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FRACASADOS 

Dale W,-datn ~dos 

cr~dito par,
ogobeos frecuenteentc usan pryrctos d:, 

n a noy sde er~ito paa
promnvcr iern agropccuario las agenciasLr soo ei desaodesarrolloo re pccu y internacionalcs 
a apoyar estos esfurzos

hn destinado muchos millones de d6lares 
La mayoria de estos proyectos han

los paises de ingresosbajos.en 
SuPuesto impacto que los 	pr6stamos tienen 

sido justificados por. el 
de 

sobre cideudores fin-ales:'eCg., la satisfacci6n de las necesidades 

cr6dito, el incremenio'de la"producci6n, la adopci6n de insumos mo-

dernos y cl aumento del cmpleo y de los ingresos de los prestatarios. 
estos proycctos han encontrado 

La mayoria de las evalaciones de 

impactos favorables. Esto; a su vez, ha impusado alas agenas intr-

nacionales y a los gobiemos acanalizar ms dincro hacia el crdito 

odcda uesfrmaagropecuario. Etsealainsla 	 a quienes anEstas evalu aeiones han conducido foropcar 

politicas a concluir que l radosrofinancieros ruales se han viso 

dc cr~dito,fortalecidos por la maydria de los 
merca-Al mismo tiempo, otros investigadonres han evaluado los 

dos finaneros rurales en paises con proyectos de crdito exitosos y 

han, encontrado problemas crecicntes. Asi, ellos reportan acerca de 
nercados donde existe una p6rdida importante del poder de compra 

cie las carteras de pr6stamos, debido a la morosidad o a la inflaci6n, 

acerca de ]a concentraci6n de los pr~starnos baratos en manos de los 
de intervenci6n politica en cl 

deudores mhs adinerados, acerca ]a 

acerca dc sistemas quc ofrecen pocasotorgamieni) de los pr;.stamos, 
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oportunidades de ahorro e imponen elevados costos de tranacciones 

a los deudores y a los acreedores, acerca de instituciones acostu'bra

das a depender de fondos externos y que espor-Adicamente se autodes
1983). Este cuadro, que 

truyen (Donald 1976, Vor Pischke et al 
partes saludables dentro de un todo d6bil es desconcertantc. 

posible que componencts importantes de los sistemas fi-
C6rmo es 


raraEGs, ligados a proyectos 4e las agcncias y del gobierno,
 

se desempeienbien, entantoclueelsisterna 
como un todo fincionc
 

co ,,arcs
 
deficicntfete? ZSon estos proyectos islas de tranquilidad 


que uno de estos dos enfoques de la evaluaci6n
 
tormentosoF? 
 ,SerA 

pesenta un cuadro equivocado de la situaci6r?
 

Dsgraciadatfete. pocas evaluaciones de los provectos de cr~di

to sc publican en revistas profesionalcs y en libroE, a pcsar de que se 

ha hecho un gran nuincro de estos estudios. Tipicamente, los resulta

se quedan perdidos en informes para las 
de eStaS evaluaciouCS 

publican, o en tesis de cstudiantes. 
agencias !os gobicruos, que ro Sc 

estas evaluaciones,
Si bien millones de d6larcs han sido gastados en 

estosdic!as ventajas y las debilidades dc 
poco se ha diche acerca 

a esta regla son el til estudio de David y Me
estudios. Excepcioncs 

con los i ?torJos 
yer (1980), quc analiza 	 los p.oblcmas asociados 

s que loscn a India. tE!i uesrancuanlativos u"ados en estos cstudios y Ia critica de Grewal (1982)us estudios sobre crdito hechos 	 a 
an sido justifieados de 	 -osmeras atasroycitos de cr~dito 

dlastidados de drniancras: a travn.s an 
x post dl impacto e los prstapte de cx 


da de crdit, o por evaluacionte 

os sobre los deudores finales.
 

evaluaciones dEn este capitulo , sosengo 	que m'chas de estas 
eta n1oe de
no d
ete crpito onen 


error docum ntan lo 	qiue se 
pryectos de crdito conducen al y no 

evajacions plantean intcrogmts
proponen medir. Adems, esas 

que no pucdc-n ser rcalme.ntc contestadas y enfocan ci anAlisis hacia 
temas incorrc2tos. Sostengo ademAs que la mayoria de los estudios de 

rmpactc del crtdito incluyen supucstosdemanda de prstamos o del 
y m~todos ert6ncos. Concluyo sugiriendo que los investigadores reacproyectos 
signen sus limitados recursos de cvaluaci6n y los enfoqucn, en lugar 

de sobre los deudores, hacia la forma en que los proyectos afectan a 

ls interrnediarios y a ios rncrcados financieros. 

Proyccciones de Demnnda 	de Crditadecrdito o de deranda se usan
Proyecciones de necsidades 

regularmente para justificar la cantidad de fondos en un proyecto. 

el gasto de cierta cantidad 	de dinero, politicameite 
Esta tcnica es a veces un 	subterfugio de las agencias o de los gobier

nos para apoyZ.r 
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predeterminada, en la supuesta soluci6n de problemas rurales. La 
heterogeneidad de los prestatarios potenciales y ef efecto que las tasas 
de-in'er~s reales negativas y la recuperaci6n deficiente de los prsta-
mos tienen sobre la demarida de pr~stamos distorsionan los estudios 
de necesidades de cr~dito. Si las tasas de iritercs son negativas en 
trminos reales, como lo son en muchos paises de ingresos bajos, y si 
los prestatarios no pagan sus pr~stamos, entonces la demanda por 
pr~stanos agricolas sera virlualmente infinita, porque los pr~stamos 
pasan a ser transferencias de ingresos. 

