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PRESENTACION 

El Proyecto Movilizaci6n de Ahorros Rurales en la 
RepCblica Dominicana ha sido resultcdo del acuerdo 
de Donac16n entre la Agenca pra el Desarrollo Interna
cional de los Estados Unidos de Arneica y el Banco 
Central de la Republica Dominicana, firi.ado el 19 de 

agosto de 1983 (Proyecto de AID n~mero 51 7-01 79), y 

ha contado con la asistencia tecnica de la Universicdad 
del Estadc de Ohio (OSU) Su objetivo principal ha sido 
meiorar la oferta de servicios Financieros en las 6reas 
rurales de la Rep6blica Dominicana, mediante un au
mento de la eficiencia de las instituciones que operan 
en esas 6reas y una expans16n del acceso de la pobla
c16n rural tanto a servicios de dep6sitos como de pr6s
tamos Este prop6sito se ha intentado lograr con pro
gramas piloto de movilizaci6n de dep6sitos porel Ban
co Agricola de la Rr publica Dominicana y algunas coo
perativas, el mejoramiento del manejo financiero de 

estas instituciones, investigaciones sobre mercados 
financieros y reformas de politica. Esta colecci6n de 

tensayos constituye par e de los esfuerzos de disemi
nacin de informaci6n sobre mercados Financieros 
patrocinados por el Proyecto 

Este trabajo fue representado en el tercer Taller del 
Proyecto en Puerto Plata, del19 al 21 de septiembre de 

1985, para orientar los esfuerzos de investigaci6n 
patrocinados por el Proyecto. Originalmente fue 
escrito bajo el titulo "Hacia el Fortalecimiento de los 
Sistemas Financieros Rurales en America Latina y el 
Caribe" y fue adoptado por la Organizaci6n para la 

Alimentaci6n y la Agricultura (FAO) como posici6n ofi
cial Los temas tratados son de gran significado para la 
Repbblica Dominicana El autor agradece los comen
tarios de Hans J Mittendorf de FAOydesusco'egasen 
Ohio 

Este trabajo refleja las opiniones personales del au
tor y no necesariamente a las del Banco Central de la 



Repbblica Dominicana, la Agencia para el DesarrolloInternacional o cualquier otra instituci6n participante 
en el Proyecto. 

Claudio Gonz.lez Vega es Profesor de Economia yde Economia Agricola en la Universidad del Estado deOhio. Anteriormente fue Decano de la a3cultad deCiencias Econ6micas de la Universidad de Costa Rica.Ha sido coordinador de la asistencia t 6 cnica del Pro
yeco desde su inicio. 



Resumen 

El papel de las finanzas en el desarrollo rural ha sido 
objeto de ,Jrma atenci6n creciente en Am6rica Latina y el 
Caribe durante la Oltima decada La aceleracion de la 
inflaci6n y del endeudamiento externo, el sesgo urbano 
del desarrollo financiero y las deficiencias de los pro
gramas tradicionales de credito agropecuario expli
can esta preocupacion creciente Desafortunadamen
te. la mayoria de las reformas financieras er el 
Her-isfcrio han dejado de lado a los mercados finan
cieros rUrales y han ignorado los problemas especia
les de las finanzas acropecuarias Si bien una mejor
presta.ib6n de los servicios financieros rurales 
depende del crecimiento e integraci6n del mercado 
nacional tambi6n debe revisarse las politicas, institu
ciones regulaciones, incentivos y procedimientos afin 
de enfrentar los problemas especiales planteados por
las finanzas rurales El desarrollo de mercados finan
cieros rurales presenta retos de crecimientoinstitucio
nal. creacion de vinculos entre mercados e innovci6n 
en tecnologias financieras que van ms all de las 
reformas de politica, pero estos no seran enfrentados 
si el ambiente de politicas es represivo 

El indicador mas basico del progreso financiero es 
una disminuci6n de los costos de transacciones, que
reduzca el costo total de los fondos para los deudores, 
aumente el renrmiento neto de los depositantes o
logre ambas cosas Excepto cuando son el resultado 
de la regulacion excesiva, los costos de transacciones 
no pLJeden ser reducidos por decreto En particular, los 
limites a las tasas de interbs usualmente no logran que
el credito sea barato. dado el impacto que tienen sobre 
el acceso a los prestamos y sobre los costos de endeu
darse adicionales a los intereses Ms bien. los costos 
de transacciones disminuiran con la competencia y la 
integracion del mercado. con las economias de escala 
y de ambito, con la acumulac16r,de informaci6n y con
las innovaciones financieras El enfoque principal de 
las politicas diserhadas para promover el desarrollo 
financiero rural debe ser cambios en las tecnologias 



finapcieras que reduzcan los costos de transacciones 
Demasiado 6nfasis en reducir las tasas de inter6s y en
orientar los prestamos ha reducido lp atenc16n hacia la 
urgente necesidad de mejorar las funciones de pro
ducci6n de servicios financieros 

La naturaleza especial de la economia rural explica 
en parte las dificultades de proporcionar serviclos 
financieros rurales. Los productores son muy hetero
geneos y estan geograficamente dispersos, sus tran
sacciones financieras son numerosas y muy pequehas
y los riesgos son elevados. El imbito limitado de las 
agencias especia;rzadas de cr6dito agropecuario
explica parte del problema La mayoria de estas institu
ciones son ,ntermediarios incompletos, extremada
mente especializados en el desembolso de 
prestamos, en terminos concesionales, para Doblacio
nes meta estrictamente definidas Al descuidar la 
movilizaci6n de dep6srtos, estas instituciones carecen 
de viabilidad financiera, experimentan tasas de moro
sidad muy elevadas y le imponen altos costos de tran
sacciones a los deudores Las politicas que reprimen
los ingresos rurales y aumentan su variabilidad agra
van aun mas la situaci6n Ganancias reducidas limitan 
la capacidad para ahorrar, para colocar reservas liqui
das con las instituciones financieras, para endeudarse 
y para pagar los pr6stamos Politicas finaiicieras rigi
das y mal orientadas acentban los problemas, al r'du
cir la flexibildad y rentabilhdad de los intermediarios 
que atienden las Areas rurales, al imponerles tareas
imposibles o al forzarlos a evadir las regulaciones
mediante una reducc16n de su presencia en el campo
Las dificultades comunes experimentadas por todos 
los tfpos de intermediario sugieren que el ambiente 
econ6mico y las politicas financieras y no financieras 
son determinantes poderosos del desempefo de cual
quier intermediario 

Para alcanzar la poblac16n rural con servicios finan
cieros no sera suficiente promover un tipo particularde
institucm6n Supuestos, politicas y regulaciones deben 
cambiar Los servicios de dep6sito representan un 
en.foque atractivo para estas nuevas politicas y accio



nes Esta dimension del proceso de intermediaci6n 
presenta un ambito considerable para la innovaci6n 
porque muchos mas hogares y empresas pueden ser 
atendldos con faciliddes de dep6sito que con cr6dito 
Los intermediarios informales poseen una desventaja
comparativa en la movilizaci6n de dep6sitos Los 
dep6sitos, sil embargo, le proporcionan a la poblac16n
rural un punto de entrada a las finanzas formales que
esta basicamente bajo su control y que contribuye al 
establecimiento de su elegibilidad corm;o deudores. 
Las relaciones 'banco-cliente' que asi resultan redu
cen los costos de transacciones tanto para los deudo
res como para los acreedores 

La movilizaci6n de dep6sitos rurales no es f~cil, 
como lo han confirnado los experimentos recientes 
con bancos de desarrollo agropecuarno y cooperativas
de ahorro y credito Si bien algunas de estas institucio
nes poseen una amplia red de sucursales, debido a su 
anterior expans16n sobre la base de fondos publicos o 
extranjeros "baratos", no acumuiaron la experiencia y
habilidad necesarias para la movilizaci6n de dep6sitos 
y esta n encontrando dificil competir porfondos en mer
cadosfinancieros en contracci6n La oferta de los nue
vos servicios de dep6sito, ademas, usualmente re
quiere de un largo proceso de preparacion y de cam
bios organizaciones importantes 

Es necesario obtener la comprensi6n institucional y
el apoyo politico para las reformas Politicas y procedi
mientos deben ser revisados Innovaciones deben ser
introducidas a fin de reducir los costos de transaccio
nes y los riesgos de los depositantes y aumentar sus 
rendcimientos netos Nuevos dilemas acerca de la 
estructura y estrategia institucionales deben ser en
frentados y es n(cesario lidiar con problemas de "se
gunda generaci6n" Los experimentos, revisiones de 
politica, cambios de procedimiento y procesos de 
aprendizaje son caros y riesgosos Para acelerar el 
proceso de innovaci6n podria necesitarse subsidios e
intervenciones p0blicas, a la vez que la asistencia t6c
nica externa tiene oportunidad de jugar un papel clave 



en promover los cambios y en financiar algunos de los 
costos del aprendizaje 

Los enfoques tradicionales de las finanzas agrope
cuaras han descan-,ado en proyectos especiales de 
credito para el desembolso de prestamos orientados, 
en terminos concesionales Este enfoque parcial no ha 
sido exitoso Lo que se necesita es una perspectiva de 
todo el sistema que enfatice el desarrollo del mercado, 
en el que diferentes intermedianos institucionales e 
informales jueguen un papel acorde con sus ventajas 
comparativas y en el que todos esten vinculados a tra
vs de flujos financieros que los integren en un Onico 
gran mercado financiero nacional 

La prestac16n de servicios financieros rurales es 
una tarea dificil y cara Los obstaculos que resultan de 
la naturaleza especial de la economia rural solo pue
den ser superados con un esfuerzo mayusculo de 
reforma de politicas, desarrollo institucional y cambio 
tecnol6oico Aunque mucho se ha aprendido con los 
experimentos recientes de desarrollo de los mercados 
financieros rurales la tarea por completarse es com
pleja y dernandante 

Primero, debe crearse un ambiente regulatorio y de 
polfticas apropiado Si este ambiente no es hospitala
rio, los inter-nediarios financieros rurales no creceran. 
Entre los principales objetivos de la reforma a las politi
cas financieras estan tasas de interes para los dep6si
tos y los prestanos positivas en ten iinos reales, 
menos programas especiales y diferenciados de 
redescuento. menos lineas de credito aisladas y una 
menor orientaci6n del cr6dito A su vez, las estrategias 
de desarrollo deben promover el crecimiento de los 
ingresos rurales 

Politicas apropiadas, sin embargo, no son una con
dic16n cuficiente para la expans16n de los mercados 
financieros rurales Dada la magnitud y dispers16n de 
los costos de transacciones, lo que excluye a muchos 
depositantes y prestatarios rurales potenciales del 
acceso a los servicios financieros, se requiere nuevas 



funciones de producci6n de estos servicios. S61o tec
nologias de mis bajo costo para movilizar dep6sitos y 
otorgar pr6stamos harAn a los intermediarios financie
ros rurales viables y aumentar.n el acceso rural a las 
finanzas. Muy pocos esfuerzos se han destinado a la 
innovaci6n financiera, tal vez porque los retornos eran 
limitados en un ambiente de represi6n financiera. Con
forme las reformas a las politicas financieras propor
cionen los estimulos adecuados, sin embargo, se va a 
necesitar nuevas tecnologias. Instituciones viables, 
completas y de bajo costo tendrin que ser desarrolla
das, para que adopten y expandan el uso de las nuevas 
tecnologias y proporcionen las conexiones en el mer
cado que garanticen la operaci6n eficaz de todo el 
sisterma. 
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Introduccion 

El papel del 3stema financiero y la naturaleza de sus 
contribuciones al desarrollo econ6mico han sido 
obleto de una atenc16n creciente en America Latina y el 
Caribe durante la bltirma decada. tanto en la teoria 
como en la practical La inflacion. la internacionaliza
cion de los nercados financieros y la carga que repre
senta la deuda externa explican este mayor inter6s en 
el desarrollo financiero desde Una perspectiva
macroeconomica' La falta de viabilidad financiera de 
muchas instituciones especializadas de cr6dito de 
desarrollo elevadas tasas de morosidad la baja call
dad de los servicios financieros que se ofrecen y otras 
deficiencias constatadas de los proyectos tradiciona
lesdecredito incluyendolosdiserqadosexpresamente 
para el sector agropecuario. explican la preocupaci6n
creciente, desde una perspectiva r-icroecon6mica- Al 
nivelconceptLial,eltrabajopion-erodeShav McKinnon 
y sus seguidores incorpor6 al dinero, las finanzas y las 

Uni lil-rat ur rn i(im flto im wflejaio esta atencion cre,-lente hacla las
ft'i1nza'- V'asI norpoit eal)lo Adolpho Ferreira deOlivera etla' Mercado de 
Capitals e Desenvolvimento Economico, Rio de Janeiro Insti:ato 3Brastieiro 
to Merc,)(lo d, Ciprtlai 1977 Beirrardo Pail ed ElDesarrollo Fiiancilro
de America Latina y el Caribe, Car i, as l'ttuito inter,amiericanode Merca
(io',(to Capil 1L9131U(JLih(ro S(irieIrrio ed PoliticasdeTasasdelnter6s,
Inflacion y Desarrollo en America Latina, Washington D C Banco Intera
mericano d(- Dosrrtollo 1982 Asociacion latinoamericana de Insitiucrones 
Finarrceis ci- Dosirrollo La Banca de Desarrollo en America Latina: 
Fuentes deFinanciamlento, Lima 1q74 James A Hanson ed La Capta
c on y Movilizacion de Recursos par las Instituclones FInancleras de 
Desarrollo, W,,rrrrurtor) 0 C B,irco Interamericano de Desarrollo 1980,
Ncholis Brut k e Mercados de Capltales Bajo inflacl6n, Buenos Aires
3ols . d- Vflors do E3tie;os Ares 1982 y Michael Connolly y Claudio
Gonaiez Verla (als Economic Reform and Stabilization In Latin Ame
rica, New Ya'k Prl,(ler 1986 

