62.6 220.8 (100.0) - (87.9) 616.8 

Corepal 0.0 293.4 ( 10.9) 199.9 (55.9) .7 

Apaguiz 28.6 174.5 ( 10.3) ( 18.6) 816.0 17.2 

Flor del af6 43.6 ( 80.4) ( 30.3) ( 9.1) ( 1.2) 18.3 

San Ant.Ma.Claret 3.5 ( 2.8) 13.5 ( 6.0) ( .8) 1.8 

Pinalejo (11.1) 14.0 ( 27.2) ( .8) ( 9.2) (23.7) 

Corquin 16.3 ( 13.8) ( 13.8) 37.9 48.4 (17.0) 

Intibucana 114.9 134.1 4.4 13.8 ( 3.8) 28.5 
Total 14.7 10.3 ( 7.3) 17.9 11.1 16.2 

FUENTE: Cuadro No.3
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Cuadro 5 

DISTRIBUCION PORCENTUAL DE CUENTAS DE AHORROS RETIRABLES 

1977-1983 

1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 

Chorotega 6.06 5.27 5.79 8.18 8.16 10.71 13.46 

Taulab6 - - 1.79 3.25 3.38 2.40 3.87 

Rio Grande 2.51 3.60 1.63 3.17 3.00 3.47 7.73 

Morazan - - 0.09 2.25 5.49 5.84 8.86 

Yoro 8.24 12.05 12.68 14.62 13.42 14.08 15.57 

Sanmarqueia 15.21 16.24 22.91 21.59 18.77 14.50 14.18 

Campamento 1.24 2.07 2.96 2.03 1.72 3.10 2.19 

Catacamnas 0.04 0.05 0.15 - 0.32 0.03 0.22 

Corepal 0.70 0.61 2.19 2.10 5.35 2.12 1.84 

Apagiiz 0.16 0.38 0.45 0.44 0.30 2.49 2.51 

Flor de Caf6 7.78 9.74 1.73 1.30 1.00 0.89 0.91 

San Ant. Ma. Claret 2.83 2.55 2.25 2.75 2.20 1.96 1.72 

Pinalejo 36.56 28.34 29.29 23.01 19.36 15.82 10.38 

Corquin 18.27 18.53 14.47 13.46 15.76 21.05 14.86 

Intibucana 0.41 0.77 1.64 1.84 1.78 1.54 1.70 

T o t a 1 100 100 100 100 100 100 100 

FUENTE: Cuadro No.1
 



CuaI r o 'Jc 

SALDOS ELN DE;,C3ITOS A PL.A0 FIJO A DI-IEMBRE 

LEMPIRAS COFRIEN'YES: 1977 - 1983 

l1o q
1977 1978 1979 1961 1982 1983
 

47,821.0 , 56,503.0 89,224.0 141,605.0Chorotega 34,123.0 41,159.0 75,173.0 


0.0 250.0 0.0 0.0 1c,100.0
Taulabd 0.0 0.0 


Rio Grande 78,805.0 106,991.0 95,523.0 150,640.0 270,261.0 349,951.0 496,E60.0
 

Mcrazin 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 o.o 0.0 

Yoro 5,200.0 14,902.0 17,931.0 25,831.0 11,103.0 25,343.0 47,207.0 

San.marouc.la 167,635.0 300,64C.0 419,700.0 489,250.0 477,900.0 460,000.0 483,600.0 

&n Cam.pamento 5,150.0 5,150.0 2,402.0 6,075.0 0.0 1,500.0 8,700.0 

Cataca.as 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
 

Coreo.l 0.0 10,500.0 7,740.0 8,500.0 8,500.0 8,500.0 22,000.0
 

500.0 400.0 2,400.0
Apa;iz 0.0 0.0 0.0 0.0 

Fior del Cafs 8,160.0 0.0 0.0 0.0 11,520.0 7,520.0 0.0 

San :-.t.Maria Claret 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

pinale-o 0.0 E,654.0 15,50.0 19,40-.0 25,800.0 19,200.0 0.0 

380,565.0Crjrczu 127,050.0 174,584.0 177,831.0 142,685.0 216,157.0 287,680.0 


0.0

Int ibucana 0.0 791.0 0.0 0.0 0.0 0.0 


TCTAL 426,123.0 663,371.0 811,850.0 890,452.0 1,086,264.0 1,249,318.0 1,593,037.0
 

: _ii. : B~alancea respectivos Cooperativas de Ahorro y Crddito ; Varios Aios. 

http:Cataca.as
http:San.marouc.la
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Cuadro No.7
 

CRECIMIENTO ANUAL DE DEPOSITOS A PLAZO FIJO 

LEMPIRAS CORRIENTES: 1 9 7 8 - 1 9 8 3 

1978 1979 1980 1981 1982 1983 

Chorotega 20.6 82.6 ( 36.4) 18.2 57.9 58.7 

Taulab6 - - (100.0) - -

Rio Grande 35.8 ( 10.7) 57.7 79.4 29.5 41.9 

Moraz~n - - - -

Yoro 186.6 20.3 44.1 ( 57.0) 128.3 86.3 

Sar.marquefia 79.3 39.6 16.6 ( 2.3) ( 3.7) 5.1 

Campamento 0.0 ( 53.4) 152.9 (100.0) - 480.0 

Catacaas - - - - - -

Corepal - ( 26.3) 9.8 0.0 0.0 158.7 

Apaguiz .... (20.0) 500.0 

Flor al Caf6 (100.0) - - - (34.7) ())0.0) 

San Ant.Ma.Claret .. .... 

Pinalejo - 79.7 24.8 32.9 (25.6) (100.0) 

Corquin 37.4 1.9 (19.8) 52.9 31.9 32.2 

Int ibucaria - (100.0) - - - -

Total 55.7 22.4 9.7 21.3 15.6 27.5 

FUENTE: Cuadro 6 



Cvadro NG.G 

SALDOS DE DEPOSITOS A PLAZO FIJO A DICIEMERE 

LEMPIRAS CONSTANTES: BASE = 1978 

1977 - 1983
 

1977 1978 1979 1980 
 1981 1982 19B3
 

Ch..orotega 	 35,956.8 -41,159,0 61,365.7 35,008.0 37,896.0 54,705.0 
 79,593.0
 

Tajlabd 
 0.0 0.0 0.0 183.0 0.0 0.0 0.0
 
Rio Grande 83,040.0 106,991.0 77,977.9 110,278.1 181,274.9 214,562.2 279,291.7
 

I'-razZn 	 0.0 0.0 0.0 0.0 0. 0 0.0 0.0 
Yoro 5,479.4 14,902.0 1.4,637. s 18,909.9 7,446.6 15,538.3 26,535.6 