El exceso de demanda por pr~stamos agricolas a tasas reales he-
gativas en Brasil durante los afios 60 y 70, a pesar del enoime volu-
men de cr6dito agricola formal, fue uia demostraciOn costosa y dra-
mnhtica de la inutilidad de basar los proyectos de cr&tito sobre una 
demanda estirnada de crdito. El incumplimiento generalizado obser-
vado recientemente en Filipinas, Jamaica, Sudfn y Nigeria c! una 
evidencia adicional de ]a demanda excesiva de pr~stamos que emerge 
cuando las instituciones acreedoras y los gobiernos no son serios res-
pecto a la recuperaci6n de los pr(stamos (Esguerra i981, Graham y' 
Pollard 1983, Ahmed 1980, y Adeyemo 1984). Bajo estas circunstan-
cias, no hay manera de saber coal seria la demanda efectiva por pres-
tamos si 6stos conllevaran tasas de interns reales positivas y fueran 
efectivamente cobrados. La may6ria de los estudios de necesidades 
de crdito conducen a proyectos de cr~dito que dafian, en lugar de 
estimular, el dcsarrollo rural, 

Estudios del lmpneto del Cr~dito 
Estudios del impacto c-i rost del cr6dito intentan nedir el efecto 

que ios pr~stamos tienen sobre la producci6n fisica, el uso de diversos 
factores de la producci6n y el empleo e ingreso de los deudores. Estos 
estudios tipicamente comparan las actividades de los prestatarios an-
tes y despuAs de que reciban los pr~stamos o estudian una nuestra 
de deudores y los comparan con u grupo control de no deudores. La 
inforrnaci6n usada en los estudios de impacto puede provenir de en-
cuestas de empresas o familias y/o de solicitudes de pr~stamo. 

Existen por lo menos tres problemas con estos estudios ex post 
del impacto del cr6dito. Primero, los mrnodos y supuestos usados 
para medir el impacto del crdito son de dudesa validc:. Segundo, 
los estudios de impacto del cr~dito ignoran las actividades de ahorro 
finaniciero. Tercero, los estudios de impacto generalmente ignoran el 
efecto que los proyectos de crddito tienen sobre la vitalidad del siste-
ma financero. Un proyecto al que se le considera exitoso con base en 
un estudio de impacto podria, sin embargo, estar socavando tanto !a 

movilizaci6n dc ahorros corno ]a habilidad de los internediarios fi
nancicros para sostcner ]a prestaci6n de sus servicios. Casi nunca se 
incluye cstos costos ex , -ios en las evaluaciones de los proyectos de 
credito. 

Problemas con Supuestos y Nttdos 
Muchos investigadores que hacen evaluacienes de proyectos de 

cr dito suponen que los pristamos son insnimos. Este ts un error 
conceptual seio clue conduce a los investigadores a callejones sin 
salida. Un pr;stamo If proporciona al deudor poder de compra gene
ralizado adicional sobre todos los bienes v servicios, corno lo hface 
cualquier otro instrumento financiero intercam5iable. Es un error 
incluir los pr~stamos como una variable en una funci6n de produc
ci6n junto con otros insumos, cono algunos investigadores lo han 
hecho (Grewal 1982). Es el insurno fisico y no el instrumento finan
ciero el que origina la producci6n. Los prstamos solamente facilitan 
la adquisici6n de insumos. En cl inejor de los casos, considerar a los 
pr~stamos como insumos implica contar dos veces y, en el peor de 
los casos, implic, malinterpretar el papel vit~il que los instrumrentos 
financieros juegan en el desarrollo. Por otra parte, tambi~n es un 
error pensar que la gente gana mucho con obtener uno o dos pr sta
mos ai .lados; es mucho mis valioso para los individuos tener tin 
acceso confible a un flujo continuo de servicios financieros. Dicho 
Ie otra manera, deudores, ahorrantes e intermediarios se benefician

dmucho mis de una rclaci6n confiable que de una transacci6n finan
ciera aislada. Lo que se requiere es establecer la capacidad de endeu
daniiento, propot cionar tin lugar scguro y conveniente para mantener 
ahorros y forialecer Ia relaci(oi de los clientes con los intermedia
rios. 

La propiedad esencial de los instrumento- financieros, st: inter
cambiabilidad, introduce problemas adicionales en los estudios de 
impacto del crdito (Von Pischke y Adams 1980). Para establecer una 
relaci6n causal entre tin pr~stamo y cambios en las actividades de una 
empre!a o farmilia, es necesario doctimentar todas las fuentes y usos 
tie liquidez de la unidad deudora, antes y despu~s del ;r~stamo. Se 
requiere, ademns, piobar que las activida.de3 en cuesti6n no habrian 
tenido lugar sin el pr~stano: 1a situaci6n contra-hipot~tica. Como 
puntualizan Meyer y Alicbusar. en este libro, las erpresas familias 
rurales son hetcrog~neas en cuanto a las fuentes y usos de liqui'Jez.
Ademfs, esias unidades tienen mtiltiples fuentes de ingreso, reciben 
diferentes pr~stamos y aumentan o reducen sus a:tivos fijos para 
manejar su liqtuidez. Algunas unidides deudoras pucden estar reci
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biendo prtstamos, otorgando pr~stamos y ahorrando en forma finan-
ciera al mismo tiempo. Debido a la heterogeneidad de los deudores 
y a la intercambiabilidad de los instrumentos, relaciones de causa 
efecto entre los prdstamos y cambios en las otras acciones econ6micas 

y 

de los prestatarios son dificiles de establecer. Resulta al:amente cos-
toso documentar la adicionalidad que un pr~stamo origina en kas 
actividades de los deudores. 