Las ra/ons rrtooconrorrcv, para el mayor interes los mercadosen 
fr ar crer OL,  

a,i irovih.( in l rectirsos Inter0OS se exarnnan en The World 
Ba nkt Iro(lis1r y Do i),tti t Firrancial Dovoloprment Uit Review of Financial 
Sector Work, W,i-,hiqlorr D C octribre do 1983 Vease tambien Pedro Aspe
Ar-nella RartiIl,, Do rririsch and Maur-ce Ohstfeld eds Financial Policies
and The World Capital Market The Problem of Latin American Coun
tries, Chlicao I ht, Ulivotr of Chicago Press(13 1983 

Las oficiea rnc roe( rrOr icas de ;:s prcyectos de credilto agrope
cuaro h11 c1;ioreSUinlidcl por Dale W Adams y Douglas H Graham "A Criti
que of Triidoional Ai CultHUral Credit Projects and Policres Journal of 
Development Economics, vol 8 1981 247-266pp 



operaciones del sistema bancario en modelos de cre
cinmniento y de desarrollo de maneras nuevas, mas 
apropiadas para el diseho de politicas-I Este mayor 
interes en el sistema financiero y una mejor compren
s16n acerca de su comportamiento e incidencia han 
tenido bastante influencia en las decisiones de politica 
de muchos paises latinoamericanos 

Hasta mediados de la decada de los ahos 70, la 
inflac16n como problema cr6nico estaba limitada a 
unos pocos paises, particularmente los del Cono Sur 
Durante la 61ltima decada, la inflaci6n y las tasas de 
interes negativas, en terminos reales. han afectado a la 
mayoria de los paises latinoamericanos, incluyendo 
aquellos donde con anterioridad los precios habian 
sido relativamente estables, como en America Central 
y el Caribe. En muchos paises la inflaci6n ha sido con
secuencia de la expans16n demasiado iapida del cr6
dito interno, en terminos nominales, en intentos por 
financiar los d6ficits del sector piblico ' En su cara1cte, 
de impuesto a las operaciones del sistema financiero. 
la inflaci6n ha hecho menos atractivo mantener activos 
financieros nacionales, agravando asi el problema de 
financiar la invers16n y el capital de trabajo Las distor
siones resultantes y la eventual destrucc16n de algu.os 
sistemas financieros han atraido la atenc16n hacia la 
importancia de una prestac16n eficiente de los servi
cios financieros Por otra parte, los intentos por superar 
estas dificultades y estabilizar la economia han dado 
lugar a otros problemas, incluyendo tasas de interes 
reales demasiado elevadas en algunos paises, lo que 
tambi6n ha acrecentado la preocupaci6n por el de
sempeho del sistema financiero6 . 

'Edward S Shaw Financial Deepening in Economic Development, New 
York Oxford University Press 1973 y Ronald I McKinnon Money and Capital 
In Economic Development, Washington D C The Brookings Institution, 
1973 

'Claudio Gonzalez Vega 'impacto de la Crisis Economica sobre la Moviii 
zacion de Recursos Internos en Centro America El Desarrollo Financiero d 
America Latina y el Caribe Instituto Interamericano de Mercados de CaptuI. 
Caraballeda. Venezuela diciembre de 1985 

6Roberto Zahler 'Recent Southern Cone Liberalization Reforms and Stabili
zation Policies The Chilean Case, 1974-1982' Journal of InteramerIcan 
Studles and World Affa!mr, Vol 25. No 4 noviembre de 1983 pp 509-562 
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Durante la decada de los argos 70 los mercados 
financieros mundia;es proporcionaron vollmenes cre
cientes de fondos a los paises de America Latina y del 
Caribe Cuando el financiamiento externo se volvi6 
menos disponible y m~s caro, sin embargo, muchos 
paises se vieron forzados a poner un mayor 6nfasis en 
la rriovilizaci6n de recursos internos Dada la carga que 
la deuda externa representa, varios paises han enten
dido que la movilizaci6n de fondos internos podria ayu
dar a reducir su dependencia del financiamiento 
externo Ademas. muchos han aprendido cue cuando 
los activos financieros nacionales ofrecen rendimien
tos menos favorables que ; .Luellos disponibles en el 
extranjero. los mercados internacionales atraen los 
fondos de los hogares y las empresas residentes en el 
pais y que el sistema financiero nacional se contrae 
con la fuga de capital resultante; Asi, varios gobiernos 
han buscado promover la movilizacibn de ahorros pri
vados voluntarios a traves del sistema financiero 

En unos pocos paises (notoriamente Chile, Argen
tina y Urug..av). rsta mayor atencion hacia el papel del 
sistema financiero ha acompailado intentos importan
tes por liberalizar la economia, a travbs de reformas 
encaminadas a aumentar el papel de los mecanismos 
del mercado y a reducir las baireras existentes al 
comercio internacional y los movimientos de capital 
No hay acUerdo entre los expertos acerca de las razo
nes que explican la falta de 6xito completo de algunos 
de estos esfuerzos Mas bien ,-stas experiencias 
sugieren que la superacion de ia repres;on fnancera 
aguda podria ser una tarea dificil y que aspectos 
importantes de implementaci6n (oportunidad, veloci-

Guillermo Ort7 CLI-ienc, Sub,3tiou orr in Mei a The Dollar7athon Pro
blem Journal of Money. Crejit and Banking, Vol XV No 2 May 1983 
Claudo Gonzslez-Vega Evolucn Recreate dcl Sistma Firnatncier o Honc(in
reno 1978-1984 Estudlos Reciante,3 sobre los Mercados Financiern s 
(e F-ondura3. Shtd Ps In Rural Frra, ( The Ohio State Uliversity claudio 
Ciorzalez-Vega Crisis y el Sisten, Banrca ioCostIrric, Cienias Eco
nomicas, Vol V No 1 jruo (le1985 y CIludro Gonzite'Z-Vql y Arrnokio |i 
CamjaCto Foreign Exchare Spec ilatict CL IrFIc y Sustitution lnda 
Domestic Pesource Mohilization en Michael Connolly y John Mn De mintt 
eds The Economics of the Caribbean Basin, Nnv, Yorl Prwijer 198!) 
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dad y secuencia de,.as reformas de politica) no han
sido totalmerite resueltos todavia 8 . 

La preocupaci6n por el desempeho de los merca
dos financieros rurales y el financiamiento de la agri
cultura ha crecido paralelamente cor,4este renovado
inter6s en las finanzas y el desarrollog. Los gobiernos y.. .. las-agenclas -Internacioniales"han m"ianifestado una
preocupaci6n en atimento por'la falta de exito que los 
programas tradicionales de cr6dito agropecuario han'tenido en estimular la produccidn y en Ilegarle a unaproporci6n sustancial de la poblaci6n rural. Costos detransacciones elevados han reducido la viabilidad de
muchos intermedlarios y han exclufdo a muchos
potenciales depositantes y deudores rurales del acceso a los servicios financieros institucionales, Estoscostos, politicas incorrectas de precios de los servicios
financieros y elevadas tasas de morosidad han Ilevado 
a la insolvencia a muchas agencias de cr6dito agropecuario, La investigaci6n conducida por el grupo de laUniversidad de Ohio State ha demost'ado Clue las politicas de cr~dito agropecuario tradicionales han contri
bufdo a una creclerte concentraci6n del ingreso, a unamala asignaci6n de los recursos y a una mayor f ragmentacin de los mercados en muchos paiseslo. 

ORonald I. McKinnon y Donald J. Mathieson, "How to Manage a RepressedEconomy", Princeton University: Essays In International Finance, No. 145,diciembre de 1981: Sebastian Edwards. "The Order of Liberalization of theExternal Sector of Lleveloping Countries", Princeton University: Essays inInternational Finance, No. 156, dlciembre de 1984; James Hanson y Jalme deMelo. "The Uruguayan Experience with Liberalization and Stabilization: 19741981", Journal of Interamerican Economic Affairs, noviembre de 1983;Mohsin S. Khan y Roberto Zahler. "Trade and Fln nclal Liberalization in theContext of External Shocks a"d Inconsistent Dorestic Policies". en MichaelConnolly y Claudio Gonzilez-Vega, eds.. Op. cit.,ySebastian Edwards y Sweder van Wijnbergen. "The Welfare Effects of Trade and Capital Market Liberalization: Consequences of Different Sequencing Scenarios", Ibid.9Gordon Donald. Credit for Small Farmers In Developing Countries,Boulder. Colorado: Westview Press, 1976, y J.D. von Pischke. Dale W Adams yGordon Donald, eds. Rural Financial Markets In Developing Countries.Their Use and Abuse, Baltimore: The Johns Hopkins University Press. 1983.'ODale W Adams. Douglas H. Graham yJ.D.Von Pischkeeds., UnderminingRural Development with Cheap Credit, Boulder Colorado: Westview Press,1984: Rural Financial Markets In Jamaica, A Special Issue of Social andEconomic Studies, Vol. XXXII, No. 1, marzo de 1983 y Claudio Gonzilez-Vega."The Ohio State Uni versity s Approach to Rural Financial Markets: A ConceptsPaper", Studies in Rurr'o Finance. The Ohio State University, Febrero de 1986. 
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Un mayor reconocimiento de 'a importancia de las
finanzas y de las consecuencias negativas de las politi
cas que reprimen a ios mercados financieros ha esti
mulado reformas financieras globales en varios paises
latinoamericanos Tambien unexiste consenso cre
ciente de que las politicas y procedimientos de credito 
agropecuaro necesitan cambios sustanciales, pero
las reformas han tencldo a pasarle de lado a los merca
dos financieros rurales y a ignorar los problemas espe
cales de las finanzas agropecuarias Este trabajo
reconoce que una mejora permanente de la provfsi6n
de servic'-)s financreros rurales en parte depende del 
progreso sostenido y de la integraci6n del mercado 
financiero nacional El trabajo le recomienda a quienes 
toman decisiones de politica que no se olviden de los
mercados financieros rurales durante sus intentos de
liberalzaci6n, pero tambi6n afirma que el desarrollo de 
estos mercados presenta retos especificos que van 
m~s all#. de la reforma de politica Los Ingredientes
adicionales (desarrollo instituc-onal, vinculos entre 
mercados e innovaciones en tecnologias financieras) 
no podr~n ser desarrollados exitosamente, sin
embargo, a menos de que el marco de las politicas se 
tome mas hospitalario y estimulante Es decir, a menos 
de que se moaifiquen las politicas, regulaciones,
incentivos y procedimientos ya menos de que sedise
hen instituciones r.ns viables y se descubran tecnolo
gias financieras menos costosas, mi, s apropiadas 
para la prestac16n de servicios financieros rurales en
Arr~rca Latina y el Caribe, las contribuciones de las
finanzas al desarrollo agropecuario, a una mayor oferta 
de alir'ientos para todos y a un nivel de vida mais ele
vado para la poblaci6n no se lograran plenamente. 

El trabajo examina primero la naturaleza e impor
tancia de los servicios financieros. Las dificultades de 
proporcionar estos servicios en las zonas rurales y los 
determinantes del sesgo urbano del desarrollo finan
ciero se exploran a continuaci6n En las secciones
siguientes se examina en detalle la naturaleza de estos 
obstaculos al desarrollo de los mercados financieros
rurales (las polticas financieras y no financieras, el di
serho de las instituciones y programas de credito agro
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pecuario y las caracteristicas de la economia rural) A 
continiaci6n se bosquejan las acciones requeridas 
para superar estos obstacuios Especial atenc16n se le 
otorga a la movilizaci6n de dep6sitos, a I.- conexiones 
entre mercados, a la reducc16n de los costos de tran
sacciones. al papel de las cooperativas de ahorro y
cr6dito y a los nstrumentos exitosos para el diblogo de 
politca y el desarrollo institucional El papel de los ban
cos centrales y de la asistencia t6cnica de las agencias
internacionales recibe una atenci6n destacada 

Papel de los Servicios Financieros 

Las contribUCLiones recie-tes a la teoria consideran 
al sistema financiero corno un sector oroductivo, con 
sus industrias, mercados. precios, instituciones y poli
ticas Las empresas financieras combinan insumos a 
fin de producir un conjunto complejo de servicios finan
cieros. usados principalmente como insumos interme
dios en otros procesos productivos En vista de que
atrae recursos desde otras actividades, la operaci6n
del sistema financiero es costosa y se justifica s6lo si 
aumenta la proauctividad agregada suficientemente 
como para compensar por este costo de oportunidad 

Las contribuciones del sector financiero al creci
miento econ6mico resuIltan de la prestac16n de varios 
tipos deservicios" Elmasbasicoeslaprovisi6n deun 
medio de cambio La monetizacib6n de la economia 
reduce los costos de conducir transacciones en los 
mercados de bienes y de factores, Ioque '-umenta los 
flujos de comercioy el tamario de los mero.-dos, con Io 
que se mejora la productividad de los recursos, a tra
ves de la especializaci6n y la dvisi6n del trabajo, 
mayor competencia, la explotac16n de economias de 
escala y la adopc6n de tecnologias modernas 