Sanr.arqueia 	 176,643.8 300,640.0 342,612.2 358,162.5 
 320,523.1 282,035.5 271,833.1
 

Ca.pamen to 5,426.7 5,150.0 1,960.8 
 4,447.2 	 0.0 
 919.6 4,890.3
 
Catacamas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
 0.0 0.0
 

Co-epal 0.0 10,500.0 6,318.3 6,222.5 5,700.8 
 5,211.5 12,366.5
 

Apagaiz 0.0 0.0 
 0.0 0.0 335.3 245.2 1,349.0
 
Flor del Cafd 8,598.5 0.0 
 0.0 1.0 7,726.3 4,610.6 0.0 

s - Ant.Maria Claret 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
 

Pinalejo 	 0.0 8,654.0 12,693.8 14,202.0 17,303.8 11,771.9 0.0 

Corquin 	 133,877.7 174,584.0 145,168.1 104,454.6 146,315.9 176,382.5 
 213,920.7 
Intibucana 0,O 791.6 0..0 0.0 0.0 

TOTAL 	 449,023.1 663,371.0 662,734.6 651,868.2 724,523.1 765,982.8 e95,467.6
 

FUENTE: 	Valores del cuadro No.6 deflactados por el Indice de precios del consumidor.
 
Boletines del Banco Central. Varios aftos.
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Cuadro No.9
 

CRECIMIENTO ANUAL DE DEPOSITOS A PLAZO FIJO
 

LEMPIRAS CONSTANTES: BASE 1978 = 100
 

1978-1983
 

1978 1979 1980 1981 1982 1983
 

Chorotcga 14.5 49.1 (42.9) 8.3 44.4 45.5 

Taulab6 - - - (100.0) - -

Rio Grande 28.8 (27.1) 41.4 64.4 18.4 30.2 

-----Moraz~n -

Yoro 171.9 ( 1.8) 29.2 ( 60.6) 108.7 70.8 

Sanmarqueha 70.2 13.9 4.5 ( 10.5) (12.0) ( 3.4) 

Campamento ( 5.1) (61.9) 126.8 (100.0) - 431.8 

-----Catacamas 


Corepal - (39.8) ( 1.5) ( 8.4) ( 8.6) 137.3 

Apaguiz .-. ( 26.9) 450.1 

Flor del Caf6 '2 .0) - - - (40.3) (100.0) 

.-.. 

Pinalejo - 46.7 11.9 21.8 (31.9) (100.0) 

Corquin 30.4 (16.9) (28.1) 40.1 20.5 21.3 

San Ant.Ma.Claret 


---- (100.0)Intibucana 


Total 47.7 ( 0.1) ( 1.6) i.1 5.7 16.9
 

Fuente: Cuadro No.8
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Cuadro No.10
 

DISTRIBUCION PORCENTUAL DE DEPOSITOS A PLAO FIJO
 

A DICIEMBRE: 1Q77 - 1983
 

1977 1978 1979 1980 1981 1982 


Chorotega 8.01 6.20 9.26 5.37 5.23 7.14 8.89 

Taulab6- - - - 0.03 - - 0.63 

Rio Grande 18.49 16.13 11.77 16.92 25.02 28.01 31.19 

Morazan - - - - - -

Yoro 1.22 2.25 2.21 2.90 1.03 2.03 2.96 

Sanmarqueia 39.34 45.32 51.70 54.94 44.24 36.82 30.36 

Campamento 1.21 0.78 0.30 0.68 - 0.12 0.55 

Catacamas - - - - - -

Corepal - 1.58 0.95 0.95 0.79 0.68 1.38 

ApagUiz - - .. - 0.05 0.03 0.15 

Flor del Caf6 1.91 . .. . 1.07 0.60 -

San Ant. Ma. Claret - - -. 

Pinalejo - 1.30 1.92 2.18 2.39 1.54 

Corquin 29.82 26.32 21.90 16.02 20.19 23.03 23.89 

Intibucana - 0.12 - - - - -

T o t a 1 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
 

Fuente: Cuadro No.6
 

1983 



Cuadro No.11 

SALDOS DE AP3RTACIONES OBLIGATORIAS A DICIEMBRE 

LEMPIRAS CORRIENTES: 1977-iqPl 

1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 

r 

CrGrot.ga 469,701.0 

TulabA 84,613.0 

io Grande 170,413.0 

Mraza-r 0.0 

Yoro 209,558.0 

Sanrquefa 543.288.0 

amzamento 176,802.0 

Catacamas 361,506.0 

Corep=l 36,017.0 

APag~iz 51,162.0 

Flor del Cafd 488,299.0 

Sa;, A t.Maria Claret' 213,871.0 

Pinalejo 539,467.0 

Co.:quin 326,548.0 

Intibuczna 109,797.0 

TOTAL 3,781,048.0 

519,405.0 

127,779.0 

195,103.0 

17,005.0 

270,622.0 

628,840.0 

171,104.0 

295,421.0 

69,964.0 

56,026.0 

530,681.0 

272,177.0 

597,371.0 

401,026.0 

116,2iU.0 

4,270,734.0 

577,605.0 

214,272.0 

227,789.0 

41,448.0 

365,255.0 

839,792.0 

167,401.0 

287,376.0 

108,153.0 

76,838.0 

543,842.0 

302,195.0 

626,437.0 

446,736.0 

119,960.0 

4,945,099.0 

717,534.0 

341,866.0 

268,540.0 

105,982.0 

451,776.0 

1,110,600.0 

166,621.0 

247,819.0 

197,315.0 

70,838.0 

578,021.0 

361,014.0 

698,074.0 

550,166.0 

135,515.0 

6,001,681.0 

959,407.0 

427,642.0 

336,753..0 

188,531.0 

519,319.0 

1,318,305.0 

148,347.0 

281,222.0 

321,999.0 

172,766.0 

623,614.0 

398,657.0 

756,667.0 

560,942.0 

158,557.0 

7,173,328.0 

1,017,547.0 

450,011.0 

426,164.0 

298,691.0 

618,151.0 

1,474,4E4.0 

147,48S.0 

255,285.0 

323,259.0 

208,286.0 

568,164.0 

370,273.0 

744,887.0 

589,413.0 

164,493.0 

7,656,577.0 

1,170,8a4.0 

388,749.0 

532,108.0 

387,621.0 

668,620.0 

1,616,592.0 

155,765.0 

176,489.0 

283,636.0 

214,889.0 

552,201.0 

305,232.0 

721,100.0 

589,110.0 

172,967.0 

7,935,963.0 

FMENTE: Balances respectivos Cooperativas de Ahorro y Crddito. Varios ados. 
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Cuadro No.12
 