Cien per ciento de adicionalidad ocurre cuando un deudor no 
realizaria una actividad determinada en ausencia del pr~stamo
efectivamente utiliza todo el pr~stamo en esa actividad. 

y 
Pr el con-

trario, cero adicionalidad ocurre cuando el deudor desvia toda la 
liquidez adicional proporcionada por un prdstamo a actividades no 
especificadas en el documento de pr~stamo. Si bien la mayoria de los 
estudios de impacto del cr~dito suponen un cien por ciento de adicio-
nalidad, existe una gran cantidad de desviaci6n y sustituci6n finan-
ciera en !amayoria de los pr~stamos. La sustituci6n financiera ocurre 
cuande- un deudor recibe un pr~stamo para dos sacos de fertilizante 
y en efecto compra dos sacos de fertilizante, pero en ausencia del' 
pr~stamo die todos modos hubicra comprado un sazco. Esto es, el pr~s-
tamo result6 en un 50 por ciento de adicionalidad y un 50 por ciento 
de sustituci6n financiera. Li mitad del pr~stanio le proporcion6 ii-
quidez adicional al deudor, que le permite incrementar cualquier ac-
tividad que considere mrs atractiva. Si el prestatario hubiera progra-
mado comprar dos sacos de fertilizante afin sin el pr~stamo, entonccs 
hhbria existido un cien por ciento de sustituci6n y el prstamo no 
habria itnido ningtin impacto en el uso de fertilizante, a pe-ar de que
fuiron usados dos sacos de fertilizante. 

La mayoria de los estudios de impacto conlleva supuestos criti-
cables de cien por ciento de adicionalidad y cero sustituci6n financic-
ra. Cero sustituci6n y cien por ciento de adicionalidad significaria 
que los deudores no estaban dispuestos a poner nada de su liquidcz 
discrecional en esa actividad particular en ausencia del pr~stamo.
Para que es:o ocurra, la actividadjebe tener una prioridad muy baja
entre las que los deudores definen para sus gastos. Si un pr~stamo
resulta en un cien por ciento de adicionalidad, las instituciones acree-
doras han forzado a los prestatarios a hacer algo que de otra ma.era 
stos habrian evitado completamente. Por el contrario, si se acepta la 

premisa de que la mayoria de los deudores son econ6micamente ra-
cionales, entonces la liquidez adicional proporcionada por el pr~sta-
mo inevitablemente .eencauzari hacia actividades que ocupen un 
lugar preferencial en la escala de prioridades del pristatario. Como 
esto probablemente ocurre con ]a mayoria de los pr~stamos, una me-
dida importante de sustituci6n financiera estI siempre asociada con 
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el crdito. La magnitud de la sustituci6n o desviaci6n podria ser do
cumentada solamente recopilando informaci6n prohibitivamente 
costosa acerca del total de fuentes y usos de liquidez de ]a unidad 
deudora a travs del tiempo. Estudios de casos pueden ilustrar io que 
sucede en el caso de unas pocas unidades, pero es prncticamente im
posible hacer un nfimero suficiente de estos costosos estudios para 
representar la heterogeneidad de los deudores. 

El uso de grupos de control (sin prEstamos) introduce problemas
adicionales, porque los acreedores eficientes separan a los deudores 
sol",iies (sujetos de cr~dito) de quienes no lo son. Si el otorgamiento 
de los pr~stamos se realiza cuidadosamente, deberia ser extreniada
mente dificil reunir grupos de control que sean similares a los grupos
de deudores. Por ejemplo, seria incorrecto concluir que el entrena
miento que imparte tin entrenador de basketball sea la causa de que
los jugadores scan altos. Un buen entrenamiento mejora la habilidad 
de los jugadores, pero no modifica su estatura. Los jugadores son 
seleccionados porque son excepcionalmente altos y ningtin entrena
dor razonable se adjudicaria el m~rito por estos atributos, mAs alii 
de su habilidad para seleccionar a tales personas. Si los acreedores 
hacen su trabajo adecuadamente, los clientes que scieccionen se des
tacar~in por sobrc el agricultor promedio en tfrminos de experiencia
agricola y oportunidades de inversi6n. Los pr~stanios ayudar-dn a los 
seleccionados a capitalizar sobre sus oportunidades.mAs facilmente, 
pero es probable que los seleccionados habrian sobresalido como 
agentes econ6micos excepcionales aun sin los prstamos. Cuando 
existe una cierta selecci6n de deudores, es inadecuado atribu-,r todas 
las diferencias entre el comportamiento de los deudores y el de quic
nes no lo son al efecto de los pr~stamos (e.g., Daines 1975). Es tam
bien dificil separar cl efecto del pr~stamo de los efectos de la asisten
cia t&nica que puede acompafiar al pr~stamo (e.g. Begashaw 1983). 

La Omisi6n del Ahorro 
Vogel ha argumentado convincentemente qui la movilizaci6n de 

ahorros es ia mitad de las funciones que un mercado financiero debe 
cumplir. Debido a la heterogeneidad de las empresas y de las familias 
rurales, algunas unidades tendrfn excesos de liquidez al mismo tiem
po que otras tienen faltantes. Los mercados financieros informales 
son incapices de servir de intermediarios entre unidades con exce
dentes y unidades deficitarias qui estdin muy separadas intre si. Sola
mente un sistema financiero formal puee cumplir esta funci6n. 
Como lo ha sefialado Gonzlez Vega (1980), los mercados financieros 
que proporcionan servicios de dep6sito atractivos le permiten a las 
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unidades superavitai ias evitar inve-siones y alternativas de consumo 
de bajo rendimiento. El hecho d.e que los aliorrantes hagan dep6sitos
vcultlariamente prueba que consideran que los rendimientos que es-
tos dcp6sitos les proporcionan son mis atractivos quc ias alternazivas 
marginales de usos de liquidez deritro de sus propias unidades econo-
micas. Aquellos mercados financieros rurales formales que no pro-
porcionan servicios de dep6sito de ahorros atractivos obligan a Ins 
unidadcs superavitarias a invertir en actividades do bajos rendImien-
los y/o a consumir sus excedentes. Esto, a su vez, reducc la cficiencia 
en el uso de los recursos. 