En segundo lugar, ei sistema finar'- iero proporciona 

"Millard Lono A Note on Financial Theory y Ecor )mGcDevelopment enJ D von Pischke Dale W Adams and Gordon Donald eds Op. cit., y Claudio 
Gonzalez Vega Los Merridos Firnancieros Rurales en laRepLiblca Domini
cana Un Marco Teorico de Refer( ir i para SU Investigacion Studies in Rural 
Finance The Ohio State University 1983 
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servicios de intermediacion entre unidades superavi
tarias (ahorrantes) y unidades deficitarias (inversionis
tas)12 En ausencia de mecanismos financieros. 
algunos productores se ven condenados a aprovechar 
sus oportunidades sblo en la medida en que se los 
permite su disponibilidad de recursos propios, mien
tras que otros se ven forzados a invertir sus recursos 
pobremente, en oportunidades marginales "inferio
res" No hay razones paraesperarqueaquellosqueen 
un momento dado trenen capacidad de ah:rrar sean 
necesariamente quienes poseen las mejores oportuni
dades de inverst6n Al hacer posible la divisi6n del tra
bajo entre ahorrantes e inversionistas, el sistema 
financiero ayuda a asignar los recursos mas eficiente
mente, canalizandolos desde productores y regiones 
con un potencial de crecimiento limritado hacia aque-
Ilos donde una expansi6n mas rapida es posible 

El sistema financiero le ofrece a los depositantes
activos nuevos (por ejemplo. depositos bancarios), 
que constituyen formas mAs atractivas de mantener la 
riqueza que LISOS marginales dentro de la empresa
familiar Esto elimina usos inferiores de los recursos y 
aumenta el ingreso de los ahorrantes Los intermedia
rios financieros, a SLI vez, transfieren poder de compra
sobre recursos a los deudores quienes poseen opor
tunicdades productivas que de otra manera permane
cerian sin explotarse Desde esta perspectiva. el 
sistema financiero le ofrece servicios valiosos y opor
tunicdades de aumentar su ingreso no solo a los presta
tarios. quienes poseen mejores opciones, sino tambi6n 
a los depositantes, quienes en ei margen poseen bni
camente usos alternativos poco rentables para sus 
fondos 

En tercer lugar. el sistema financiero facilita el 
manejo del riesgo, las reservas y la liquidez La mayo
ria de los hogares acumula depositos de valor para
hacerle frente a emergencias o para aprovechar opor
tunidades futurasde inversion Reservas en la forma de 

ClaUdio Gonzaiez Vega Re-stricrco n-, I ii', I, Je .ntere ,y Ia Asigna
cion Sociainente Op tima laelCrncto P Brnrrio Pail r Op. cit. 
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inventarios de insumos y productos, ganado, tierra, 
metales preciosos y joyas generan rendamientos bajos 
e imponen costos y riesgos elevados. El sistema finan
ciero puede reducir estos costos y riesgos al ofrecer 
oportunildades atractivas para depositar que sean 
seguras y lineas de credito para casos de emergencia. 
Finalmente, el sistema financiero tambien proporciona 
servicios de apcyo fiscal al sector publico y contribuye 
al manejo de los cambios extranjeros Politicas finan
cieras correctas deben alcanzar un equilibrio 6ptimo 
en la prestacion de todos estos servicios financieros 

El desarrollo economico depende de ycontribuyeal 
crecimiento y diversificaci6n del sistema financiero La 
profundizacion financiera y la provisi6n de servicios 
financieros importan. en la medida en que ayudan a 
integrar los mercados. proporcionan incentivos para el 
ahorro y Ia inversion estimulan a los ahorrantes a man
tener una mayor proporci6n de su riqueza en la forma 
de activos financieros nacionales. en lugar de activos 
improductivos que se buscan para protegerse de la 
inflaci6n (inflation hedges) activos extranjeros y otros 
sustitutos del dinero y canalizan los recursos hacia 
mejores Usos alternativos El progreso financiero, sin 
embargo resulta solo de la reducc16n de los riesgos y
de los costos de transacciones, a traves de la explota
cion de economias de escala y de economias de 
ambito (economies of scope) la diversificaci6n y
manejo profesional de la cartera, la acUmLlac16n de 
informacion y el establecimiento de relaciones 
'banco-cliente RegLlaciones y politicas incorrectas. 
por otra parte reprimen el desarrollo financiero Las 
distorsiones y fragmentacion originales, combinadas 
con politicas inapropiadas han restringido la presta
cion de servicios financieros en las areas rurales de 
America Latina y Gel Caribe 

Sesgo Urbano del Desarrollo Financiero 

Las disparidades entre el crecimiento y el bienestar 
rural y Urbano observadas en muchos paises de Ame
rica Latina y del Caribe persisten oorque s6lo una pro



porc16n pequeha de la inversion va a la agricultura La 
proporcion del capital humano y de los servicios publi
cos asignados a las areas rurales es todavia menor 
Las disparidades rural-urbanas han sido acentuadas 
por el deterro de los terminos de intercarnbio del sec
tor agropecuario y los estimulos para que los ahorros 
rurales fluyan hacia la inversion industrial. cuando el 
valor del producto manufacturado ha sido incremen
tado artificialmenteI El sesgo urbano del desarrollo 
financicro refleja y ha contribuido a esta concentraci6n 
de la actividad economica en Ia ciudades 

La red de sucursales bancarias se coricentra en las 
zonas urbanas De manera marcada la mayor propor
c16n de los fondos son movilizados y Ia mayor propor
c16n de los prestamos son otorgados en las ciudades 
principales" S6lo una pequena proporcion de la 
poblac16n rural tiene acceso al credito formal, de parte 
de nstituciones preparadas para ofrecer prestamos, 
pero no otros tipos de servicios financieros La mayor 
parte de los fondos desembolsados por los bancos de 
desarrollo agropecuario y por las pocas otras institu
ciones con alguna presencia en las ,reas rurales pro
vienen de los gobiernos, los bancos centrales y las 
agencias internacionales Pocos productores rurales 
tienen acceso a faciltdades de dep6sito La conse
cuencia es Una intermediaci6n limitada entre ahorran
tes e inversionistas locales. lo que ha conservado 
amplias discrepancias entre las tasas marginales de 
rendimiento de las inversiones rurales y ha resultado 
en oportUnidades perdidas para mejorar la asignaci6n 
de los reCUrsos Por otra parte. instituciones financie
ras incompletas, que no movilizan dep6sitos, carecen 

'M,chael Lipton Why Poor People Stay Poor, Cambridge Mass Har
vard University Press 1977 

"Claudio Gonzalez Vega y Arnoldo R Camacho Financeand Rural-Urban 
Interactions in Honduras XIX lnternaional Conference ofAgricultural Econo
mists Malaga Spain agosto de 1984 y Claudio Gonzalez-Vega yArnoldo R 
Camacho Flilos Reg onales de Fondos y Prestacon de Servcios Financteros 
en las Zonas Rurales de Honduras Estudlos RecienteS sobre los Merca
do Flinancleros de Honduras, Columbus Studies in Rural Finance, The Ohio 
State University febreto de 1985 
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de viabilidad financiera y ofrecen servicios de calidad 
pobre'5 

La naturaleza especial de la economia rural explicaparte de estos resultados Los productores se encuentran dispersos y con frecuencia son menos accesibles,
sus transacciones financieras son numerosas y muypequenias y ellos se enfrentan a riesgos nas elevados 
y a vanaciones inesperadas en precios y en rendimientos mayores que en el c&3o de productores de otrossectores El amb;to reducido de las operaciones de lasagencias y programas especializados de cr6dito agropecuario explica otra parte del problema Lasoportunidades limitadas para diversificar sus activosaumentan el riesgo de sus carteras, las fuentes de susfondos restringen notoriamente su flexibilidad y rentabilidad y en ausencla de movilizaci6n de dep6sitosrenuncian a informaci6n importante acerca de su
clientela Politicas financieras rigidas y mal orientadas,que reducen los grados de libertad de las instituciones
financieras, les imponen tareas imposibles o limitanseveramente sus ganancias, tambien explican partedelasdlificultades Las regulaciones de laactividadfi
nanciera, los prejuicios contra los prestamistas informales y las restricciones a la entrada a los mercadosfinancieros institucionales contribuyen a este sesgoPoliticas no financieras. que reprimen los ingresos delos productores agropecuaros. acentban abn mas 
estos problemas 

Diseho de Programas de Credito Agropecuario 
Los volumenes de credito agropecuario otorgadosen los paises de America Latina y del Caribe continuaron creciendo durante la mayor parte de la decada de


ios afios 70 
 pero, cuando se les rnide en t6rminosreales, disminuyeron en varros paises durante la crisisfinanciera de la primera parte de la decada de losaios80 Aunque no se puede afirmar que todos los fondosprestados para prop6sitos agropecuarios hayan financiado efectivamente actividades adicionales en este 
'"Compton Bourne y Douglas H Graham Problems with Specialized Agricultural Lenders en Dale WAdams Douglas H Graham and J D von Fischke. 

eds Op. cit. 
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sector. su volumen ha sido sustancia1 6 Una porcion
elevada de estos recursos ha provenido de las agen
cias internactonales. ya que los proyectos de credito 
continuan ofreciendo conductos relativamente expedi
tos para el desembolso de grandes sumas, pero los in
termediarios financieros nacionales han contribuido 
con una participaci6n relativa creciente En algunos
paises el credito agropecuario todavia reoresenta el 
instrurnento rnas importante de la estrategia para el 
desarrollo rural 

El diserio tradicional de estos programas de cr6dito 
agropecuario ha contribuido al sesgo urbano del desa
rrollo financiero Objetivos mtltiples y frecuente
mente inconsistentes han caracterizado a la mayoria
deestosprogramas Lapromoc16ndelaexpansi6ndel
producto, la adopcion de 1nsILmos modernos y la Inver
s16n en la finca se han combinado con intentos por
ayudar a los productores pequehos y atacar la pobre7a
rural o por compensar a los agricultores porel impacto
negativo de otras politicas que reprimen las ganancias
de las operaciones agropecuarias y los ingresos rura
les Se ha pensadoque el cr6ditoes un instrumentoque 
se puede utlizar para resolver muchos problemas y 
para alcanzar muchus objetivos diferentes de asigna
c16n de recursos y de distribuci6n del 'ngreso Sin 
embargo, una mejor comprens16n de la naturaleza de
las finanzas sugiere que el cr6dito podria no ser un
 
mecanismo eficiente para Ilevar adelante muchas de
 
estas tareas tradicionales y que intentos de usarlo
 
como una medicina que lo cura todo mas bien han
 
reducido su eticacia para lograr su prop6sito principal

la intermediaci6n de fondos entre unidades superavi
tarias y unidades deficitariasi: 

'JD Von Prcfki yD,ii, W Adarws Fungiblity and the Design and Evalua
tion of AgricriltIirl Credit Ptrojcts American Journal of Agricultural Eco
nomics, Vol LXII No 4 noviembre de '980 y Cristina C David y Richard LMeyer Mi-aSLia rlq} the F,-r r i vleInirl)act of Agicultural Loans John Howel
ed Borrowers and Lenders. Rural Financial Markets and Institutions In
Developing Countries, _onr(ro,Overseas Development COLnCil 1980 

Claudio Gonz,iiez Vr,(I,iAr(junirants for Interest Rate Reformn in J D Von 
Pischke Dal, W Adtams and Gordon Donald Op. cit.edts 
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Si los objetivos no han sido establecidos claramente 
y si las tareas encomendadas son incompatibles, no 
resulta sorprendente que muchos de los programas de 
credito agropecuario muestren deficiencias serias. 
Aunque se conoce muy poco (y muy poco puede ser 
descubierto en todo caso) acerca del impacto del cre
dito, en muchas oportunidades los prestamos no han 
incrementado ni el producto ni los rendirnientos signifI
cativamente (al menos en las actividades a las que 
fueron destinados formalmente) La rnayoria de las ins
tituciones especializadas de cr6dito agropecuario 
carecen de viabilidad financiera, pues las politicas de 
prec;os por sus servicios financieros no les permiten 
proteger sus activos de la inflacib6n o cubrir sus costos 
Tanto los costos de transacciones del acreedor como 
los del deudor son demasiado elevados Las p6rdidas 
implicitas, combinadas con el impacto erosionante de 
la inflaci6n, han descapitalizado muchas instituciones, 
mientras que otras han experimentado serios proble
mas de recuperaci6n de los prestamos5'

Ademas. a pesar del aumento de la actividad credi
ticia, los mercados Instituconales siguen caracteri
zandose por un acceso li itado a los servicios 
financieros y una elevada concentrac16n de las carte
ras de prestamos'9 S6lo una pequefia proporci6n de 
los agricultores tiene acceso a prestamos de los Inter
mediarios financieros formales Hay razones para 
suponer que la proporc16n de los productores rurales 
de America Latina que reciben prestamos instituciona
les no ha aumentado mas alla del 15 al 20 por ciento. 
En el mejor de los casos, esta proporc16n ha alcanzado 
el 40 por ciento en unos pocos paises. en otros ni 

'Douglas H Graham etal An Assessment of Rural Financial Markets In 

Honduras, COlUmbuS Studies in Rural Finance The Ohio State Univesity 1981 
y Ohene OWLJSLI Nyanin Lending Costs lnStitLtlonal Vilability ant Agricultural 
Credit Strategies -nJamaica Social and Economic Studies, Vol XXXIINo 1 
marzo de 19F'1 

'ClaUdio Gonzalez Vega credit-Rationing Behavior of Agricultural Len
ders The Iron Law Inflnterest-Rate Restirictons en DaleWAdams DoLglasH 

Graham y JD Von Pischke eds Op cit 
'Cladie Gonzalez Vega Cheap Agricultural Credit Redistributon in 

Reverse en Dale W Adams Douglas H Graham y J D Von Pischke eds Op. 
cit. 
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siquiera supera un 5 par ciento20 En cualquier caso, la 
proporc16n de agricultores que tiene acceso al cr6dito 
institucional de una manera continua, confiable, esta
ble y permanente es mucho menor todavia. 