CRECIMIENTO ANUAL DE APORTACIONES DE CAPITAL 

LEMPIRAS CORRIENTES: 1978-1983 

1978 1979 1980 1981 1982 1983 

Chorotega 10.5 11.2 24.2 33.7 6.0 15.0 

Taulabd 51.0 67.7 59.5 25.2 5.2 (13.6) 

Rio Grande 14.5 16.8 17.9 25.4 26.6 24.9 

Moraz~n - 143.7 155.7 77.9 58.4 29.8 

Yoro 29.1 34.9 23.7 14.9 19.0 8.2 

Sanmarquefia 15.7 33.5 33.2 18.7 11.8 9.6 

Campamento (3.2) ( 2.1) ( .5) (10.9) ( .6) 5.6 

Catacamas (18.3) ( 2.7) (13.8) 13.5 ( 9.2) (30.9) 

Corepal 94.3 54.6 82.4 63.2 .4 (12.3) 

Apaguiz 9.5 37.1 (7.8) 143.9 20.6 3.2 

Flor del Cafd 8.7 2.5 6.3 7.9 ( 8.9) (2.8) 

San Ant.Ma.Claret 27.3 11.0 19.5 10.4 ( 7.1) (17.6) 

Pinalejo 10.7 4.9 11.4 8.4 ( 1.6) (3.2) 

Corquin 22.8 11.4 23.2 1.9 5.1 ( .1) 

Intibucana 7.7 1.5 12.9 17.3 3.5 5.2 

Total 12.9 15.8 21.3 19.5 6.7 3.6 

FUENTE: Cuadro No.11. 



Cu3drcO -o.13 

SALDOS DE AEORTACIO,.ES ODLICATORIAS A DICIE'.:bRE 

LEMPIRAS CO.NSTi.NTES: BASE = 1978 
1977 - 1983 

1977 1S78 1979 19110 - 1981 1982 1.963 

Chororega 494,949.4 519,405.0 471,514.2 525,281.1 643,465.4 623,879.2 653,169.7 
Taulabd 89,160.1 127,779.0 174,915.9 250,267.9 286,949.7 275,911.1 218,521.0 
Rio Grande 179,571.1 195,103.0 185,950.2 196,588.5 225,857.1 261,290.0 299,105.1 
YMorazzn 0.0 17,005.0 33,835.1 77,585.6 126,446.0 183,133.6 217,887.0 
Yoro 220,819.8 270,622.0 298,167.3 330,729.1 348,302.4 379,001.2 375,840.3 
Sanmarcuefa 572,484.7 628,840.0 685,544.4 613,030.7 884,175.0 904,024.5 908,708.2 
Ca.: men to 186,303.4 171,104.0 136,653.8 121,977.3 100,166.7 90,428.5 87,557.6 
Catacamas 380,933.6 295,421.0 234,592.6 181,419.4 188,613.0 156,520.5 99,206.8 
C:repal 37,952.5 69,964.0 88,288.1 144,447.2 215,961.7 198,196.8 159,435.6 
Apagiz 53,911.4 56,026.0 62,724.9 51,857.9 115,872.5 127,704.4 120,792.0 
Flor del Cafd 

San ;knt.ar'a Claret 

514,540.5 

225,364.5 

530,681.0 

272,177.0 

443,952.6 

246,689.8 

423,148.6 

264,285.5 

418,252.1 

267,375.5 

348,353.1 

227,022.0 

310,399.6 

171,575.0 
Pinalejo 568,458.3 597,371.0 511,377.1 511,035.1 507,489.6 456,705.7 405,340.0 
Corqu-n 344,096.9 401,026.0 364,682.4 402,756.9 376,218.6 361,381.3 331,146.7 
J- tibucana 113,697.5 118,210.0 97,926.5 99,205.7 106,611.0 100,854.0 97,227.0 

TOTAL 3,984,244.4 4,270,734.0 4,036,815.5 4,393,617.1 4,611,756.9 4,694,406.5 4,460,912.3 

FLUENTE: Valoreb del cuadro No.11 deflactados por el 
Boletines del Banco Central. Varios aftos. 

Indice de precios al comsuwnidor. 

http:AEORTACIO,.ES
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Cuadro No.14
 

CRECIMIENTO ANUAL DE APORTACIONES DE CAPITAL
 
LEMPIRAS CONSTANTES: BASE 1978=100 

1978 - 1983 

1978 1979 1980 1961 1982 1983
 

Chorotega 4.9 ( 9.2) 11.4 22.4 ( 3.0) 5.4 

Taulab6 43.3 36.9 43.1 14.7 ( 3.8) (20.8) 

Rio Grande 8.6 ( 4.7) 5.7 14.9 15.7 14.5 

Moraz~n - 98.9 29.3 62.9 44.8 18.9 

Yoro 22.6 10.2 10.9 5.3 8.8 ( .8) 

Sarnmarque~a 9.8 9.0 18.6 8.8 2.2 .5 

Campamento (8.2) (20.1) (10.7) (17.9) (9.7) (3.2) 

Catacamas (22.4) (20.6) (22.7) 3.9 (17.0) (36.6) 

Corepal 84.3 26.2 63.6 49.5 (8.2) (19.6) 

Apaguiz 3.9 11.9 (17.3) 123.4 10.2 ( 5.4) 

Flor del Ce6 3.1 (16.3) (4.7) ( 1.2) (16.7) (10.9) 

San Ant.Ma.Claret 20.8 ( 9.4) 7.1 1.2 (15.1) (24.4) 

Pinalejo 5.1 (14.4) ( .1) ( .7) (10.0) (11.3) 

Corquin 16.5 ( 9.0) 10.4 ( 6.6) (3.9) (8.4) 

Intibucana 2.2 (17.2) 1.3 7.5 (5.4) (3.6) 

Total 7.2 C5.4) 8.8 9.5 C2.4) C4.9)
 

FUENTE: Cuadro No.13.
 