4,C6mo afectan los proycctos de cr~dito a la movilizaci6n de aho-
rros? Frccuentemente, los proyectos de las agencias internacionales o 
de los gobiernos desincentivan a los intermediarios inancieros de la 
btisqueda v aceptaci6n de dep6sitos de ahorro. Esto ocurre de tres 
maneras Primero, muchos proyectos requieren que el intern:ediario 
preste dincro a tasas de interns concesionarias: a tasas que estin por 
debajo de aqueilas cobradas por pr~stamos comerciales y a tasas ge-
neralmente mis bajas que las tasas de inflaci6n esperadas. l)ebido , 
clue es muy costoso (financieramente suicida) pagar tasas de inter&c 
por ahorros mis alias que las que se cobraa por los pr('stamos, afin si 
el acreedor recibe un subsidio con este prop6sito, la mayoria de las 
instituciones participantes en los proyectos dc cr~dito pagan tasas de 
interns muy bajas por las cuentas de ahorro. Mtichos (Ie estos acrec-
dores no ofrecen facilidades de d&posito o, s:lo hacen, los instrumen-
tos quc ofrcen son poco atracli*.os para los ahorrantes. 

Otra forma en que los proyectos de crdito reprimen Ia inovili7a
ci6n de ahorros es a triv~s del establecimiento de facilidades tic re-
descuento concesionarias en los bancos centrales. Tipicamente, estas
facilidades son creadas para transferir fondos de los gobiernos o ager- 
Ceas internacoralcs 31acreedor final a trays (lel banco central. n 
muchos paises de ingresos bajos, numerosas lineas de redescuento en 
los bar.cos centrales son andamiajes dejados atris por proyectos de 
cr~dito anteriores. Es casi un ,naAdamiento el que las tasas de redes-
cuento en esas lincas de cr6dito scan conces-onarias. l~a tasa que se 
le cobra al acreedor final es normalmente mas baja que [a pagada por 
dep6sitos voluntarios en ia mayor pare del sistema finva'ciero. De 
esta mancra, el prestamista final obtiene fondos cuantiosos a trav~s 
de estas facilidades de redescuento, a tasas afin mnis bajas que las 
tasas ya bajas que debe pagar a sus depositantes. Esto -qIera incenti-
vos poderosos para que 10s intermediarios ignoren, e incluso desa-
lienten, la movilizacin de ahorros. Los intermediarios pueden desin-
centivar a los ahorrantes imponi~ndoles costos de transa'cioncs 
sustanciales, forzindolos a niantener dep6sitos minimos elevados 
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limitando los lugares donde, y los momentos cuando, los clientes pue
den efectuar dep6silos o retiros en sus cuentas. 

El tercer efecto de los proyectos de cr~dito sobre ]a movilizaci6n 
de ahorros, si bien sutil, es bastante importante. Estos proyectos in
ducen a lo5 gerentes de las instituciones intermediarias participantes 
a aejarse de los depositantes locales, como clientela princi,)al y fuen
te plimaria de fondos prestables, y a orientarse hacia los gobiernos y
agencias internaciongales. Esto origina cambios drfsticos en el corn
portamiento de los gerentes. quienes tienden a iratar a ios depositan
tes como un obstaculo, en lugar de como un cliente valioso y tiender 
a adular a los represcntantes de las agencias internacionales y del 
gobierno en su btisqueda de fondos externos. Dado quc u sistema 
financiero balanceado tendri slempre muchos mis dcpositai, -,C 
deudores, estc efecto de los proyectos de cr~dito resulta en la nega
ci6n del acceso a los servicios financieros Formaics para una gran
porci6n de Ia poblaci6n rural que los dernandaria. Esta reorientaci6n 
tambien expene a los intermediarios financieros a la intervenci6n 
nolitica en las decisiones de prbstanio y cstimula una relaci6n de 
dependericia insidiosa entre el acrecdor y las agencia-; que le proveen 
de foncies. 

Los costos de oportunidad para 1. economia que tienen estos tres 
efectos adversos de los proyectos (ie cr~dito sobre [a movilizaci6n de 
ahorros nunca son incluidos en la evaluaci6n -con6mica de !os pro
yectos de cr6],lito. Estos c.stos son importantes y deberian ser eonsi
dcrados. 

La Vibilidad del Acrecdor 

Otro problema con las evalaciones de los proyectos de crcdito es que nto consideran los efectos dc proyecto sobre la vitalidad del 

ircrnicdiario inanciero. Seria un error, por ejemplo, ignorar en el 
cjlculo de los costos de cr-nstruir una represa los caminos que fueron 
destruidos, los puentes clanados v el duteriorn (F! los %chiculosusados 
en el transporte de los matcriale, ', -csarios para construir la represa.
(_laraniente, cl desgasle y deterio-o del sistcma de transporie deberia 

_ser incluido come parte de los L:ostos do la represa. )e ]a misma 
niancra, el desgaste v deterioro del sisterna financiero deberia sen 
considerado cuando se sunian los costos de on proyecto de cr~dito. 
La intermediaci6n financiera es va!iosa, pero tambin es costosa, es
pecialmente cuando los mercados financieros .c encuentran reprimi
dos. Proyectos pobremente diseriados le caus;n un dafio extenso, a 
veces fatal, a los interntediarios financicros part.cipantes. Los sinto
imas del dafilo surgen en Ia forma de una morosidad creci,_nte, altos 

http:atracli*.os
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costos de transacciones para los participantes en la intermediacirn 
financiera, rotaci6n en ]a administraci6n, el colapso y la redenomina-

d6n de las instituciones de crMdito y pr~stamos otorgados a aliados 

politicos. Muchos proyectos de cr~dito le imponen al intermediario 
costos que exceden at ingreso adicional obtenido del proyecto por la 
instituci6n de pr6stamo. Tasas bajas de interns, inflaci6n, morosidad 

y margencs negativos le hacen imposible a los interniediarios mante-
ner el poder de compra de su cartera de pr~stamos sin transfusiones 
externas. 