Entre aquellos suficientemente privilegiados coma 
para tener acceso a los prestamos institucionales, una 
proporcion pequeha de su nimero recibe una propor
cidn muy elevada de los fonclos desembolsados Tipi
carnente. menos de un 10 par ciento del ntimero de 
deudores captura m~s del 80 par ciento de los montos 
prestados Este alto grado de concentrac16n de la car
tera implica, a su vez, un elevado grado de concentra
cion de la incidencia del subsidia otorgada a travesdel 
cr6dito, que usualmente caracteriza a los programas
de cr6dito agropecuario, con consecuencias no 
deseadas sobre la distribuci6n del ingreso La combi
nac16n de estos tres rasgos (acceso limitado, alta con
centrac16n y subsidios sustanciales) implicaque cerca 
de un dos per ciento de los productores agropecuarios
de America Latina y del Caribe han side los beneficia
rios de par Io menos un 80 par ciento de los sustancia
les volrnenes de cr6dito otorgados y de una 
proporc16n similar del cuantioso subsidio implicito2 

Aunque varias de estas deficiencias caracterizan a las 
instituciones financieras y a los programas de cr6dito 
en general, estas son particularmente agudas en el 
caso de las agencias y proyectos de cr6dito 
agropecuario 

Necesidad de Instituciones Viables 

La prvisi6n de servicios financieros rurales ha sido 
encomendada tanto a instituciones tradicionales (e.g. 

Gordon Donald Credit for Small Farmers In Developing Countries, 
BoUloer Colorado West-iew Press. 1976 

Robert C Vogel The Effect of Subsidized Agricultural Credit on Income 
Distribution in Costa Rica- in DaleWAdams, Douglas H Graham and J D Von 
Pischke eras Op. cit.; Dale W Adams. Harlan Davis. and lee Bettis.' IsInexpen
sive Crdit a Bargain for Small Farmers) The Recent Brazilian Experience".
InteramerIcan Economic Affairs, Vol XXVI. 1972. y Paulo F Cidade de 
Arahjo y Richard L Meyer Politica de CreditoAgricola no Brasil Objectivose
Rostiltados en Alberto Veiga ed Easalos sobre Politica Agricola Brasl
lelra, San Paulo Governo do Estado de Sao Paulo, Secretaria da Agricultura, 
1q79 
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bancos cornerciales) como a agencias e intermedia
nos creados despues de la segunda guerra mundial 
(e g bancos de desarrollo, proyectos especializados 
de cr6dito y cooperativas de ahorro y credito) Aunque 
una amplia variedad de instituciones ploblicas y priva
das han sido reclutadas con este prop6sito, los proyec
tos de credito agropecuario han encontrado muchos 
problernas comunes a Iolargo de America Latina y del 
Caribe En cierta medida. estos elementos conunes 
reflejan intentos por reproducir arreglos que aparente
mente han sido exitosos en otras partes. tarnbib6n refle
jan la influencia Unficadora de las agencias 
internacionales En parte, los elementos comunes 
resultan de la aceptac16n generalizada y aprioristica 
de ciertos supuestos acerca del comportarniento de 
los depositantes. deudores e intermediarios El hecho 
de que diferentes clases de intermediartos hayan 
todos experimentado problemas similares sugiere 
que el ambiente econ6mico asi como las politicas 
financteras y no financieras que se exarninan rns ade
lante han sido determinantes mas influyentes del 6xito 
que las formas institucionales particulares 

Para Ilegarle a la poblac16n rural con servictosfinan
cieros no va a ser suficiente, por Io tanto. escoger o 
promover un tipo particular de instituct6n Instituciones 
financieras rurales viables y autosostenibles no han 
surgido todavia, a pesar de todos los fondos, subsidios 
y asistencia tecnica proporcionados. durante las dos 
Oltimas decadas, a los bancos de desarrollo a7rope
cuario, a las federaciones de cooperativas de ahorro y 
cr6dito y a otros intermediarios ptblicos y privados 
latinoamericanos-' Mas bien, Ioque se necerita es un 
mejor reconocimiento de los factores que hacen que 
los mercados ftnancieros rurales (un sistema interrela
cionado de intermediarios formales e informales) tra
bajen bien 

22RichardtL Meyer Rural Deposit Mobilization An AlternativeApproachfor 
Developing Rural Financial Mark( ts' AID/IFAD Eiperts Meeting on Small Far
mer Credit Rome tuno de 1985 
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Importancia de las Politicas No Financieras 

El ambiente econ6mrco y las politicas que afectan el 
nivel y la vanabilidad de las ganancias de los producto
res rurales y la capacidad para pagar deudas de los 
agricultores son crucialmente importantes para el de
semperio de los mercados financieros rurales23.La for
taleza y el potenctal de crecimiento de las instituciones 
de credito agropecuario dependen en buena medida 
de la solvencia y dinamismo de su clientela Agriculto
res que reciben bajos precios por sus productos, 
pagan precios altos por sus insumos. solo logran obte
ner rendimientos pobres o inestables y s6lo tienen un 
acceso imitado a los mercados y a los servictos publh
cos no pueden Ilegar a ser buenos clientes bancarios 
Los ingresos bajos y las ganancias repnrmidas imitan 
la capacidad de los agricultores para ahorrar y para
colocar sus reservas y sus fondos excedentes con las 
instituciones financie as, disminuyen su deseo de 
pedir prestado y sus oportunidades para destinar ren
tablemente fondos a sus empresas y reducen su habili
dad para y deseo de pagar sus prestamos Las
instituciones financieras rurales tendran una rnejor
oportunidad cuando los rendimientos agropecuar-os 
sean elevados, los ingresos rurales esten creciendo y
las politicas econ6micas no discriminen contra los 
agricultores-1 

Muchos paises de America Latina y del Caribe 
adoptaron estrategias de desarrollo proteccionistas 
para su industrializac16n por la via de la sustituc16n de 
importaciones que han repnmido los ingresos rura
les 2 5 Barreras arancelarias, incentivos tributanos, 

Cristlna C Davd Credit and Price Polices in Philippinf AgrIcnlture en
 
Dale W Adams Douglas H Graham 
y J D Von Pisci'ke eds Undermining
Rural Development with Cheap Credit, cit 

Dale W Adams y Robert C Vogel Rural Financi.i Market, it) Low Income,
CoLlntries Recent Controversies and Lessons Econromic Developarent Insti
tute Corrse Washingtorn DC The Wor ld Bank 1lrq89

lan Little Tibor ScitovskyandIMauir-e Scott Industryand Trade inSome
Developing Countries A Comparative Study London Oxford University
Press 1(17 y John Cody Helren Hirqhe y David VIl erts Poiciesforindus
trial Progress in Developing Countries, Ne,.v York Oxfoirt Urivergity Press 
1980 
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regimenes de tipo de cambio, control de precios e 
importaciones subsidiadas de alimentos han rediri
gido la inversi6n privada desde la agricultura hacia 
actividades manufactureras urbanas Estas politicas 
no crearon un ambiente econ6mico favorable al desa
rrollo de los mercados financieros rurales No obstan
te, el crecimiento cada vez menor del producto, debido 
a la penalizaci6n de la aqricultura y de las exportacio
nes, y Lin reconocimiento cada voz mayor de la magni
tud y naturaleza de las distorsiones y de los costos que 
han resultado de la estrategia proteccionista, han Ile
vado a reformas de politica en varios paises de Am6ri
ca Latina y del Caribe Uos pocos estan Ilevando ade
!ante en este momento ajustes estructUrales significa
tivos. que le han atribuido un mayor enfasis a incenti
vos apropiados para el desarrollo agropecuano Estos 
cambios de politica son cruciales para la provisi6n 
sostenible de servicios financieros rurales 

La experiencia de las 6Itimas decadas muestra 
que con intervenciones de cr6dito nose puede corregir 
el impacto negativo de politicas no financieras represi
vas ni se puede cornpensar la falta de rentabilidad de 
las inversiones rurales El credito subsidiado no es un 
instrumento ni efiriente ni equitativo para compensara 
los agricultores del sesgo Urbano de la inversi6n del 
sector pbbico y de las politicas de precios Mientras 
que todos los agricultores sufren el impacto negativo 
de estas politicas. s6lo unos pocos tienen acceso a la 
compensac16n implicita en los prestamos subsidia
dos2 l, Frecuentemente. estos deudores privilegiados 
son productores grandes poseedores de inversiones 
adicionales en los sectores no agropecuarios favoreci
dos. quienes menos necesitan la compensac16n 

Ademas. los productores que reciben el cr6dito sub
sidiado no necesariamente modifican sus decisiones 

'ClauLoiaGOnzl(e., Ve ja LasPoliticasrdeTasasdelInteresylaAsigriacion 

del Credito A(Iopecuafio orIlas InStItLUclones Financieras de Desarrollo en 
America Latina en E(aIL,IJo Sn mlento ed Politicas de Tasas de Inter s, 
Inflacion y Desarrollo en America Latina cit 
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de invers16n. En el margen, la baja rentabilidad de los 
esfuerzos agropecuarios continuara justificando la 
inversi6n de los recursos en otras actividades A traves 
de la sustituc16n interna de fondos, dada su intercam
biabilidad (fungibility), productores con fuentes de 
financiamiento mlItiples y opciones de inversi6n diver
sificadas usaran la mayor liquidez que resulta de su 
acceso al credito para prop6sitos marginales mas 
actractivos. diferentes a los manifestados explicita
mente en los contratos de prestamo2 7 

En resumen, prestamos subsidiados no convierten 
inversiones no rentables en rentables. El credito, subs!
diado o no, no puede eliminar las restricciones existen
tes sobre las ganancias El credito no hace disponibles
los insumos requeridos, que no estan siendo suminis
trados de Una manera confiable El cr6dito no cons
truye los carninos que se necesitan para Ilevar los 
productos al mercado El sredito no genera una 
demanda por cultivos que;.ose desean El cr6dito no 
reduce los riesgos asociadus con tecnologias de ren
dimientos muy variables, mas bien, aumenta los ries
gos Los prestamos subsidiados simplemente otorgan 
una transferencia de ingresos a unos pocos, mientras 
que las actividades financiadas continian siendo no 
rentables En lugarde intentar compensar a los agricul
tores con credito barato, los gobiernos debieran desti
nar su atenc16n al papel de la tecnologia y al desarrollo 
de la inlraestructura, a fir de aumentar los rendimien
tos, y al papel de los incentivos y precios apropiados, a 
fin de estimular las inversiones rurales 28. 

Impacto de las Politicas Financieras 

En la mayoria de los paises de America Latina y del 
Caribe, los mercados financieros son todavia compa
rativamente pequefos y la gama de servicios financie

" J D Von Pischke y Dale W Adams. op. cit, y Dale W Adams y Claudio 
Gonzalez Vega 'Interest Rates and Factor Use in Agriculture", XIX Internatio
nal Conference of AgricLItural Economists Malaga, Spain, agosto de 1985 

Food and Agriculture Organization 'Agricultural Price Policies in Latin 
America and The Caribbean XVII FAO Regional Conference for Latin America 
and The Caribbean 
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ros rurales ofrecidos es todavia bastante reducida. 
Recursos pobres, educac16n limitada, el aislamiento 
de los agentes econ6micos y la falta de integraci6n de 
los mercados obstaculizan el desarrollo financiero,
particularmente en los paises mbs pobres y pequeios
Costos de transacciones y riesgos elevados hacen que
los contratos de prestamo o de dep6sito con las institu
ciones formales resulten demasiado caros para
muchos productores rurales En la mayoria de estos 
paises, ademas, las politicas del gobierno han aurnen
tado sustancialmente la represion financiera 

Las tecnicas de represion financiera son nurnero
sas y ampliarnente practicadas Estas incluyen tasas 
de inflaci6n elevadas, variables e 'mpredecibles, que
le imponen un tributo a los poseedores de activos 
f:nancieros nacionales y subsidian a losdeudores Poli
ticas de tipo de cambio que sobrevalian la moneda 
nacional hacen que los activos financieros extranjeros 
parezcan baratos y favorecen la fuga de capitales Los 
limites y otras restricciones al nivel y estructura de las
 
tasas de interes y a los precios de los servicios finan
cieros reducen la habilidad de las instituciones forma
les para movilizar recursos nacionales y requieren

mecanismos de racionamiento distintos a los precios

Requisitos de encaje demasiado elevados e innecesa
riamente diferenciados gravan los fondos movilizados
 
y aumentan los margenes entre las tasas de inter6s
 
pagadas sobre depositos y las cobradas por los pres
tamos Controles selectivos de credito y asignaciones

administrativas de fondos reducen la eficiencia de los
 
intermediarios financieros y aumentan los costos de
 
transacciones, mientras que las limitaciones a la
 
entrada a los mercados financieros y las restricciones 
al manejo de las carteras reducen la competencia y
dismi nuyen la calidad de los servicios proporcionados
Los esquemas de redescuentos, la asistencia finan
ciera externa y el acceso a otras fuentes de fondos 
artificialmente baratas desestimulan la movilizaci6n de 
dep6sitos del publico 

La repres16n financiera hace que los rendimientos 
de los activos financieros nacionales no resulten atrac
tivos En lugar de recompensar a los ahorrantes por su 

18 



sacrificio de consumo presente y de inducirlos a que 
coloquen SLs 
fondos excedentes con las instituciones 
financieras. las tasas de inter6s negativas, en t6rminos 
reales. los penalizan Los depositantes no s6lo no reci
ben rendimientos atractivos, sino que implicitamente 
son obligados a pagar (un impuesto) por mantenersus 
ahorros en forma financiera Por otra parte, a los deu
dores implicitamente se les paga (un subsidio) para 
que retiren sus prestamos, en la medida en que las 
tasas de interes reales que se han cobrado no reflejan
el verdadero valor de los derechos sobre recursos 
transferidos con los prestamos 