-14 -


Cuadro No.15
 

DISTRIBUCION PORCENTUAL DE APORTACIONES OBLIGATORIAS
 

A DICIEMBFEv 1977 - 1983 

1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 

Chorotega 12.42 12.16 11.68 11.96 13.37 13.25 14.75 

Taulab6 2.24 2.99 4.33 5.70 5.96 5.88 4.90 

Rio Grande 4.51 4.57 4.61 4.47 4.69 5.57 6.71 

Morazan - 0.40 0.84 1.77 2.63 3.90 4.88 

Yoro 5.54 6.34 7.39 7.53 7.24 8.07 8.43 

Sanmarquena 14.37 14.72 16.98 18.50 18.38 19.26 20.37 

Campamento 4.68 4.01 3.39 2.78 2.07 1.93 1.96 

Catacamas 9.56 6.92 5.81 4.13 3.92 3.33 2.22 

Corepal 0.95 1.64 2.19 3.29 4.49 4.22 3.57 

ApagUiz 1.35 1.31 1.55 1.18 2.41 2.72 2.71 

Flor del Caf6 12.91 12.43 11.00 9.63 8.69 7.42 6.96 

San Ant. Ma. Claret 5.66 6.37 6.11 6.02 5.56 4.84 3.85 

Pinalejo 14.27 13.99 12.67 11.63 10.55 9.73 9.09 

Corquin 8.64 9.39 9.03 9.17 7.82 7.70 7.42 

Intibucana 2.90 2.77 2.43 2.26 2.22 2.15 2.18 

T o t a 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

Fuente: Cuadro No.11 



Cualro No.16 

SALDO DE LA DEUDA EXTERNA A DICIEXBRE 

LEMPIRAS CORRIENTES: 1977 - 1983 

1977 1972 1979 1980 1981 1982 1953 

C-norotega 97,241.0 109,447.0 85,956.0 47,821.0 60,025.0 44,179.0 

Taulabd - 10,000.0 62,143.0 95,916.0 63,879.0 52,863.0 
Rio Grande - 75,203.0 - 102,384.0 254,299.0 179,273.0 

Morazn - - 17,196.C 27,651.0 43,800.0 31,302.0 
Yoro 20,133.0 17,610.0 17,930.0 97,955.0 29,121.0 - -

S a rqueiia 19,000.0 18,000.0 - - 550.0 
Campa=mento 58,b33.0 94,339.0 99,474.0 87,922.0 93,489.0 86,107.0 83,343.0 

Catacamas 491,007.0 477,811.0 468,249.0 463,248.0 588,068.0 450,689.0 430,685.0 
Corepal 23,393.0 41,360.0 66,806.0 110,880.0 105,520.0 182,752.0 148,679.0 
Apa=cgaiz 1,104.0 1,104.0 87,881.0 91,808.0 263,782.0 219,491.0 195,653.0 

Flc-r del Caf6 188,315.0 105,151.0 213,485.0 346,693.0 342,043.0 312,286.0 315,369.0 
San Ant.Maria Claret 43,833.0 22,682.0 41,009.0 43,795.0 36,833.0 17,000.0 -

Pinalejo 237,059.0 251,736.0 228,736.0 309,338.0 309,611.0 336,232.0 340,183.0 

Corquin 230,000.0 258,943.0 366,000.0 423,200.0 371,417.0 324,774.0 291,330.0 

Intibuz ana ....-.. 

TOTAL 1,409,918.0 1,408,183.0 1,812,672.0 2,135,752.0 2,393,822.0 2,324,472.0 2,016,421:0 

FELNTE: Balances respectivos Cooperativas de Ahorro y crddito. 



- 76 -

Cuadro No.17 

CRECIMIENTO ANUAL DEUDA EXTERNA 

LEMPIRAS CORRIENTES: 1978-1983 

1978 1979 1980 1981 1982 1983 

Chorotega 12.6 (21.5) (44.4) 25.5 (26.4) (100.0) 

Taulab6 - 521.4 54.4 (33.4) (17.3) (100.0) 

Rio Grande - - (100.0) - 148.4 ( 29.5) 

ioraz&n - - 60.9 58.4 ( 28.5) 

Yoro (12.5) 1.8 446.3 (70.3) (100.0) 

Sanmarquefia (5.3) (100.0) - - -

Campamento 60.4 5.4 ( 11.6) 6.3 ( 7.9) ( 3.2) 

Catacamas (2.7) ( 2.0) ( 1.1) 26.9 ( 22.4) ( 4.4) 

Corepal 76.8 61.5 65.9 (4.8) 73.2 ( 18.6) 

Apaguiz 0.0 7860.2 4.5 187.1 ( 16.8) ( 10.9) 

Flor del Caf6 (44.2) 103.0 62.4 ( 1..) ( 8.7) .9 

San Ant.Ma.Claret 48.3 80.8 6.8 ( 15.9) ( 53.9) (100.0) 

Pinalejo 6.2 C 9.1) 35.2 .8 8.6 1.2 

Corquin 12.6 41.3 15.6 ( 12.2) ( 12.6) ( 10.3) 

Intibucana - - - - -

Total (.1) 28.7 17.8 12.1 ( 2.8) ( 13.3) 

FUENITE: Cuadro No.16. 



Cundru No.18 

SALDOS DE IA DEUDA EXTERNA A CICIEMBRE
 

LEMPIRAS CONSTANTES: BASE = 1976 
1977-
 1983 

1977 1978 1979 
 1980 1981 


Chcrctega 	 102,466.8 109,447.0 70,168.1 35,008.0 40,258.2 


Taulatd 0.0 10,000.0 50,728.9 70,216.6 42,843.0 

Rio Grande 
 0.0 0.0 61,390.2 0.0 68,666.0 


-trazdn 0.0 0.0 0.0 12,581.2 18,545.2 


Yoro 21,214.9 17,610.0 14,636.7 71,709.3 19,531.1 


Sanmarquefia 20,021.0 18,000.0 0.0 0.0 
 0.0 
Ca&pamento 61,994.7 94,339.0 81,203.2 64,364.5 63,125.5 

Catacamas 517,394.1 477,811.0 382,244.0 339,127.3 394,411.8 

r- Corepal 24,650.1 41,360.0 54,535.5 81,171.3 
 70,771.2 


Aprg~iz 
 1,163.3 1,104.0 71,739.5 67,209.3 176,916.1 

Flcr del Caf6 198,435.1 105,151.0 174,273.4 253,794.2 
 229,405.1 
Sar Ant.Maria Claret 46,188.6 22,682.0 33,476.7 32,06).7 24,703.5 


Pinalejo 249,798.7 251,736.0 186,723.2 226,455.3 207,653.2 


Corquin 242,360.3 258,943.0 298,775.5 309,809.6 249,105.9 


Intibucana 
 0.0 0.0 
 0.0 0.0 0.0 


TOTAL 1,485,688.0 1,408,183.0 1,479,895.5 1,563,508.0 1,605,938.4 


,JENTE: 	Valores del cuadro No.16 deflactados por el indice de precios al comsumidor.
 