Estudios recientes en varios paises ilustran cuin negativos pue-

den ser los efectos de los proyectos de crdito sbre las instituciones 
que los administran. Por ejernplo, Cuevas y Graham reportan en este 
libro resultados de un estudio sobre los pr~stamos agropecuarios de 

un banco gubernamental y de un banco privado en Honduras. Ellos 

encontraron coslos de prestar para los bancos que excedian en inuclho 

los mirgenes de 3 a4 por ciento permitidos a los intermediarios para 
]a administraci6n de los fondos de la3 zgencias internacionales. Inclu-

so el banco privado, pese a operar en forma relativamente eficicnwc, 

incurri6 en costos de transacciones at administrar fondos de las agen-

cias que alcanzaban alrededor del 8 por ciento del valor de sus pr~sta-

mos agricolas. Los costos de administracifn en el banco del gobierno 
fueron atn m~s elevados. Estos costos se incurrian en adici6n a las 

p&didas por morosidad, un problema muy sustancial en el banco del 

gobierno. Debidc a:ios requerimientos de informes y de planes de 

inversion y presupuestos para cada pr~stamo, asi cono a los esfuer-

zos por dirigir los pr~starnos a sectores especificos, el banco privado 
experiment6 gastos administrativos, por lempira prestado a ]a agri-

cultura con de fondos de la agencia int.ernacional, aproximadamente 
cinco veces mayores que los costos asociados con prestar sn propio 

dinero a los agricultores. Bajo estas circunstancias, se explica clara-

mente por qu6 el banco del gobierno estaba continuamente buscando 

Fondos adicionales de las agencias internacionales o del gobierno para 
sostener sus actividades de pres-amo y por qu el banco privado tenia 

escaso interns en continuar participando en programas de pr~stamos 

patrocinados por las agencias internacionales. 
La investigacirn de Ahmed encontr6 problema similares en 0 

Banco Agricola de Sudfin Este banco depende mucho de ondos del 
gobierno y de otros proyectos de cr~dito. Por los fondos del Banco 
Central del Sudan paga una tasa dc- redescuento de stlo un 3 por 

foodos esti dirigira a actividadesciento. La mayor parte de estos 
agricolas o grupos de clientes especificos. El banco ha estado restrin-
gido a cobrar de 7 a 9 pot ciento pot afio pot sus pr~stamos, a pesar 

de que sus costos administrativo. han alcanzado en promedio de 10 

Enigma de Proyectosde Credito Exitosnr 

a 15 por ciento del valor de sus pr6stamos (Ahmed 1980). Estos cos

tos no incluyen provisiones por riesgo para cubrir prdidas de pr~sta

mos o para compensar al banco por la inflaci6n que ha erosionado 

una parie importante del valor real de su cartera de p:rstamos duran

te la d~cada pasada. A semejanza de su instituci6n hermana en lIon
duras, el Banco Agricola de Sudn experimenta problemas serios de 

recuperacirn de los prstamos. No slo el banco es ineficiente en el 
otorgamiento de los prestamos, sino que tambiEn le impone altos 

costos de transacciones a sus deudores, afin a aquellos con quienes ha 
hecho negocios por muchos ailos. No es poco comfin para los presta

tarios incurrir en costos de transacciones por transporte, hospedaje, 
ticnipo usado en negociar pr~stamos y por la compra de formularios 
y documentos que en total sumen varias veces sus pagos por interts. 

En 16rminos reales, el valor total de la carcra de crdito del 

Banco Agricola de Sudan es inferior a !o que fue 20 afios atras, a 

pesar de que se trata del acreedor agropecuario m~ts importante en el 
pais. El numero de clientes del banco tampoco aument6 significativa

mente durante la dicada pasada, a pesar de que s6 o una p rquefia 

proporcin del nfmero de agricultores en el pats, no nzs de un 3 por 

ciento, obtiene prsta os formales. El banco acelsa dep6sitos de 

ahorro en srlo 5 de sus 24 sucursales v paga por los dep6sitos el 
mismo 8-9 por ciento ofrecido por los bancos comerciales. Ahmed 
informa que por to menos algunos de los administradores de las su

cursales obtienen fondos de! Banco Central, al 3por ciento, deposita 

parte de estos fondos en cuentas de ahorro en bancos comerciales at 
9 por ciento y cubre parte de sus costos administrativos con el 6 por 
ciento ganado en esta operacin de arbitraje. 