Tasas preferenciales para los prestamos agrope
cuarios can ILIgar a estructuras de tasas de inter6s 
invertidas Los diferenciales de tasas no reflejan los 
costos y nesgos de prestarle a las diferentes clases de 
deudores Disehadas para favorecer a clientelas mar
ginales. estas tasas preferenciales obligan a los pres
tamistas institucionales a cobrarle las tasas mas bajas
precisamente a aquellas clases de deudores a las que
hubieran preferido cobrarles las tasas cnms elvadas 
posibles en vista de los r.ostos y los riesgos correspon
dientes A pesar de las blenas intenciones que moti
van estas politicas las distorsiones inducidas en las 
estructuras de tasas de inter6s eventUalmente restrin
gen la disponibilidad de credito para las clases de deu
dores en CLJyO favor se han disehado."I Ademas,
reformas financteras en varios paises latinoamerica
nos que han permitido que la mayoria de las tasas de 
interes se mantengan a niveles acordes con la infla
cion han conservado las tasas de interes sabre los 
prestamos agropecuarios a sus niveles preferenciales 
originales y han aurnentado aun mas los diferenciales 
entre tasas y acentuado las distorsiones resultantes 
Esta es una de las razones por las que es importante 
que estas reformas no ignoren i !asfinanzas rurales 

Las politicas que reprirnen al sector financiero 

'EctwardJ Kane Good Intentions and Unintended Evil The Case Against
Selective Credit Alloc ation Journal of Money, Credit and Banking, Vol IX 
1977 
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acentuan el sesgo urbano de su desarrollo I asas de 
inter6s por debajo de sus niveles de equilibrio generan 
excesos de demanda par prestamos, Ioque obliga al 
racionamiento para equilibrarel mercado Los criterios 
de racionamiento con frecuencia prefieren el valor de 
las garantias sobre la rentabilidad de los proyectos En 
varios paises, con frecuencia la tierra rural no est#
registrada y a menudo esta expuesta a riesgos de inva
s16n o de expropiacion Ioque teduce su valor como 
garantia Los agricultores pequer~os. en particular, son 
excluidos par procedimientos de raclonamiento basa
dos en hipotecas. mientras que empresas agropecua
rias con propiedades urbanas reciben la "tajada del 
le6n" en la asignacion de los escasos fondos destina
dos a la agricultura 

Restringicdos par la imposicion de li ites a las tasas 
de interes que se les permite cobrar. los acreedores 
institucionales encuentran dificil cubrir los costos y los 
riesgos de movilizardep6sitosen lasAreas rurales y de 
otorgar credito a clientelas marginales Instituciones 
conscientes de sus costos reaccionan reduciendo el 
tarnar=o de los prestamos que estan dispuestas a otor
gar. restringiendo los otros terminos y condiciones de 
los contratos de cr6dito. o haciendc ambas cosas, con 
Ioque excluyen a deudores potenciales del acceso a 
las carteras de prestarnos Los mecanismos de racio
narniento han descansado frecuentermente en la trans
ferencia de costos de transacciones desde 
acreedores a deudores Ademas conforme aurnenta 
la represion financiera. usualmente con la aceleracion 
de la inflacion las proporciones de las carteras de 
prestamos recibidas par clientes pequehos pobres. 
nuevos y mas riesgososy porotras clases de deudores 
especialmente costosas de servir dismInuyen. con
forme Iopredice la' ley de hierro de las restricciones a 
las tasas de interes Estas consecuLencias de las 
politicas represivas se han acentuado con la crisis 
financiera reciente experimentada par varies paises 

, CIat,d'O Gonzalez-V i;at On tie Iron Law of Interest Rate Restrictions 
AgrICUltural Cred:t Polici s in Costa Rica and Other Less Developed Con
tries Ph D Dins-itatior' Stlnford Unmvorsit, 1Q70 
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latinoamericanos. Conforme el tamaho real de las 
carteras de credito se ha reducido, por efecto de la
crisis, las clientelas rurales y, en particular, los peque
r'os agricultores han sido excluidos del credito institu
cional mas rapidamente que las clientelas urbanas 

Costos de Transacciones y Progreso Financlero 

La existencia del sistema financiero se puedejustifi
car solamente en presencia de costos en lis transac
crones econ6mrcas Si las actividades econ6micas no 
encontraran fricciones, si todos tuvieran una visi6n 
perfecta del futuro y la informacion fuera gratuita, si
completar las transacciones no requiriera tiempo y
esfuerzo, no habria razon para que existreran el dinero 
y las actividades financieras- El sistema monetano es 
una respuesta a los costos asociados con la conduc
c16n de transacciones en los mercados de brenes y de 
factores La intermediaci6n financiera es una res
puesta a los costos de transacciones asociados con el 
contacto directo entre unidades sLIperavitarias y defi
citarias. el manejo de reservas y la redUccion del
riesgo La provisi6n de serviciosfinancieros reduce los 
costos de transacciones agregados en la economia, 
pero no los elimina completamente. a la vez que el 
proceso de interrnediaci6n mismo introduce nuevos 
costos El progreso financiero es esencialmente un 
proceso de redLIcciones adicronales en los costos de 
transaccrones 

Lo que importa para efectos de las decisrones pro
ductivas y de inversion y como incentivc para la activi
dad economica es el costo total de los fondos para los 
deudores Lo que importa para e comportamiento de
los ahorrantes es el rendirniento neto de los depositos
El costo total de los fondos para los deudores rncluye.
ademos del pago de intereses costos implicitos y
explicitos tales corno honorarros de abogados y nota
rios. tarifas de documentacion y registro cornisrones 
la compra forzada de otros servicios financieros 

"John R Hicks Critical Essays In Monetary Theory, Oxford Oxforn Uni
versity Prpss 1967 
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impuestos, gastos de transporte y alojamiento. el costo 
de oportunidad del tiempo ocupado en conducir la
transacc16n crediticia y en preparar planes de inver
s16n, las propinas. etc Los dep6sitos cornpensatorios 
que se le exige a los deudores. los atrasos en el desem
bolso de los fondos y el financiamiento insuficiente 
que originan reducciones en los rendimientos. asi 
como otras consecL encias del racionamiento del cre
dito tambien aumer tan los costos del deudor Los ren
dimientos netos de cos depositantes se ven reducidos 
por impuestos. penalidades por retiro anticipado, gas
tos de transporte y alojamiento y el costo de oportuni
dad del tiempo gastado en depositar y retirarfondos A 
la vez.el margeri de internlealaciondebe curjrir los cos
tos de novilizacion y de prestar y generar una ganan
cia Los costos de movilizaci6n, ademas de los
intereses pagados por los depositos. incluyen los gas
tos de administracion asociados con las cuentas, los 
costos de promocion y el impacto de los requisitos de 
reserva Los costos de prestar incluyen los costos de 
manejo de la cartera de prestamos (documentaci6n,
contabilidad desembolso de los fondos y aceotac16n 
de pagos) los costos de reducir los riesgos de mora 
(evaluacion seguimiento sLIpervislon y cobro de los
prestamos) asi como las perdidas debidas a falta de 
pago 

Todos los componentes de los costos totales de

transacciaones en 
los mercados financieros rurales de
 
America 
Latina y del Caribe son m1uy elevados En el 
caso del Sistema Bancario Nacionalizado de Costa
Rica para prestamos agropecuarios en 1983 los cos
tos de endeudarse distintos a los intereses representa
ron un promedio de 11.5 por ciento al argo, por encima 
de Una tasa de interes promedio del 13 6 por ciento 
anual Mientras quie los intereses cobrados variaron 
entre 8 0 y 26 5 por ciento los costos de endeLidarse 
adicionales al interes variaran entre 0.2 y 1 17 5 por
ciento' Esta enorme dispersion de los costos de tran-

Cit, n Gor',,ii.,' v ,{i, o Gonzfla'z CuintoO A y Ro(r)Ifo Jimenez
Cuesta un Prestamo Agropecuario? Caractensticas de la Oferta de
Credito y Costos de Endeudamiento en Costa Rica, San Jose La Acade
2i2a of C rt r. I( 
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sacciones entre deudores seitala una lmportante frag
mentaci6n del rnercado En tres paises diferentes se
midieron costos adicionales a los intereses de hasta 
12.0 por ciento del monto prestado, en promedio. con 
relacion a prestarnos o proyectos patrocinados por el 
BID ' ' Como los costos de transacciones por peso
estan relacionados negativamente tanto con el tamaiho 
del prestamo como con el de la finca, SLI incidencia es 
altarnente regresiva 

LOS costos de prestar tarnbi6n tienden a ser muy
elevados Estos costos alcanzaron hasta un 24.0 por
ciento en el caso de los proyectos de credito del BID
menctonados En Honduras. estos costos alcanzaron 
un promedio del 18 8 por ciento en el caso de un banco 
de desarrollo igropecuario y un 8,4 por ctento en el 
caso de los prestamos agropecuartas de un banco 
cornercial prvado" Una proporc16n sustancial de los 
costos de prestar y de tomar prestado resulta de la 
orientacion de los prestamos que usualnente solcttan
las agencias internacionales y reflejan los requeri
r-nientos de elegibilidad. documentac16n, supervisi6n y
amplios reportes asociados con una multItud de lineas 
especiales de credito separadas 

Naturaleza de 1a Economia Rural, Costos de Tran
sacciones y Politicas Crediticias 

La prestac16n de servictos financieros rurales es 
dificil y cara. incluso cuando las politicas financieras y 
no financieras, los supuestos de los programas y el 
diserho institucional son adecuados Esto se explica por
la naturaleza especial de la economia rural. Los merca
dos son fragmentados y la informaci6n es cara Los 

'Inter-American Development Bank Summary of the Evaluationsof Global 
Agr-cultural Credit Progiams documento sin publicar Febrero 1984

"Carlos E CLievas y Douglas H Grahan The Importance of Transaction
Costs in Domestic Resource Mobilization and Credit Allocation". Conference 
on Financial Crsis Foreign Assistance and Domestic Resource Mobilization inthe Caribbean Bisin Columbus Ohio mayo de 1984 y Carlos Cuevas y DouglasH Grharn Loan Targeting and Financial Intermediation Costs inHondu
ras The Alled Social Science Association Meetings, San Francisco, 
Californi, dicieni re de 1983 
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depositantes y prestataros potenclales son muy hete
rogeneos y se encuentran geograificamente dispersos 
Sus transacciones financieras son numerosas y 
pequehlas y ellos se enfrentan a riesgos e incertidum
bre sustanciales Los costos de transacciones son m.s 
elevados para los agentes rurales que para los urba
nos, en vista de su educac16n limitada y la falta de 
infraestructura 

Costos de transacciones elevados disminuyen tanto 
[a demanda como la oferta de servicios financieros 
Los costos de endeudarse adicionales a los intereses 
elevan el costo total de los fondos Costos semejantes 
para los depositantes reducen el rendimiento neto de 
los ahorros financieros Los intermediarios saben que 
los costos de manejar numerosas pequehas cuentas 
de ahorro y de determinar el riesgo de prestarle a 
pequehos y diversos deudores son muy elevados. 
Como resultado, el tama-io de los mercados financie
ros rurales es pequeno y la variedad de los servicios 
financieros prestados es limitada La expansi6n de la 
actividad de los mercados financieros rurales 
depende crucialmente, por Iotanto, de una reducc16n 
en estos costos de transacciones, asi los costos de 
prestar y de tornar prestado disminurian y los incenti
vos para los depositantes mejoraratn 

Si lo que amporta es el costo total de los fondos para 
los deudores y el rendimiento neto de los depositantes, 
el enfasis que la actividad reguladora pone en el nivel 
de las tasas de nteres esta mal enfocado El objetivo 
tradicional de un "cr6dito barato" esta claramente jus
tificado Limites a las tasas de interes. sin embargo, no 
necesariamente hacen al cr6dito baratoi", Los niveles 
de las tasas de inter6s y de los costos de transacciones 
no son independientes Los limites a las tasas de inte
r6s que se cobran sobre los prestamos le hacen a~n 

"Claudio Gonzalez Vega y Marco A Gonzalez The Regressive Impact of 

Interest-Rate Policies and Non-Interest Costs of Borrowing The Case of Costa 
Rican Farmers Annual Meetings of the Agricultural Economics Association. 
Reno Nevada 1986 y Douglas H Graham y Carlos E Cuevas Lending Costs 
and Rural Development in an LDC Setting Is Cheap Credit Really Cheap"'. 
Savings and Development, 1984 
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mas dificil a los intermediarios formales atender a la 
clientela rural y estan frecuentemente asociados con 
aumentos mas que proporcionales en los otros costos 
de endeudarse y por 1o tanto Con Lin costo total de los 
fondos mayor' Al enfrentarse a irmites a las tasas de 
interes los acreedores equilibraran el mercado redu
cGendo el tamaiho de algcUnos de los prestamos otorga
dos y restringiendo los termnos y condiciones de otros 
contratos de prestamo Ambos tipos de respuesta
resultan en costos de endeudarniento, distintos a los 
intereses mas elevados y restringen el acceso al cr6
dlto de una manera no uniformeI 

Los costos de transacciones no pueden ser reduci
dos por decreto El credito no pLiede hacerse barato 
simplemente con ponerle Itmites a las iasas de nteres 
Los costos de transacciones disminuiran solamente 
con una mayor integracion del mercado. mayor com
petencia. el aprovechamiento de economias de escala, 
la divisi6n del trabajo y la especializaci6n, una mejor
utilzaci6n de la capacidad existente y la diversifica
c16n de la cartera Un desarrollo financiero global que
Ileve a una mayor profundlzacl6n de los mercados 
financieros reducira los costos de transacciones Estos 
costos tambien dismiuulirn con las economias de 
ambito (economies of scope) y la producc16n conjunta
de varios servicios financieros Las actividades de
 
movilizacion de depositos y el desarrollo de relaciones
 
"banco-cliente" reducen 
tanto los costos de prestar 
como los de endeudarse Los costos de transacciones 
dlisminuirbn particularmente con el cambio tecnol6
gico innovaciones coma la banca electr6nica y el usa 
de microcomputadoras. las agencias m6viles, los 
prestamos -i grupos los prestamos sin garantia real,
lineas de c redito a biertas. etc -11iLa expansion de la red 

"Carlo ' E CiJi v,u; y DOnw i, ; H Graham Pohiticas de Tasas de Interes y
Costos de Endewlr mt.-nton lo, Mercados Firiancieros Rurales' Studies in
Rural Finance T1 t, Ohio State LJUiversity 1982 Jerry R Ladman, "Loan-
Transactions Co.st., Cfait Rtioning and Market Stiructhire The Case of Boli
via en Dale W Adws Duuie,t H Graham y J D von Pischke. eds. Op. cit. 