Baletines del Banco Central. Varios aflos.
 

1982 


27,087.0 


32,411.4 


155,916.0 


26,854.6 


0.0 


0.0 


52,793.9 


276,326.7 


112,049.0 


134,574.4 


191,469.0 


10,423.0 


206,150.8 


199,125.6 


0.0 


1,425,182.1 


1i983 

0. C
 

0.0
 

100,771.7
 

17,595.2
 

3.0
 

309.1
 

46,846.2
 

242,09E.1
 

83,574.4
 

109,979.2
 

177,273.1
 

0.0 

191,221.4
 

163,788.6
 

0.0
 

1,133,457.5
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Cuadro No.19 

CRECIMIENTO ANUAL DE LA DEUDA EXTERNA
 

LEMPIRAS CONSTANTES: Base=1978 

1978 1983 

1978 1979 1980 1981 1982 1983 

Chorotega 6.8 (35.9) (50.1) 15.0 (32.7) (100.0) 

Taulab6 - 407.3 38.4 (38.9) (24.4) (100.0) 

Rio Grande - - (100.0) - 127.0 ( 35.4) 

Yoraztn - - - 47.4 44.8 ( 34.5) 

(16.9) ( 16.9) 389.9 ( 72.8) (100.0) -Yoro 


--Sanmarquena (10.1) (100.0) - -

Campamento 52.2 ( 13.9) ( 20.7) ( 1.9) ( 16.4) ( 11.3) 

Cataca-mas ( 7.7) ( 20.0) ( 11.3) 16.3 ( 29.9) ( 12.4) 

Corepal 67.8 31.9 48.8 ( 12.8) 58.3 ( 25.4) 

Apaguiz ( 5.1) 6398.2 ( 6.3) 163.2 ( 23.9) ( 18.3) 

Flor del Caf6 (47.0) 65.7 45.6 ( 9.6) ( 16.5) ( 7.4) 

San Ant.Ma.Claret (50.9) 47.6 ( 4.2) (22.9) ( 57.8) (100.0) 

Pinalejo .8, (25.8) 21.3 ( 8.3) ( .7) ( 7.2) 

Corquin 6.8 15.4 3.7 (19,6) ( 20.1) (17.8) 

------Intibucana 


Total (5.2) 5.1 5.6 2.7 (11.2) C20.4) 

FUENTE: Cuadro No.18.
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Cuadro No.20
 

DISTRIBUCION PORCENTUAL DE LA DEUDA EXTERNA
 

A DICIEMBRE: 1977 - 1983 

1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983
 

Chorotega 6.90 7.77 4.74 2.24 2.51 1.90 -

Taulab6 - 0.71 3.43 4.49 2.67 2.27 -

Rio Grande - - 4.15 - 4.28 10.94 8.89 

Morazan - - - 0.80 1.16 1.88 1.55 

Yoro 1.43 1.25 0.99 4.59 1.22 - -

Sanmarquena 1.35 1.28 - - - - 0.03 

Campamento 4.17 6.70 5.49 4.12 3.91 3.70 4.13 

Catacamas 34.83 33.93 25.83 21.69 24.57 19.39 21.36 

Corepal 1.66 2.94 3.69 5.19 4.41 7.86 7.37 

Apagiliz 0.08 0.08 4.85 4.Yl 11.02 9.44 9.70 

Flor del Cafr 13.36 7.47 11.78 16.23 14.29 13.43 15.64
 

2.26 2.05 1.54 0.73 -

San Ant. Ma. Claret 3.11 1.61 


16.81 17.88 12.62 14.48 12.93 14.46 16.87
Pinalejo 

Corquin 16.31 18.39 20.19 19.82 15.52 13.97 14.45 

Intibucana - - - - - -

T o t a 1 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.-


FUENTE: Cuadro No.16.
 



Cua'r No.21 

SALDOS EN LAS C idTLRAS DE PAIESTA IOS ,. DICIE'BS.E 

LEMPIRAS CORFIENTES: 1977 - 1983 

1977 1978 1979 1980 19EJ 1982 1983 

hcrotega 515-292.0 572,291.0 658,658.0 798,759.0 1,034,275.0 1,058,438.0 1,272,261.0 
aulabd 84,733.0 142,017.0 274,477.0 429,702.0 535,147.0 57A.304.0 418,972.0 
io Grande 253,612.0 316,679.0 380,007.0 558,443.0 735,847.0 981,545.0 1,053,73.0 
craz&n 0.0 7,138.0 35,583.0 113,897.0 231,950.0 231,949.0 449,001.0 
oro 257,450.0 358,358.0 475,942.0 504,403.0 E21,622.0 738,543.0 794,268.0 

annarquef.a 815,574.0 1,01,731.0 1,428,580.0 1,773,050.0 1,973,935.0 2,082,079.0 2,122,284.0 
a.pa-mnto 217,111.0 233,600.0 239,171.0 216,501.0 203, 595.0 192,400.0 178.56 " .0 
atacamas 477,998.0 414,811.0 397,221.0 392,575.0 '30,228.0 435,013.0 303,380.0 
orepal 58,237.0 113,049.0 '66,986.0 307,040.0 492,704.0 485,068.0 409,548., 
pagiiz 50,296.0 54,387.0 106,354.0 106,364.0 336,979.0 357,752.0 318,343.0 
lor del Cafd 579,145.0 668,t46.0 647,113.0 810,585.0 450,563.0 772,231.0 713,664.0 
tn Ant.Maria Claret 255,546.0 294,623.0 356,529.0 426,732.0 447,804.0 374,517.0 308,044.0 
inalejo 728,708.0 816,556.0 812,'354.0 943,178.0 1,006,691.0 888,395.0 830,209.0 
orqain 571,659.0 740,696.0 870,218.0 1,022,116.0 1,035,208.0 1,036,697.0 1,093,490.0 
ntibucana 102,102.0 115,425.0 122,896.0 148.050.0 16],320.0 150,984.0 152,023.0 

TOTAL 4,967,463.0 5,864,007.0 6,972,389.0 8,65i,395.0 9,793,b68.0 10,363,915.0 10,417,785.0 

U-r'TE: Balances respectivos Cooperativas de Ahorro y cr~dito. 
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Cuadro No.22
 