Estudios mis extensos en Jamaica muestran afin ms claramente 

c6mo los intermediarios financieros pueden ir a la quiebra debido a 

los proyectos de crdito y a las politicas asociadas a estos proyectos 

(Bourne 1983). Esta investigacin destaca dos programas de crtdito 

agricola manejados por varias agencias en Jamaica. El primero Cue el 
Programa de Pr~starnos con Garantia del Producto (Crop Lien Pro

gramme), que distribuy6 alrededor de 22 millones de d6lares jamai

canos en pr~staios supuestamente agricolas a una pare importante 

de los agricultores de Jamaica entre 1977 y 1979 (Graham y Pollard 

1983). Este proyecto fue financiado por c. Gobierno de Jamaica, es
tuvo orientado a la promocirn de la produccin de alimentos de 
consumo interno, ue destinado a agricultores que no tenian otros 

prstamos formales y fue administrado por el Ministerio de Agricul
tura, en lugar de por los intermediarios existentes. Si bien los fondos 
fueron desembolsados ripidamente (80 por ciento en el primer afio) 

srlo arededor del 6 por ciento del valor de los prstamos rue recupe
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rado. Este programa debilit6 la capacidad de otros acreedores para 
recuperar pr~stamos rurales, un problema que persiste todavia. 

Una segunda actividad evaluada fue el Programa de Desarrol!o 
Autosuficinte de los Agricultores (Self-SupportingFarmers'Develop-
ment ProgrammeSSFDA) administrado por el Banco de Desarrollo 
de Jamaica (Janiaican Development Bank JDB). El SSFDP co-
menzo en 1969 y fue orientado a proveer cr~dito supervisado a 
quienes operaban de pequefias a medianas propiedades agricolas (Be-
gashaw 1983, Nyamin 1982). Fue financiado conjuntamente por el 
Banco Interamericano de Desarrollo y el Gobierno de Jamaica, a 
travs de una scrie de proyectos de cr~dito. A travs de los afios 
distintas agencias fueron responsables de administrar el SSFDP, pero
cl prograima termin6 en manos del Banco de Desarrollo de Jamaica 
en 1974. Se le permiti6 al JDB cobrar solamente el 4 por ciento de 
intcrns por los pr6siamos del SSFDP hasta 1977, afio cuando el go-
bierno aument6 la tasa al 7 por ciento. El Banco de Desarrollo de 
Jamaica estaba autorizado a cobrar tasas mds altas de interns por 
otros activos de su cartera, pero no estaba autorizado para aceptar
dep6sitos. A fines de ]a dicada de los afios 70, el programa de SSFDP 
estaba lleg~indole a s6lo de un 3 a un 4 por ciento de los 172,000 
peciuefios y medianos agricultores en el pais. 

Cuatro evaluaciones del SSFDP (en 1972, 1975, 1977 y 1980)
concluyeron que el programa eslab- teniendo un impacto positivo
sobre el ingreso de los prestatarios, sus activos, su empleo en la finca 
y sobre Ia producci6n agricola (JDB, SSFDP y Begashaw). Lo que
estos proyectos de evaluaci n no analizaron, s:i embargo, fueron los 
costos de administraci6n del programa para el JDB-los cuales fucron 
sustanciales. En 1980, Nyamn encontr6 que los costos administrati-
vos para el JDB cn los pr~stamos del SSFDP superaron el 14 por
ciento del valor del pr~stamo. Nuevamente, estos costos no incluyen 
provisiones para cubrir el 10-20 por ciento de tasas de morosidad que 
el JDB estaba experimentando, o provisiones para protejer el poder 
de compra de los pr~stames contra,Ia inflaci6n. Si se hubicra agrega
do al costo adminiistrativo efectivo una prima de riesgo realista, asi 
como un margen para tomar en cuenta la inflaci6n y tn costo de 
ooortunidad de los fondos, el JDB habria tenido que cobrar una tasa 
de interns muy por encima del 50 por ciento para nmantener el valor 
real de la cartera de prdstamo del SSFDP. 

Si bien el JDB tenia otros problemas ademis de los impuestos 
por el SSFDP, el costo extra en que incurri6 al Ilevar a cabo este 
programa ayud6 a empujar al banco a la insolvencia en 1981. Parte 
de los restos del ,)B, junto con el SSFDP, fucron reorganizados por
el gobierno en un nuevo Banco Agricola un ahio mris tarde (Graham 
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y Connolly 1984). Un administrador nuevo y capaz fue asignado al 
nuevo banco, quien pronto renunci6 debido a las intromisioncs poli
ticas, a las interferencias que impedian manejar un banco en forma 
eficiente y a una serie de actividade3 impuestas sobre el banco que 
no cran capaces de autofinanciarsz. A pesar de las evaluaciones favo
rabies del programa SSFDP, no puedo ver c6mo este programa forta
leci6 o expandi6 los servicios financicros rurales en Jamaica. Por el 
contrario, el SSFDP parece haber coitribuido a la represi6n financie
ra y a la inestabilidad en los mercados financieros rurales en Jamaica. 

iPor qu6 los funcionarios de los proyectos, quienes formulan po
liticas y los investigadores continian enfatizando los estudios de im
pacto del cr~dito, ignorando el efecto de los proycctos de crfdito 
sobre la movilizaci6n de ahorros y Ia viabilidad del acreedor? En gran
medida esto se debe a que se intenta impulsar el desarrollo a travs 
de programas de cridito dirigido: e.g. pr~stamos para arroz, para fer
tilizantes, para pcquefios agricultores, para participantes en la refor
ma agraria y para ganaderia. El establecer estos objetivos para el 
cr~dito da a los diseiadorcs de politica y a las agencias donantes la 
sensaci6n ilusoria de control. Estos proyectos son una de las cosas 
mis faciles que los politicos pueden anunciar como respucsta a pro
blemas apremiantes. En dcmasiados casos, sin embargo, tratar de 
promover actividades econ6micas a travs de estos pfoyectos es 
com(o tratar de tirar un carro con una cuerda mojada. El trabajo de 
Cuevas v Graham ha mostrado que los crtditos dirigidos obstruyen
los canales de informaci6n, aumentan sustancialmente los costos de 
]a intermediaci6n financiera y reducen Ia disponibilidad de informa
ci6n utilpara los administradores. Vogel y Larson en estc libro mues
tran que los objetivos establecidos para los pr~stamos tienen poca
relaci6n con In distribuci6n de los pr~stamos y con ]a producci6n. El 
cr~dito dirigido y los estudios de impacto asociados con &steno mejo
ran el desempefio de los mercados financieros rurales, sino que lo de
terioran. 