Claudio Gon.',lez Vo( i Credit-RationingBehavior of Aqrcultural Len
ders The Ion Li of irter ist Rate Restrictions cit. 

"Claudo Gonzoloez Vena Invlarno: Innovation In Credit and In Rural
Development, Washinton 0 C AID Development Support Bureau. Occasio
nal Paper Series I97c 
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bancaria y mejores horas de atenc16n tambibn reduci
ran estos costos Los costos de transacciones dismi
nuirin con la eliminaci6n de restricciones y 
regulaciones innecesarias, el abandono de los presta
mos orientados (targeting). la decentralizaci6n de la 
administracibn bancaria y la simplificaci6n de los pro
cedimientos 

La expansion y ubicacion de la red de sucursales 
y el grado de decentralizacion de la aprobac16n de 
los prstamos son determinantes clave de los costos 
de transacciones. Por esta raz6n, en unos pocos pai
ses los gobiernos han promovido bancos rurales o la 
expansion de la red de sucursales rurales de los inter
medianos nacionales- ' Aunque la ampliaci6n de la red 
de sucursales aumenta el acceso de la poblaci6n rural 
a los servicios financieros, se ha temido, sin embargo, 
que los fondos movilizados puedan ser canalizados 
hacia inversiones urbanas. descapitalizando aun mas 
al campo. La soluc16n a este dilema requiere reformas 
de pulitica basadas en una mejor comprens16n de la 
naturaleza y el papel del sisterna financiero Algunos 
intermediarios (e g ,las cooperativas de ahorro y cr6
dito) muestran una mayor propens16n a prestar en la 
misma Area donde movilizan los fondos, pero el flujo 
agregado de fondos dependera de los incentivos pro
porcionados por las politicas finan,-ieras y'no finan
cieras 

Importancia de la Movilizacion de Depositos 

Este trabajo afirma que el papel de las instituciones 
financieras como intermediarios entre ahorrantes e 
inversionistas es crucial para el crecimrniento econ6

"Claudio Gonzalez-Vega The Rural Banking System of the Philippines, 
Washington DC The Worlci Bank 1975 ClaudroGonzalez-Vega Indonesia: 
Financial Services for the Rural Poor, Jakarta Resources Management 
International 1982 Claudio Gonzalez-Vega Small Farmer Credit in Costa 
Rica The Juntas Rurales' Small Farmer Credit In Costa Rica, Washington. 
D C AID Spring Review of Small Faimei Credit Volume II 1973 y Richard L 

Meyer and Emmanuel F Esguerra Rural Deposit Motization in Selected 
Asian Cunties' APRACA Workshop on Rural Savings Mobilization Manila. 
Octubre de 1984 
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mico. Estas instituciones ofrecen tanto serviclos de 
cr~dito a las unidades deficitarias como facilidades de 
dep6sito a las unidades superavitarias. Ambos tipos de 
servicio son igualmente ,importantes, desde la pers-..:.
pectiva tanto de las oportunidades para aumentar el 
ingreso de los tenedores privados de activos como 
desde la de la eficlencia econ6mica global y de la equi
dad. Combinados, los servicios de dep6sito y de pr6s
tamo contribuyen a la acumulaci6n de capital y
mejoran la asignaci6n de los recursos. Los enfoques
tradicionales de las finanzas rurales, sin embargo, han 
enfatizado la demanda de prestamos pero han descul
dado la demanda por facilidades de dep6slto40. La 
prestaci6n de servicios de dep6sito, sin embargo, pro
porciona un enfoque potencialmente muy atractivo a 
las polfticas y acciones nuevas, encaminadas a expan
dir'el grado de acceso de la poblaci6n rural de Ame
rica Latina y del Caribe a los servicios financieros4 1. 

Esta faceta del proceso de intermediaci6n presen
ta oportunidades considerables para la innovaci6n 
porque usualmente muchos mcs hogares y empresas
pueden ser atendidos con facilidades de dep6sito que 
con credito. Especialmente entre aquellos con medios 

40Robert C. Vogel, "Savings Mobilization: The Forgotten Half of Rural 
Finance", en Dale W Adams. Douglas H, Graham y J.D. Von Pischke, eds., Op.
cit. Robert C. Vogel, "Savings Mobilization: The Forgotten Half of Rural 
Finance", in Dale WAdams, Douglas H. Graham and J.D. Von Pischke, eds., Op.
cit. United Nations, Department of Economic and Social Affairs Savings for 
Development, Repcrt of the International Symposium on the Mobilizations of 
Personal Savings in Developing Countries, Kingston, Jamaica. February 1980, 
and Savings for Development, Report of the Second International Sympo
sium on the Mobllzation of Personal Savings in Developing Countries, Kuala 
Lumpur, Malaysia, March 1982: Dennis Kessler and Pierre-Antoine UlImo. 
Savings and Development, Proceedings of a Colloquium In Paris, May 1984: 
cACRA, report on Senior-Level Workshop on Problems in Small Farm Len
ding, Grenac.. September 1981: Dennis Kessler, Anne Lavigne and Pierre-
Antoine Ullmo. "Ways and Means to Reduce the Financial Dualism in 
Developing Countries: The State of the Art". Meeting on Mobilizing and Alloca
ting Household Savi igs in Developing Countries", Vienna. December 1985: 
and Juergen V. Hoist. "ReDort of the Third International Symposium on the 
Mobilization of Personal SEiings in Developing Countries". Yaounde. Came
roon, December 1984. 

"The World Bank, Agriculture and Rural Development Department, Econo
mics and Policy Division, "Effective Operations in Rural Financial Markets and 
Agricultural Credit: An Approach Paper", Manuscrito sin publicar, diciembre, 
1983. 
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relativamente modestos o con operaciones producti
vas estacionarias (en equilibrlo a la Schultz), la 
demanda por servicios financieros es primordialmente 
una demanda por un mecanismo seguro y conveniente 
para manejar fondos liquidos Los servicios de dep6
sito son usados continuarnente y proporcionan a los 
hogares y empresas rurales con Un punto de enti ada a 
las finanzas forf-males que en buena medida esta bajo 
sucontrol Los prestamos naspequehosyamuycorto 
plazo, por otra parte, son generalmente proporciona
dos por fueates informales de credito. a costos de tran
sacciones mas bajos tantoparael deudorcomoparael 
acreedor mientras que los prestarnos institucionales 
son dernandados en respJesta a situaciones y oportu
nidades especiales y requieren dernostrar formal
mente la capacidad de pago Los intermediarios 
informales, sin embargo. le ofrecen a la poblac16n rural 
ninguna o solo tuy limitadas oportUnidades de depo
sitar 

Actividades como depositantes con el intermediano 
facilitan el acceso de deudores potenciales a los pres
tamos 4-2 Las actividades de depbsito contribuyen al 
establecirniento de esta elegibilidad al proporcionar 
informaci6n relacionada con flUjos financieros que 
podrian ser utilizados para pagar prestamos, al crear 
una base de confianza entre deudor y acreedor y al 
reducir los costos y riesgos de acunular el minimo de 
capital propio que se requiere para serelegible para un 
prestamo La provision de servicios de dep6sito es una 
manera estrategicarnente atractiva de expander el 
ambito de interaccion de los intermedrarios formales 
con su clientela y de atraer nuevos clientes, lo que 
promueve la profundizaci6n financiera en las zonas 
rurales 

Varios paises latinoamericanos notoriarnente Bra-

La -emanda oor Lai ioPstalnO y In, xp-C MatIVrt d' OilIt' tin pooir taser Uln 
inCentivo finrte paa epo-tar cor in nter minc p i n partrcklar Este ha sido 
claramento (, cto con For)e( iI, coopor .tiv e doorr oto i oh v credrto Jeffrey 
Poyo El Azir MoI ,1 eI a MOavyl,, nr'I Ahor ro, po; Ia,;CooperatIvas de 
Ahorro v Crnir e Honniijra,, Estudios Recientes sobre los Mercados 
Financieros de Honduras, t 
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sil, Colombia y Mexico, poseen sistemas instituciona
les de cred:to agropecuario grandes, mientras que
otros proporcionan servicios financieros rurales muy
limitados Las instituciones tipicas son bancos espe
cralizados de desarrollo pb:blicos y cooperativas yaso
ciaciones de ahorro y cr6dito, creados y firanciados 
con asistencia sustancial de las agencras internacio
nales Aunque los bancos de desarrollofueron estable
cidos en un intento por superar la represi6n financiera 
nactonal. han contribuido pocoa aliviarla, mlentrasque 
en muchos casos m~s bien han aumentado la frag
mentac16n del mercado y los costos de transacciones. 
Extremadamente dependrentes de fondos externos, no
han captado dep6sitos del p6blhco, an cuando han
estado autorizados para aceptarlos Las cooperativas
de ahorro y credito han sido mas exitosas en algunos
paises, pero muchas se han descapitalizado, sufren ue
niveles elevados de morosidad y poseen una eficiencia 
operativa limitada Dominadas por los deudores, estas
cooperativas no han logrado atraer ahorrantes como 
depositantes netos 43 

La mayoria de las instituciones financieras rurales 
no na ofrecido facilidades de dep6sito atractivas ni haproporcionado servicios de transferencia de dinero,
guardado valores o servido como fideicomisarios Ms
bien. han sido "ventanas crediticias", minoristas de
fondos prestables obtenidos de las agencias interna
cionales o de los bancos centrales en termmnos conce
sionales Han sido instituciones financieras
incompletas, especializadas en procesar solicitudes 
de pr6stamo yen desembolsarfondos en condlciones
especialmente favorables para los deudores En suestructura y comportamiento han sido agencias
"dominadas por los deudores ' ' 4 4 Dado su acceso a recursos con un precio inferior a su verdadero valor,
disponibles para alcanzar metas de prestamo prede

'World Council of Credit Unrions Reply to FAO Latin American Agricultural
Credit Policy Paper Febrero 1986-Termino usado por Flannery para caracterizar las cooperativas de ahorroy credito J Flannery An Economic Evaluation of Credit Unions in the United
States Federal Reserve Bank of Boston Research Report 1974 
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terminadas, estas instituciones han sentido poca corn
pulsi6n y han tenido poco incentivo para atraer los 
ahorros voluntarios de los hogares y empresas rura

.
les4 5


Este descansar en los fondos pbblcos ha hecho a 
estas instituciones vulnerables y dependientes, como 
se ha puesto en evidencia durante la crisis financiera 
reciente Dadas las demandas crecientes del sector 
pbblico sobre ei credito interno y los limites ala capaci
dad de deuda externa de cada pals. el acceso al 
"dinero facil" se ha vuelto ilusorro y varias de estas 
inst;iuciones se han visto forzadas a considerar seria
mente la movilizaci6n de los ahorros financieros 
nacionales4 ,6 

La dependencia de la tesoreria nacional y de las 
agencias extranjeras ha limitado tambi6n su acceso a 
la nformaci6n del mercado y ha impedido el desarrollo 
de relaciones "banco-cliente", cruciales para un 
manejo eficiente de la cartera Esto podria tambi6n 
haber dado origen a una alienaci6n de la agencia con 
respecto a si clientela y a la percepci6n por parte de 
los deudores de que el programa de credito es una 
intromisi6n 'enevolente a ser explotada, Ioque ha lie
vado a problemas de morosidad severos17 Porque han 
concentrado su atenc16n en una gama reducida de 
dimensiones de cr6dito, sus oportunidades para la 
diversificaci6n de la cartera han sido extremadamente 
limatadas, aumentando aun ms el riesgo de perdidas 
por falta de pago 

Obstaculos a la Movilizacion de Depositos 

Si bien varias de las institucones financieras que 

"Walter Schaefer-Kehnert y J D Von Pischke Agrarkreditpolitik" in Peter 
Von Blanckenburg ed Handbuch der Landwirtschaft und Ernahrung In 
den Entwlcklungslandern, Vol 1 Stuttgart Vurlag Eugen Ulmer. 1982 

"Claudio Gonzalez Vega Crisis Financial Markets and Foreign Assis
tance in Low Income Countries Allied Social Sciences Meeting San Fran
cisco Californi, diciembre de 1983 