CRECIMIENTO LNUAL DE LA CARTERA DE PRESTAMOS 

LEMPIRAS CORRIENTES: 1 9 7 8 - 1 9 8 3 

1978 1979 1980 1981 1982 1983
 

Chorotega 11.1 15.1 21.3 29.5 2.3 20.2 

Taulab6 67.6 93.3 56.5 24.5 8.1 (27.6) 

Rio Grande 24.9 19.9 46.9 31.8 33.4 7.4 

MorazAn - 398.5 220.1 103.7 0.0 93.6 

Yoro 39.2 32.8 26.9 2.8 18.8 7.5 

Sanmarquefla 24.5 40.6 24.1 11.3 5.5 1.9 

Cainpamento 7.6 2.4 ( 9.5) ( 7.8) ( 3.6) ( 7.2) 

Catacamas (13.2) ( 4.2) ( 1.2) 35.1 ( 17.9) ( 30.3) 

Corepal 94.1 47.7 83.9 60.5 ( 1.6) ( 15.6) 

Apaguiz 8.1 95.6 0.0 216.8 6.1 (11.0) 

Flor del af6 15.5 ( 3.2) 25.3 (44.4) '71.4 ( 7.(' 

San Ant.Ma.Claret 15.3 21.0 19.7 4.9 ( 16.4) (17.8) 

Pinalejo 12.1 ( .5) 16.1 6.7 ( 11.8) ( 6.6) 

Corquin 29.6 17.5 17.5 1.3 .1 5.5 

Intibucana 13.0 6.5 20.5 8.9 ( 6.4) .7 

Total 18.0 18.9 24.0 13.2 5.8 .5
 

Fuente: Cuadro No.21
 



Cuiadco No.23 

SALDOS EN IAS CARTLPrAS DE P..S-ANOS A DICIEMBRE 

LEMPIRAS CONSTANTES: BASE:1978 

1977 1978 1979 1960 1981 1982 19E3 

C4 

Chorotega 

Rio G.:!rne 

oraz&n 

ro 

Sa u arueifa 

C":zx7 to 

Ca~bcamas 

Corepal 

A:a 

F!or del Cafi 

7. .. Maria Claret 

P 1:aleno 

C, rjui. 

lntizucana 

542,984.1 

85,286.6 

267,241.3 

-

271,285.5 

859,4C3.5 

228,77S.7 

503,685.9 

61,366.7 

52,998.9 

610,268.7 

269,279.2 

767,869.3 

602,380.4 

1G7,589.0 

572,291.0 

142,017 

316,679.0 

7,138.0 

258,353.0 

1,015,731.0 

233,600.0 

414,811.0 

113,049.0 

54,387.0 

668,646.0 

294,623.0 

816,556.0 

740,696.0 

li5,425.0 

537,680.0 

224,062 

310,209.8 

29,047.3 

388,524.6 

1,166,187.7 

195,241.6 

324,262.0 

136,315.1 

86,819.5 

528,255.5 

291,044.0 

663,391.0 

710,382.0 

100,323.2 

584,743.0 

314,569.5 

406,816.2 

83,379.9 

442,461.9 

1,297,986.8 

158,492.6 

287,390.1 

224,773.0 

77,865.3 

593,400.4 

312,395.3 

690,467.0 

748,254.7 

:00,382.1 

£93,678.7 

356,918.1 

493,525.8 

155,566.7 

416,916.1 

1,323,900.0 

134,770.4 

355,619.0 

330,452.0 

226,008.7 

302,188.4 

300,338.0 

675,178.4 

694,304.4 

108,195.a 

648,950.3 715,155.1 

354,570.2 235,509.8 

601,805.6 592,316.4 

142,212.7 252,369.5 

452,816.0 446,468.8 

1,276,565.9 1,192,964.9 

117,964.4 100,374.9 

266,715.5 170,534.0 

297,405.2 230,212.4 

219,345.1 178,944.9 

473,470.8 401,160.2 

229,624.1 173,155.7 

544,693.4 466,671.7 

635,620.4 614,665.5 

92,571.4 85,454.1 

TOTAL 5,234,418.3 5,864,007.0 5,691,746.1 6,333,378.4 6,569,561.1 6,354,331.7 5,855,978.0 

FL :I:: Valores del cuadro No.21 deflactados por el indice de precios al comsurnidor. 

Baoletines del Banco Central. V'rios afos. 
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Cuadro No.24
 

CRECIMIENTO ANUA.L DE LA CARTERA DE PRESTAMOS 

LEMPIRAS CONSTANTES: BASE 1978 = 100 

1978-1983 

1978 1979 1980 1981 1982 1983
 

Chorotega 5.4 ( 6.0) 8.8 18.6 ( 6.4) 10.2 

Taulab6 59.1 57.8 40.4 14.1 ( 1.2) (33.6)
 

Rio Grande 18.5 ( 2.0) 31.8 20.7 21.9 ( 1.6) 

MorazAn - 306.9 187.1 86.6 ( 8.6) 77.5 

Yoro 32.1 8.4 13.9 ( 5.8) ( 8.6) ( 1.4) 

Sanmarquefia 18.2 14.8 11.3 1.9 ( 3.6) ( 6.5) 

Campamento 2.1 ( 16.4) ( 18.8) ( 14.9) ( 12.5) (14.9) 

Catacamas (17.6) ( 21.8)( 11.4) 23.7 ( 25.0) (36.1) 

Corepal 84.2 20.6 64.9 47.0 ( 10.0) (22.6) 

Apaguiz 2.6 59.6 ( 10.3) 190.3 ( 2.9) (18.4) 

Flor del Caf6 9.6 ( 20.9) 12.3 ( 49.1) 56.7 (15.3)
 

San Ant.Ma.Claret 9.4 ( 1.2) 7.3 ( 3.9) ( 23.6) (24.6) 

Pinalejo 6.3 (18.8) 4.1 ( 2.2) ( 19.3) (14.3) 

Corquin 22.9 ( 4.1) 5.3 ( 7.2) ( 8.5) ( 3.3) 

Intibucana 7.3 (13.1) 8.3 ( .2)( 14.4) ( 7.7) 

Total 12.0 ( 2.9) 11.2 2.7 ( 2.2) ( 7.8) 

Fuente: Cuadro No.23
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Cuadro No.25 