Nuevos Criterios
 
Es un error considerar el cr~dito 
 como un insumo o intentar 

medir su inipacto sobre aquellos que usan los pr~stamos. Los resulta
dos de una mejor intermediaci6n financiera para los de-dores son 
muy difusos, niuy sutiles e invo'ucran demasiados agentes heerog6
neos como para poder medirlos. Es mucho mts iutil y mucho menos 
costoso concentrarse en la forma como un proyecto o politica afecta 
el desempefio del sistema financiero. Esto es, vale la pena concentrar
se en los cambios en ei comportamiento de los intermediarios. Al 
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hacerlo, cs inpoilante recordar el papel quo on sistemna financiero
jucga en el desarrollo, a saber, proveer tn flujo de ser,-icios financie- las dilereneias cntre lns costos cfcctivos dc cndcudarse con prestamisrms a diversas personas v empresas. Estos servicios incluven otorgar tis 1*ormTales ceinformaics se:aprars ecirrniaes. reduciran con el ticuipo para pr~slkamos

prst'arnos a unos pocos individuos v proporcidenar servicios dc deposito a un n(rnero muCho mis grande de personas. UIn sistema finan- Inia tercera medida cs los canibios en la calidad de los serviciosciero dcbe sem capaz de sostener la cantidad y calidad de estos servi- proporcionados por lis intcrncwdiaros financieros. La calidad es dificios durante periodos prolongados. El tener acceso confiable a in cil de medir dircctarncnte. pero Ia recuperaci n dc los pr stamos essistema financicro que proporciona perminaentmcnte servicIos de una medida cxcelcntc. Si hien algunos problemas de r"cupcraci6n depr~stamo y de dep6sito de alta calidad y el trabajar con intermedia- prestanios sc deben a la incapacidad real dc pagar, un gran nfiner)rios que imponen costos de transacciones moderados a los usuarios de deudores deciden divorciarse de los acrcedores por considerar dedc los servicios financieros resuita en una mayor eficiencia, mayor poco valor ]a continuidad dc esta relaci6n. La incertidumbre acercaproducci61, y mfs ahorros. Generalmente, los intermediarios no se- dc In disponibilidad de pr(slamos adicionales de parte del acrecdorrfin confiables a menos de que cubran sus costos de operaci6n, reco- formal, procedimientos dc prestamo rigidos, papelco excesivo, largasperen la mayo-ia de sus pr~stamos, protejan o incrementen cl valor esperas, pago de sohornos, cobros por solicitudes v 1. obligaci6n dede su cartera de pr~stamos y adopten innovaciones para reducir sus visitar al arceeclor formal en numerosas oportunidades para negociarcostos de transaccines. los pr,2stamos reduccn 1a calidad de los servicios financieros. EstasDiversas medidas pueden usarse para evaluar a los intermedia- circunstancias tambi~n reducen la disposici6n de ios deudores derios financieros, pero en mi opini6n cuatro criterios son ios m~is fitl- manlcner buenos antcedentes crediticios. los prestatarios tampocoles. El primero es el nfimero de personas que tiene acceso regular a encteniran se-ntid(l en perrmaneccr vinculados a on intermediario enlos servicios financieros formales. Un proyecto de cr~dito nral puede vias de expirar.considerarse exitoso si ayuda a aumentar el nfimcro de personas que
recibe pr~stamos formales y que tiene cuentas de ahorro en las Areas 

Es dificil obcener inforrmaci6n exacta acerca de la rccuperaci6n
de los pr'siamos por parte de los acreedoices formales. Si la recuperarurales. Esto dcberia incluir aumentos en el ni~mero de deudores quc cion de los pr('stanios es pobre, la gerencia ten.ri poco inter~s cnregresan y de usuarios regulares de los servicios de dep6sito. Promo- recopilar informaci6n adecuada para cuantificar la magnitud del prover una mayor capacidad de endeudamiento deberia ser el principal blena v a veces Iratar.i de ocultarlo. Nialas noticias acerca de la recuobjetivo de cualquier proyecto de cr~dito bien disciado Convertirse peraci6n de Ios pr&stamos obstaculizan los intentos de obtener m,-isen un depositante regular es una inanera importante de desarrollar dinero de Fuentcs externas. 'ripicamente, si el acreedor formal no secsta capacidad. jacta de dcscnipefio de la recuperaci6n de los prtstamos en su infor-Una scgunda medida importante se relaciona con los costos de me anual. los problemas de recoperacion son scrios. Ai cuando Instransacciones asociados con las finanias rurales. Si un proyccto ticne intermediarios a renodo publican inforaci6n acerca de Ia recupe6xito deberia ser capaz de estimular innovaciones bancarias v ecno- rarion de los pr~stanms. con frecuencia utilizan medidas favorablesrin,.s de escala y de ,mbito' que red-ican los costos de las transacci,- para Ia adriinistraci~n: c.g.. ci renoie los prSstamos actualmentents financieras en sos totalidad, y pVa los deudores individuales. los niorosos dividi(Io por el n tontototal de los pr~stamos otorgados desahorrantes y Ins intermediarios. Estis cosiois Ie transacciones son d (IC la agencia empez6 sos operaciones. Una medida miXs revelasimilares a la fricci6n en tn motor. Si se reduce la fricci6n, sc obliene dora seria 0l monto de las rectuperacioncs de cr dito durante un pctn fincionamiento mits suave y se prolonga !a duraci6n del motor. ri0(hd como porcentaje de ls pagos adeudados durante ese periodo.)e la misma manera, si los costos de transacciones (por tnidad de El cuarto inicador de derenipeno es Ia medida en quominero) disminuyen, os mercados financicros trahajan MASef"ii cote- eiprovcc
to estimula o retarda la movilizaci6n de ahorros. Esto podria inclirmentcy los interniediarios financicros Viven por nis timpo. F'or infornmaci n en cuanto a aumentos en el nfimero de cuentas ruralesrazones de equidad, ser. importante para los intermediarios adoptar do ahorros, cambios en el eonto de los ahorros movilizados y caminnovaciones que reduzcan los costos de !ransacciones para aquellos bios en Ia raz6n de ahorros captados a pr stamos otorgados por losque solicitan pequefios pr~stamos y haccn dep6sitos pcquefios. Ade- intermediarios financieros. Tebcria considerarse ademis a mdidams, si un mercade financiero formal estd trabajando eficientemente, en quo Ia atcncion crcentc a Ia movilizacion do ahorros disminuve 
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el nivel de intromisi6n politica en los mercados financicros rurales y 
la forma en que esto afccta la recuperaci6n de los pr(bstamos. 