J D Von Pschke y Dijle W Adams The Political Economy of Specialized 
Farm Ciedit Institutions n Low IncomeCountries StaffWorking PaperNo 446 
Washington D C The World Bank 1981 
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atienden las areas rurales de America Latina y del 
Caribe han sido forzadas par la crisis reciente a buscar 
fuentes alternativas de fondos, estas han descubierto 
que la movilizac,6n de dep6sitos no es facl y no puede
improvisarse Desafortunadamente, durante su expan
s16n anterior sobre la base de fondos externos, estas 
agencias no acumularon la requerida experiencia y 
habilidad respecto a la moviltzaci6n de dep6sitos, en 
una epoca cuando los recursos eran m~s abundantes 
y la competencra menos intensa. Su presente estruc
tura financiera y la politica de precios de sus servicios 
im-itan severamente su capacidad para competir por 
fondos en las actuales circunstancias, en mercados 
financieros que se estan contrayendo En este sentido, 
su dependencia extrema de los fondos extranjeros o 
gubernamentales podria haber debilitado su capaci
dad para sobrevivir durante periodos de dificultades 
financieras 

En af'os rectentes, los bancos de desarrollo agrope
cuano y las cooperativas de ahorro y cr6dito de varios 
paises de Am6rica Latina y del Caribe han iniciado o 
expandido sus actividades de movilizaci6n de dep6si
tos con un 6xito relativo Entre los ejemplos mejor cono
cidos se encuentran aquellos patrocinados y
reportados por el grupo de la Universidad de Ohio 
State en PerW, Honduras y la Repbblica Domir,icana 4l. 
Las cooperativas de ahorro y cr6dito en otros paises 
(e g, Costa Rica) tambi6n han tenido exito en mejorar 
su movilizaci6n de fondos al seguir politicas similares. 
Estos experimentos, al contar con un seguimiento de 
cerca, han permitido una identificaci6n detallada de los 
obstaculos y precondiciones para la movilizaci6n, asi 
coma la experimentacion con incentivos, procedi

""Vease Pauil Burkett Savings Mobilization in the Third World Theory and 
Evidence from Peiu Ph D Dissertation Syracuse University, 1984 The Inter-
American Development Bank The Role of National Development Finance 
Institutions in the Mobilization of Domestic Resources in Latin America", XII 
Meeting of Technicians ,ithe Central Banks of theAmerican Continent, Ottawa, 
Canada octubre de 1976 Jeffrey Poyo La Movilizacion de Ahorros por las 
Cooperativas de -%horro y Credito Rurales en Honduras". Studies in Rural 
Finance The Oh o State University 1983, y Jeffrey Poyo. "La Captaci6n de 
Depositos en el Bi,t-a Agricola de laRepublica Dominicana", Studies in Rural 
Finance The Ohio State University 1985 
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mientos y politicas para atraer exitosamente los dep6
sitos rurales 

Costos de transacciones elevados le quitan el atrac
tivo a los ahorros firiancieros para los depositantes 
rurales Largas distancias hasta lasoficinas bancarias, 
horas inconvenientes de servictos bancartos, largas 
filas y atrasos, asi como el tama-o pequefo de las 
transacciones de una cuenta de ahorros aumentan 
estos costos y reducen los rendimientos netos de los 
dep6sitos El exito de las actividades de movtlizaci6n 
de dep6sitos entre los pequeros ahorrantes rurales, 
por Io tanto. dependera crucialmente de la hablidad 
del intermediario para reducir estos costos y/o aumen
tar los rendimientos suficientemente como para com
pensar a los depositantes por sus esfuerzos La 
seguridad y la Iiquidez son caracteristicas de las cuen
tas de dep6sito altamente valoradas entre la poblac16n 
rura 411 

Aunque ha habido un aurnento sustancial en el 
numero de sucursales bancarias en varios paises de 
Am6rica Latina y del Caribe, este ha sido predominan

' ° temente un fen6meno urbano La difusi6n espacial de 
las oficinas bancarias hacia las areas rurales que se ha 
observado en unos pocos paises, adems. ha estado 
asociada principalmente con los bancos de desarrollo 
piblicos Otros intermediarios no bancanos, como las 
cooperativas de ahorro y credito, tambi6n han pene
trado el campo Como las sucursales bancarias rurales 
usualmente han ofrecido solo prestamos pero nofacili
dades de dep6sito, implicitamente la infraestructura 
bancarra extstente ha sido operada con un exceso de 
capactdad no utilizada Cuando este es el caso, los 
bancos de desarrollo debieran estar en posici6n de 
ofrecer servicius de dep6sito a costos administrativos 
adictonales relativamente bajos Esto ocurr16 en el 

4wArchibaldo Vasquez Household Deposit Behavior in the Dominican 
Republic' Masters Thesis The Ohio State University 1986 

-'Claudo Gonzalez Vega y Arnoldo R Camacho Flujos Regionales de 
fondos y Prestacion de Servicios Financieros en las Zonas Rurales de Hondu
ras" Estudlos Reclentes sobre o8 Mercados Financieros de Honduras, 
cit 

32 



Banco Agricola de la Repbblica Dominicana, donde 
durante el arho pasado por primera vez se ha movili
zado dep6sitos en 29 sucursales, con la adici6n de s6lo 
tres ampleados al personal total del banco 5, Cuando 
una red de sucursales comparable no existe, la movili
zac16n de dep6sitos en las zonas rurales podria pare
cer demasiado costosa en ausencia de tecnicas 
innovativas - 2 

Dada su presencia en las areas rurales por medio 
de una red de sucursales y sus vinculos con una clien
tela establecida. los bancos de desarrollo agropecua
no se han convertido en candidatos importantes para
experimentos en la movilizaci6n de dep6sitos rurales. 
Mientras que las deficiencias observadas de estas ins
tituciones plantean serias dudas acerca del 6xito y la 
sostenibilidad de estos esfuerzos de movilizacf6n, esta 
nueva dimensi6n podria contribuir a la correcci6n de 
varios de esos problemas tipicos. Los experimentos
patrociriados por la Universidad de Ohio State mues
tran que aunque se necesitan varias precondiciones 
para tener 6xito, el desempeho mejora sustancial
mente despues de la movilizaci6n de dep6sitos. 

La operac1on de facilidades de dep6sito por parte 
de un bando de desarrollo agropecuario que no habia 
ofrecido estos servicios antes debe usualmente estar 
precedida por un largo periodo de gestaci6n y de com
pleja preparaci6n5 3 Una movilizaci6n efectiva no se 
alcanzara a menos de que las autoridades, la gerencia 
y el personal de la instituci6n esten convencidos de que
los esfuerzos son deseables y posibles. Varios mto
dos se pueden utilizar para lograr esta comprension
institucional acerca de la necesidad y los beneficios de 
la movilhzaci6n de dep6sitos. El mito de que la pobla

'Claudio Gonzalez Vega and Jeffrey Poyo, 'Rural Savings Mobilization in 
the Dominican Republic Challenges Accomplishments, and Lessons", The 
Ohio State University diciembre de 1985

' Paul BUrkett y Robert C Vogel Deposit Opportunities for Small Savers". 
manuscrito sin publicar 1985 

''Claudio Gonzalez-Vega Rural Savings Mobilization in the Dominican 
Republic Progress Report Studies in Rural Finance, The Ohio State Univer
sity junto de 1984 
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cion rural no posee activos que puedan ser transforma
dos en depositos y que no tiene un margen sobre el 
consumo para acumularain mAs necesita ser cuestio
nado Debe proporcionarse evidencia a fin de mostrar 
que los depositantes potenciales si responden a rendi
mientos maycres, a costos de transacciones menores, 
a una mayor seguridad y Iquidez y a otros incentivos 
econ6micos La gerencia del banco debe entender los 
problemas asociados con el credito subsidiado, las 
tasas de morosidad elevadas y la dependencia del 
financiamiento externo, a fin de que se pueda lidiar 
eficazmente con la oposicidn interna'1" 

Igualmente. debe obtenerse el apoyo politico tanto 
de las autoridades nacionales coma de las principales
agencias internacionales para las reformas institucio
nales y de politica Esto es particularmente crucial con 
respecto a los bancos centrales, a los que usualmente 
debera solicitirsele la autorizaci6n para los esfuer
zos de movilizaci6n, asi coma la determinaci6n de las 
estructuras de tasas de interes, requisitos de encaje y 
otros determinantes de la rentabilidad de los dep6si
tos La asistencia tecnica puede jugar un papel impor
tante en iniciar la consideraci6n de los beneficios de la 
movilizaci6n de dep6sitos. pero la participaci6n local 
en este proceso es crucial En el caso de la Republica
Dominicana, la combinaci6n de discusi6n publica 
durante varies arhos, trabajos de investigadores domi
nicanos. dialogo a fondo sobre politicas e innovaciones 
operacionales sobre una base piloto, apoyadas y esti
muladas par una asistencia t6cnica flexible, ha pro
bado ser un modelo poderoso para el canbio' , Las 
tensiones de politica asociadas con la inconformidad 
de las agencias internacionales con el desempeho de 
los proyectos tradicionales de credito y la resistencia 
de los deudores a los aumentos de las tasas de inter6s 
crearon un chima propicio para este dialogo A princi

"'ClaudioGonzalez Vega y Jeffrey Poyo The Political Economy of Deposit
Mobilization in the Agricultural Development Banks Studies in Rural Finance 
The Ohio State University 1985 

'"Charles Blankstein y Jerry Ladman Report of Evaluation of the Rural 
Savings Mobilization Project US-AID Santo Domino febrero de 1985 
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pios de la decada de los athos 80 el r~pido deterioro de 
la situac16n financiera forz6 a las autoridades a enfren
tar estos temas en terminos mas que academicos. La 
dura realidad de un acceso ms restringido a las fuen
tes tradicionales de fondos cre6 los incentivos econ6
micos requendos para las nuevas actividades y, en 
general, caus6 que los bancos de desarrollo se volvie
ran m;As receptivos a los cambios propuestos 

Las reformas a politicas y procedimientos. los expe
rimentos y los procesos de aprendizaje son caros. 
Aunque beneficios directos importantes se derivan 
para los bancos de desarrollo de la movilizaci6n de 
dep6sitos, los costos podrian serdemasiado elevados. 
Mientras que los datos disponibles de varios paises 
apoyan la nocion de que los hogares rurales pobres 
son capaces de utIlizar activos financieros como reser
vas y como fuentes de liquidez. el tamafio pequero de 
la mayoria de las cuentas por si mismo aumenta los 
costos de operac16n de una manera sustancial Ade
ms, el intermediario podria pensar que los riesgos 
asociados con el esquema de movilizaci6n son dema
siado elevados, sobre todo si su clientela tradicional 
consiste de unidades mas acaudaladas o si todavia 
puede obtener fondos a costos menores de parte del 
banco central y de otras fuentes externas , , Cuando 
estos riesgos se deben a brechas en la informaci6n y a 
rigideces e inercias burocraticas, podria justificarse la 
intervenci6n publica a fin de acelerar el proceso de 
innovaci6n ',' En cualquier caso. los rendimientos 
socrales de una red de servicios bancarios expandida 
en las areas rurales usualmente parecieran ser mayo
res que los rendimientos privados para el intermedia
rio, con Io que se justificaria un subsidro a las activida
des iniciales de movilizaci6n. hasta que se alcanzara 
un 6ptimo La asistencia externa puede jugar un papel 
clave. no solo en inducir los cambios, sino tambien en 
ayudar a financiar los costos de instalacr6n. incluyendo 
el entrenamiento, algunos gastos de promoc16n y los 

'Paul BLJrkett y Robert C Voriel Op cit 
V V Bhatt Interest Rate Transaction Costs awl Financial Innovations 

Savings and Development, No 2 1979 pp 05 126 
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costos asociados con los cambios en la estructura y
procedimientos institucionales 

La movilizacion de depositos usualmente obliga a
los bancos de desarrollo agropecuario y otros nterme
diarios a enfrentar nuevos dilemas acerca de su estra
tegia y organizacion asi como carbios institucionales 
adicionales Es decir se hace necesario lidgar con un
conjunto de ptoblemas de "segunda generacion'"," La 
necesidad de mantener registros y de calcular intere
ses sobre lIs cuentas de ahorro frecuentemente
resulta en cargas adicionales para el personal y puede
congestionar los sistemas de infornmaci6n existentes. 
posiblemente poniendo al descubierto sus deficien
cias e induciendo su modernizacion A fin de reducir
los costos de manejo se puede ntentar experimentos 
con mlcrocompUtadoras " Los gerentes de sucursal 
deben reinvertir rapidanente los fondos movilzados 
en prestamos y dada la fuente de estos fondos deben 
tratar de prestarlos a clientes que demuestren una pro
babilidad de pago muy elevada, ya que no seria acep
table perder los ahorros del vecino Dada su
experiencia previa con morosidad muy elevada. los 
gerentes de los bancos de desarrollo publicos tienen 
que aprender a hacer decisiones rapidamente y al
mismo tiempo ser muy selectivos con los deudores
Como resultado la nstitucIon tiene que enfrentarse a 
una revision de SUS tecnicas de nanejo de cartera En
vista de que se le otorgara una mayorapreciaci6n de la
rentabilidad el intermediario tarnbi6n debe reconocer 
la necesidad de reOLcir los costos asociados con las

operaciones de deposito y de prestamo y con la moro
sidad, asi coma de aUmentar los ingresos par intere
ses Todo esto da lugar a nuevos cambios en la
 
estructura politicasy procedimientosinstitucionalesy
 
puede algunas veces plantear cuestionanientos fun

Clau'O Go'Izfe' \ e RL jr'I SavincLt Mob)i,it,it,i i the Domnrlican
Repuilr- " Secore l P'orjrfp,,- Report SUAJiO- in Rkiro 
 l Finincc The Ohio State
University noviernt, fqltre 4 Jeffrey P-yo /C1( i8io Gon4-lei-Vega Rural
Savmgjs kMoh.lil,rtOn ir the Doinican RpUhlh( Third Progress Report Stb-