DISTRIBUCION PORCENTUAL DE LAS CARTERAS DE PRESTAMOS
 

A DICIEMBRE: 1977 - 1983 

1977 1978 1979 1980 1981 1982 1963 

Chorotega 10.37 9.76 9.45 9.23 10.56 10.21 12.21 

TaulabC 1.71 2.42 3.94 4.97 5.46 5.58 4.02 

Rio Grande 5.11 5.40 5.45 6.45 7.51 9.47 10.11 

Morazan - 0.12 0.51 1.32 2.37 2.24 4.31 

Yorc 5.18 6.11 6.83 6.99 6.35 7.13 7.62 

Sanmarquefia 16.42 17.32 20.49 20.49 20.15 20.09 20.37 

Campamento 4.37 3.98 3.43 2.50 2.04 3.86 1.71 

Catacamas 9.62 7.07 5.70 4.54 5.41 4.20 2.91 

Corepal 1.17 1.93 2.39 3.55 5.03 4.68 3.93 

Apzgiiz 1.01 0.93 1.53 1.23 3.4. 3.45 3.06 

Flor del Cafr 11.66 11.40 9.28 9.37 4.60 7.45 6.85 

San Ant. Ma. Claret 5.14 5.02 5.11 4.93 4.57 3.61 2.96 

Pinalejo 14.67 13.92 11.66 10.90 10.28 8.57 7.97 

Corquin 11.51 12.63 12.48 11.81 10.57 10.00 10.50 

Intibucana 2.06 1.97 1.76 1.71 1.6. 1.46 1.46 

T o t a 1 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

Fuente: Cuadro No.21
 



Cuadro No.26
 

RELACION DE LA DEPENDENCIA EXTERNA a) 

1977-1984
 

Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Junio 
1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 

Chorotega 14.8 15.0 10.4 4.8 4.9 3.2 0.0 0.0 
Taulab6 0.0 6.4 20.1 19.9 11.3 8.6 0.0 0.0 
Rio Grande 0.0 0.0 12.2 C00 11.4 22.0 12.9 9.5 
Morazfn - - 0.0 12.0 10.3 2!0.2 5.6 3.7 

Yoro 7.1 4.6 2.9 11.9 3.9 0.0 0.0 2.3 
Sanmarquefa 2.2 1.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
Campamento 20.7 27.7 '7.7 24.6 29.2 27.1 27.9 29.5 

Catacamas 54.3 46.9 66.9 58.5 58.5 79.6 111.1 59.6 
Corepal 36.7 - - - - 32.9 30.4 30.7 
Apagdiz 1.9 .9 51.1 29.0 55.2 36.3 42.8 38.9 
Flor del Caf6 23.1 11.3 21.7 33.7 31.1 31.7 32.7 32.6* 
San Ant. Maria Claret 15.7 6.8 11.0 9.9 7.9 4.1 0.0 0.0 
Pinalejo 23.7 23.6 20.1 24.0 22.3 24.3 27.5 32.9 
Corquin 24.7 22.0 24.0 19.6 16.6 10.8 10.9 7.6** 
Intibucana 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

a) Deuda Externa/Activos Totales
*) May

**) Abril. 

FUENTE: Balances de las Cooperativas de Ahorro y Cr~dito. 



Cuadro No.27
 
a)
 

RELACION DE MOROSIDAD EN LAS CARTERAS DE PRESTAMOS 

1977-1984 

Dic. Dic. Dic. -I- Dic. Dic. Dic. Junio 

1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 

Chorotega 

Taulabd 

Rio Grande 

Moraz~n 

Yoro 

Sanmarquefta 

Campamento 

Catacamas 

Corepal 

Apaguiz 

Flor del Cafe 

San Ant. Maria Claret 

Pinalejo 

Corquin 

Intibjacana 

13.5 

16.7 

10.9 

-

13.9 

25.4 

25.2 

-

2.4 

10.3 

37.7 

7.9 

23.0 

16.1 

-

11.7 

2.7 

8.8 

22.8 

26.3 

61.9 

8.9 

-

19.9 

-

5.1 

37.3 

10.8 

5.3 

11.0 

9.5 

-

18.1 

28.6 

91.4 

14. 

. 

-

18.8 

28.9 

7.1 

29.5 

-

12.4 

9.8 

7.0 

7.6 

12.9 

16.2 

53.4 

57.1 

6.i 

-

19.7 

24.3 

6.3 

30.3 

12.0 

21.7 

9.2 

6.9 

18.0 

20.3 

38.7 

46.4 

9.8 

-

-

23.0 

40.7 

38.9 

-

17.2 

-

8.0 

7.4 

24.0 

23.7 

57.7 

71.1 

22.2 

-

-

32.9 

42.9 

-

-

10.9 

28.4 

8.9 

17.0 

21.1 

20.6 

57.5 

86.0 

44.5 

37.5 

84.9 

42.9 

46.9 

28,9 

4.8 

7.6 

27.2 

10.1 

-

17.8 

14.7 

42.4 

88.9 

75.2 

37.0 

-

49.3 

54.7 

37.2** 

-

a)
**) 

Pr~stamos morosos/Cartera Total 
Abril. 

FUENTE: Balances Cooperativas de Ahorro y Cr6dito.
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Chorotega 


Taulab6 


Rio Grande 


Moraz~n 


Yoro 


Sarimarquefla 

Camparmento 

Catacanas 

Corepal 

Apaguiz 

Flor del C f 

San Ant.Ma.Claret 

Pinalejo 


Corquin 


Intibucana 
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Cuadro No.28
 

CRECIMIENTO ANUAL DE LA MEMBRESIA 

1978 - 1983
 

1978 1979 1980 

1.2 (7.6) 13.1 

11.7 51.3 31.0 

.3 (i4.7) 31.3 

- 5.5 44.4 

19.0 25.0 15.5 

.3 11.7 9.5 

( 1.8) (3.1) 1.6 

2.5 4.5 (24.9) 

55.9 70.2 24.3 

- - 32.6 

- -

2.1 1.2 ( 5.1) 

4.4 ( .1) 15.1 

6.1 1.6 4.9 

1.7 3.3 ( 3.5) 

1981 


14.9 


14.9 


(4.2) 


23.6 


6.2 


12.2 


(1.6) 


13.0 


19.8 


-

( .9) 

9.4 


3.4 


3.3 


1982 1983 

5.9 15.6 

8.4 (12.7) 

44.6 13.4 

43.6 15.6 

12.1 5.8 

1.8 5.6 

.5 6.4 

( 5.6) (3.2) 

( 5.3) (10.7) 

- 19.7 

-

(12.3) (12.5) 

( 4.5) 2.6 

( 1.7) -

(30.0) 1.7 

FUENTE: Balances respectivo Cooperativas de Ahorro v Cr~dito. 
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CUADRO 29
 