Conclusiones 

SerA imposible nejorar el funcionamiento de los mercados fi-
nancieros rurales en Jos paises de ingresos bajos a menos de que sus 
problemas scan diagnosticados y tratados adecuadamente. I.os estu-
dios de impacto y las proyeciones de demanda de cr~dito no propor-
cionan un panorama acertado acerca de las condiciones en estos mer-
cados. Peor afm, mdis bien desorientan a quienes formulan politicas, 
haci6ndoles creer que se ha progresado en el mejoramiento de los 
servicios financieros rurales, en circunstancias en quc los mercados 
financieros rurales estdn en realidad f-acasando. En lugar de medir el 
impacto del uso del cr~dito al nivel de Ia finca (rnedici6n dificil Y 
costosa de hacer), sugiero que se vuelque la atenci6n hacia Ioque esti 
sucediendo en las empresas"que proporcionan servicios financieros. 
Los evaluadores generalmente se concentrari m5s en el huevo que en 
la gallina. La condici6n de la gallina y su habilidad para poner un 
buen ntmmero dehtievos'es !oque importa, no la obtenci6n de un 
finico huevo. En demasiados casos los proycctos de cr~dito y las poli-
ticas asociadas a estos le producen indigestiones cr6nicas y otras en-
'ermedades, a veces fatales, a los intermediaros financieros. ScrA 
imposible entender claramente qu6 es to que estd causando el ,nal 
funcionamiento de los mercados financieros hasta que no se planteen 
y contesten preguntas mis apropiadas acerca de las determinantes de 
este funcionamiento. 

Existen dos razones por las cuales los mercados financieros rura-
les funcionan pobremente en la mayoria de los paises. Iaprimera es 
que los agricultores reciben precios bajos e inestables por sus produc-
tos y obtienen adems rendimientos bajos e inestables. Frecuente
mente debe culparse de ello a las PNliticas del gobierno (e.g., Pollard 
y Graham 1985). Tipos de cambio sobrevaluados, controles de pre-
cios e importaciones de alimentos subsidiados reprimen seriamente 
los precios agricolas. La faita de inversi6n ptblica cn servicios de 
apoyo para la agricultura deprime tanto los precios como los rendi-

mientos agricolas. Este ambiente de depresi6n econ6mica se refleja 
en bajos ingresos, disminuci6n del valor dz los activos, bajo rendi-
miento de las inversiones y reducida cap3cidad de ahorro en las ,reas 
rurales. Estos, a su vez, limita severamente la solvencia, la capacidad 
de pago, la calidad de las garantias y los ahorros. Bajo estas circuns-
tancias, es piticticamente imposib;e para un intermediario alcan7ar 
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economias de escala y de iibito y desarrollar innovaciones que re
duzcan los costos. 

La segunda raz6n parn cl mal funcionamiento cst5 rclacionada 
m'is directamente con los mercados financieros rurales mismos. Poli
ticas debilitantes, evaluaciones mal conducidas y una multitud de 
proyectos de crdito bien intencionados pero perjudiciales conducen 
a muchos intermediarios financieros a situaciones angustiosas. Facili
dades de rcdescuento baratas cn los bancos centrales destruyen los 
incentivos de los bancos y cooperativas para movilizar depositos de 
ahorro. Esto aleja a sus adminisiradorcs de la clientela rural y los 
induce a implorar fondos adicionales de las agencias internacionales 
y de ios gobiernos. Intromisiones politicas, cr~ditos dirigidos y pro
blemas de recuperaci6n son cl resultado final de esta alianza. La ran 
cantidad de proyectos de credito impuestos a los intermediarios fi
nancicros hace menos eficiente el trabajo de los mercados financie
ros, debido al aumento de los costos de transacciones. Tasas de inte
rts reprimidas hacen impos'ble movilizar ahorros rurales en 
cantidadcs sustanciales c inducen a las instituciones de cr6dito a con
centrar prfstarnos baratos en manos de los mis adinerados. Mientras 
esta politicas no sean desechadas, an si la rentabilidad agricola me
jora, serAi imposible para los mercados financieros rurales en los pai
ses de ingresc5 bajos alcanzar un frrcionarniento cercano a su poten
cial. 

NOTAS 
I. N. del T. Por economias de imbto (economics ofscone) se entiende el 

menor costo resultante de Ia produccion simulltnea de varios bienes o servi

cios. 
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