CAPTACION DE AHORROS RETIRABLES Y
 

DEPOSITOS A PLAZO FIJO A JUNIO 1984
 

AHORROS RETIRABLES DEPOSITOS A PLAZO FIJO 
Dic.-83 Junio-84 % Dic.-83 Junio-84 

Chorotega 191,875 2,9,010 34.9 141,605 183,505 29.6 

TaVilabe 55,082 92,097 67.2 10,100 20,300 200.9 

Rio Grande 110,205 189,139 71.6 496,860 743,210 49.6 

0 65,011 -
Morazan 126,266 105,577 (16.4) 


Yoro 221,947 246,059 10.9 47,207 96,374 204.2 

Sanmarquefia 202,074 254,764 26.1 483,600 489,000 1.1 

Campamento 31,237 38,879 24.5 8,700 0 (100.0) 

Catacanas 3,070 3,381 10.1 0 u 0 

Corepal 26,202 17,842 (31.9) 22,000 22,686 3.1 

Apaguiz 35,734 0,990 14.7 2,400 4,300 79.1 

Flor del Cafg 12,941 10,526 (18.7) 0 0 -

San Pnt. Ma. Claret 24,463 25,327 3.5 0 0 -

Pinalejo 147,998 146,638 C .9) 0 36,990 -

Corquin 211,773 341,786 61.4 380,565 511,362 34.4 

Intibucana 24,279 N.A. - 0 N.A. -

FUENTE: Balances respectivos de las cooperativas de ahorro y cr~dito.
 

Mayo 1984
 

** Abril 1984 
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Mckinn ,, (1973) usa el tdrmino fragmentaci6n para
 

describir una economia en la cual "las empresas y las unida­

des familiares se encuentran tan aisladas que han de afrontar
 

diferentes precios efectivos para la tierra, la mano de obra,
 

el capital y los productos, y no tienen acceso a las mismas ­

tecnologlas' pag. 7.
 

8 Dale W. Adams and Jerry R. Ladman, "Lending to The 

Rural Poor Through Informal Groups: A Promising Financial -

Innovation,' Savings and Development 2 (1979).: 85-94.
 

Manuel Rabines, et al., 
"The Colac System: Its 

Evolutions and Future Proyections' En Panorama. p. 9. 

10 Una estrategia de desarrollo del sistema financiero
 

mediante politicas de oferta dirigida (supply Leading finance)
 

promueve la creaci6n de instituciones financieras e instrumen­

tos financieros antes de que exista una demanda por estos ser­

vicios, con el fin de promover el crecimiento de ciertos secto
 

res.
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Hugh T. Patrick, "Financial Development and Econo­

mic Growth in Underdeveloped Countries;' Economic Development
 

and Cultural Change 14 (1966): 176.
 

12
 
Dale W. Adams and Jerry R. Ladman, "Lending to the 

Rural Poor Through Informal Groups: A Promising Financial -

Innovation!' Pag. 91. 

13 El coeficiente de correlaci6n entre la tasa de moro
 

sidad y la dependencia externa (deuda externa/activos totales)
 

es de un .65 que es significativamente diferente a cero al uno
 

(1) por ciento de confiabilidad en nuestra muestra de 15 CAC
 

a trav~z de siete afios.
 

14 Si la cooperativa obtiene acceso a fondos externos
 

a un precio por debajo de la tasa de intergs que tendria que 

pagar para atraer ahorros dom6sticos, la presi6n interna pa­

ra reestructurar las tasas de interns de la CAC para permitir 

la movilizaci6n de ahorros serg reducida. En Honduras las CAC 

empezaron a reformar sus tasas de intergs a medida que su ac­

ceso a estos recursos subsidiados iba cerrandose. 
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15 El Azar Moral (Moral Hazard) es un t~rmino econ6mi­

co que se ha aplicado en relaci6n a la induzria del seguro.
 

El Azar Moral se refiere a la tendencia por parte del asegura
 

do de tomar mayores riesgos ya que sus posibles perdidas es­

tfin cubier-tas por su poliza.
 

16 Al comenzar el proyecto, BANADESA ofrecla las tasas
 

mfis altas en cuentas de ahorros retirables pagando hasta un
 

ocho porciento anual. Aunque FICENSA lleg6 a pagar hasta un
 

11 porciento anual sobre este mismo instrumento, su limitada
 

red de sucursales reducia la competencia efectiva que ofre­

cia a las cooperativas participantes.
 

17 Los Bancos Comerciales tpicamente exigian dep6si­

tos minimos de 5,000 lempiras y no pagaban nis del 12 porcien
 

to de inter6s anual.
 

18 Es interesante que la Cooperativa Pinalejo llev6 

acabo una reforma muy dr~stica de su estructura de tasas de 

interns activas y pasivas incentivado por graves problemas ­

de morosidad en su cartera de pr6stamos y una fuerte desinter 

mediaci6n financiera. Es notable que a pesar de esta refor­

ma, por culpa de la falta de confianza por parte de sus aso­

ciados, esta desintermediaci6n continu6 durante 1983. 
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19 Es l6gico que este tipo de instrumento financie­

ro, requiere de mayor confianza por parte de los depositantes 

por sus caracterfsticas de iliquidez relativa. Entre !as CAC 

que no hablan ut.ilizado, esta modalidad de captaci6n wnterior 

mente su aceptaci6n fue m6s lenta, aunque veremos que para ju 

nio de 1984 !as cinco instituciones en el primer grupo tuvie­

ron '_xito en captar recursos mediante este instrumento. Ob­

viamente por esta misma caracterfstica (iliquidez) son rits ­

atractivas para estas instituciones que tienen relativamente
 

poca experiencia en la captaci6n de dep6sitos generalmente.
 

20
 
Obviamente, si el Indice de precios al consum­

dor contiene un sesgo en su calculo que -'efleja una tasa in­

flacionaria menor de la real, entonces este crecimiento real
 

estg sobrevaluado.
 

21 Las CAC han preferido este instrumento de capta­

ci6n porque al considerarse capital de la instituci6n, tiene
 

importantes restriccicnes para su retiro, lo cual genera al­

tos coslos de transacci6n para el asociado. Para hacer uso
 

de estos recursos sin retirarse de la instituci6n el asocia­

do debe solicitar un pr~stamo "automtico" cuyo saido es me­

nor de su saldo en aportaciones. La estabilidad percibida ­

de estos rectirsos es mzns bien una ilusi6n contable, ya que
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