Mies in, RLrai Firn , Thi Ohio Stale Uriir etsity hi] le 1dS')


Raiptl Hou1tn1 Des-IrOllrtO Protirlaras
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damentales acerca de las regulaciones y politicas 
financieras nacionales 

En general, la introducci6n deactividades de movili
zacion de depositos crea desequilibrios y saca a la luz 
deficiencias que necesitan correcci6n Si es exitoso, el 
experimento Ileva a una evaluac16n global y una res
tructUracion del intermediario y a una revisi6n de sus 
politicas financieras incrementandose asi su viabil
dad financiera y mejorandose la calidad de los servi
cios financieros proporcionados en las areas rurales. 
Las tensiones institucionales creadas usualmente 
reqUieren carabios en los sistemas de informaci6n y
manelo de datos, en el grado de decentralizaci6n ope
rativa en el manejo de la cartera y el control de la 
morosicdad y en los criterios y patrones de eficiencia 
administrativa Ademas, todo esto requerir- de una 
reconsideracion de la estrategia de recursos humanos 
de la nstitucLion y cantidades considerables de entre
narniento El cambio dentro de la instituci6n podria 
tener lugar rapidamente y en muchos frentes, agre
gandole a la fragilidad del experimento La asistencia 
tecnica plede jugar un papel clave en facilitar un 
esfuerzo importante de entrenamiento y la consolida
cion de las reformas 

El desarrollo de mercados financieros rurales es un 
esfuerzo complejo y caro, que requiere de varias Inter
venciones publicas Aunque en el pasado los bancos 
centrales nostraron poco inter6s en las finanzas rura
les. ahora podrian Jugar un papel clave en iniciar las 
reformas deseadas y patrocinar experimentos valio
sos"' Su mayor contribuci6n, por supuesto, resultar6 
de politicas financieras globales sanas, que controlen 
la inflaci6ri y mirnimcen las distorsiones introducidas 
por las politicas La supervisi6n e nspecci6n efectivas 
de los intermediarios institucionales son necesarias 
para aumentar la confianza de los depositantes. Esto 
debe ser complementado con un sistema de seguro de 

"Hans J Mithenrlorf Movizacion del Ahorro para el Desarrollo Agricola y
Rural en Aft 'ca IIIIntornational Symposium on the Mobilization of Personal 
Savings in Develolpig Countries Yaounde Cameroon diciembre de 1984 
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dep6srtos bien disertado Los bancos centrales deben 
tarnbi6n convertirse en la fuerza principal detr~s de la 
expans16n de una red de sucursales viable, promo
viendo\, vigilando sus operaciones Los bancos cen
trales frecuentemente poseen una capacidad de 
investigaci6n fuerte. que pocas veces se ocupa de 
temas sobre mercados financieros rurales Con apoyo 
y asistenc!a t6cnica de los organismos internac:onales,
los bancos centrales podrian aceptar un papel de lide
razgo en la investigaci6n de estos problemas y en la
promoc16n de proyectos piloto y otros experimentos, 
como ha sido el caso en la Republica Dominicana 

Papel de las Cooper-ativas de Ahorro y Cr~dito. 

Las cooperativas de ahorro y cr6dito poseen
muchas caracteristicas que les permitirian Ilegar a ser 
un mecanismo importante para mejorarel acceso de la 
poblac16n rural a los servicios financieros. si adoptaran
politicas apropiadas Se trata de intermediarios locales
de fondos, que pueden resolver con exito el problema
de informaci6n que limita las operaciones de la mayo
ria de las instituciones financieras SU directorio posee 
un conocimiento sustancial acerca de la capacidad 
para endeudarse de los prestatarios potenciales,
resultado de la convivencia La proximidad desusope
raciones y el empleo de trabajo voluntano les permite
ofrecer prestamos pequehos de corto plazo a costos
de transacciones tanto para el acreedor como para los 
deudores relativamente bajosi Estos rasgos le otor
gan a las cooperativas de ahorro y credito ventajas
comparativas sustanciales para iniciar la prestaci6n
de servicios financieros en las areas rurales Conforme 
crecen, sin embargo, requieren una gerencia profesio
nal y pierden algunas de sus ventajas con la informa
c16n Las cooperativas de ahorro y credito se hacen 
mis como pequefios bancos y los costos de transac
clones pueden aumentar, pero ""' asi ret enen sus
ventajas para la intermediaci6n local Al atender las
necesidades financieras de varios sectores producti

b'World Council of Credit Unions Op. cit. 
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vos, tambien encuentran algunas oportunidades para 
la diversificaci6n de su cartera. 

Asf, las cooperativas de ahorro y cr6dito tienen 
muchos rasgos atractivos, pero su organizaci6n ypoll
ticas financieras frecuentemente le hacen dificil cum
plir con las expectativas que generan6 2. Aunque fueron 
originalmente diserhadas como intermediarios com
pletos, primero para movilizar ahorros locales y luego 
para otorgar pr6stamos a clientes locales, en la prac
tica han sido instituciones dominadas por los deudo
res, En particular, el acceso a fondos externos 
subsidiados ha sesgado su estructura interna de 
incentivos, dando lugar a una poca movilizaci6n de 
dep6sitos de parte de ahorrantes netos y a tasas de 
morosidad elevadas6 3. 

En varios paises latinoamericanos hay un grupo de 
cooperativas de ahorro y credito bien manejadas, que
han movilizado montos significativosdefondos para su 
propia capitalizaci6n, asi como una multitud de institu
clones con problemas. Los instrumentos utilizados 
para la movilizaci6n de fondos locales, sin embargo,
han sido casi exclusivamente las "aportaciones" de los 
asociados. Como los rendimientos de estas aportacio
nes no son atractivos, el Onico incentivo para depositar 
en la cooperativa ha sido la expectativa de obtener un 
pr6stamo. Esto saca a la luz el problema basico en el 
diseho de estas cooperativas, asi como el conflicto 
potencial de intereses en sus operaciones. SI los aso
ciados depositan con el Onico prop6sito de conse
guir un pr6stamo, la medida en que la cooperativa
puede prestar este servicio depende de su grado de 
acceso a fondos externos. Esta es la raz6n porla que la 
politica de cr6dito de las cooperativas siempre limita el 
monto maximo de los prestamos como un mLltiplo de 
las aportaciones. Si estos pr6stamos fueran tres veces 
el monto de las aportaciones, la cooperativa necesita

6Turto Turtiainen and J.D. Von Pischke. Investment and Finance In Agri
cultural Service Cooperatives, Washington, DC.The World Bank, 1986. 

"'Jeffrey Poyo. "Desarrollo sin Dependencia, Inrovaci6n Financiera en las 
Cooperativas de Ahorro y Credito en la Repuiblica Dominicara". Studies in 
Rural Finance, The Ohio State University. September 1985 

39 



ria obtener un 75 por ciento de sus fondos de fuentes 
externas. Asi, m~s que ahorros netos, las aportaciones 
representan un saldo compensatorio, requerido para
calificar para un prestamo, e incrementan significativa
mente las tasas de interes efectivas pagadas por los 
deudores Por ejemplo, si la razon de pr6stamo-a
aportaciones es de 2 1 y la tasa nominal de interes es 
15 por ciento, la tasa efectiva es del 25 por ciento. 

La expansi6n de estas cooperativas de ahorro y cr6
dito en America Latina ha tenido que descansar asi en 
el apoyo considerable de organismos internacionales, 
a fin de satisfacer las expectativas de sus asociados de 
obtener prestamos mayores que sus aportaciones.
Eventualmente, sin embargo, la asistencia externa se 
hizo mas escasa, mientras que la recuperaci6n de los 
fondos desembolsados con anterioridad ha sido poca.
En ILIgar de aumentar explicitamente las tasas de inte
res para racionar el credito, las cooperativas redujeron
la razon de prestamo-a-aportaciones en Io necesario, 
aumentando asi implicitamente el costo efectivo de los 
fondos Esto redujo la calidad de su servicio y muchos 
asociados decidieron retirarse. solicitando pr6stamos
"autombticos" por el monto de sus aportaciaones. De 
esta manera, buena parte del "capital" presente de 
estas cooperativas de ahorro y credito tendria que ser 
contrastado con los prestamos morosos, si uno qui
siera determinar el volumen neto de la movilizaci6n 
local de fondos 

La movilizaci6n de dep 5sitos por las cooperativas 
de ahorro y credito, mas alla de las aportaciones, se ha
 
visto perjudicada por la manera en que se ha resuelto
 
el conflicto de intereses entre los asociados (de los
 
deudores frente a los depositantes) Todas las ganan
cias de la participaci6n en la cooperativa se han asig
nado a traves de las bajas tasas de interes cobradas 
por los prestamos (y a traves de la recuperac16n poco
estricta de los prestamos). mientras que los depositan
tes no han recibido una recompensa atractiva Lo que 
se necesita son nuevos instrumentos para atraerdep6
sitos asi como incentivos para que algunos de los aso
ciados se conviertan en depositantes netos. Es decir, 
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las cooperativas de ahorro y credito necesitan estar 
menos dominadas por los deudores e incorporar a los 
depositantes en su administraci6r,. Los experimentos 
de la Universidad de Ohio State muestran que cambios 
en la composici6n de Ics asociados inducdos por una 
estructura de tasas de in.erbs diferente aumentan sus
tancialmente la recuperact6n de los prestarnos y mejo
ran el desempeio en genera! Esta transfornaci6n no 
es fc~cil, sin embargo, y requiere de fu ; es dosis de 
persuac16n politica, entrenamiento, reformas institu
cionales y cambios de politicas y procedirnientos se
mejantes a los que se necesitan en los bancos de 
desarrollo agropecuario Afortunadarnente, esto 
usualmente se puede lograr con una transformac16n 
interna, ya que las cooperativas de ahorro y credito 
estan sujetas a menos intrLisIones regulatorias que el 
sistema bancario 

Intermediarios Institucionales e Informales 

Los mercados financieros rurales consisten tanto 
de intermediarios formales como de agentes informa
les Cada uno de estos participantes en el mercado 
proporciona servicios legitirnos y apropiados para 
diferentes tipos de cliente. Cada uno posee ventajas 
comparativas especificas que se reflejan en la magni
tud de los costos de transacciones resultantes. Agen
tes no financieros (procesadores, comerciantes, 
exportadores) tambi6n proporcionan servicios finan
cieros 6tiles Las estrategias y politicas financieras 
deben promover el desarrollo de todo tipo de interme
diario asi como una divisi6n del trabajo eficiente entre 
ellos. 

Muy poco se conoce acerca de los mercados finan
cieros informales de America Latina y del Carbe64 . 
Prbstamos dentro y entre unidades farniliares son 
comunes en la economia rural, a la vez que mercade

14Para una excepcion vease Claudio Gonzalez-Vega y James E Zinser, 
"Regulated and Non-Regulated Financial and Foreign Exchange Markets and 
Income lnequality in the Dominican Repubiic' en Michael Connolly y Claudio 
Gonzalez-Vega, eds Op. cit. 
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res y terratenientes con frecuencia asumen el papel de
prestamista. Los patronos-prestamistas usualmente 
proporcionan semillas y caoital de trabajo a los apar
ceros y reciben el inter6s en especie Los 
comerciantes-prestamistas adelantan credito a 
pequehos agricultores, a quienes les compran la cose
cha. Asociaciones de ahorro y credito informales mas 
complejas y banqueros locales parecen ser compara
tivamente menos importantes en Am6rica Latina que 
en Asia o Africa,5 Las casas de empeho operan en 
varios paises. mientras que las asociaciones de aho
rrantes tienen una importancia menor Mis importan
tes son los arreglos financieros asociados con los
principales canales mercadeode procesadores
exportadores de tabaco, cafe, cacao, y 

y 
azicar, los 

exportadores de frutas y vegetales, camioneros, 
pequenos negocios y suplidores de insumos Estos 
agentes, como las cooperativas, representan minoris
tas eficientes de fondos. pero a la vez son muy depen
dientes de sus vinculos con otras instituciones que 
poseen ventajas comparativas en el mayoreo de fon
dos, ya que sus recursos son limitados y est~n sujetos a 
demandas estacionales Los intermedianos en merca
deo que otorgan credito no movilizan dep6sitos y flore
cen s6lo si tienen acceso a una red piramidal que los 
vincule a las principales fuentes de fondos Por la natu
raleza de sus operaciones, sin embargo, pueden pres
tar algunos servicios financieros a un bajo costo de 
transacciones y pueden controlar mejor la morosidad.
 
Como resultado, sus relaciones con los intermediarios
 
formales son competitivas y complementarias
 

Con el desarrollo financiero, sin embargo, los inter
mediarios irstitucionales crecen m.s rapidamente 
que los mercados informales La mayor competencia
reduce las tasas de inter6s sobre los prestamos e 
incrementa los rendimientos de los depositantes. La
complementariedad resulta de la "piramidacj6n" de
las relaciones financieras' deudores con los interme

6
'Juergen U Hoist. "The Role of Informal Financial Institutions in the Mobiiiza

tion of Savings", Dennis Kessler y Pierre-Antoine Ullmo eds. Savings and 
Development, Paris Economica, 1985 
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diarios institucionales pueden encontrarse en una 
buena posici6n para, a su vez, prestarle informalmente 
a otros que a la agencia formal le resultan m~s costo
sos de atender. Las interacciones entre los agentes 
formales e informales redur-n a~n m~s la fragmenta
ci6n e integran los mercados financteros. Tales cone
xiones dincmicas ayudan a reducir los costos de 
transacciones y aumentan el acceso a los servicios 
financieros. En el pasado, la intervenci6n gubernamen
tal ha estado dirigida hacia la eliminaci6n del sector 
informal, ignorando la importancia de sus servicios. La 
regulaci6n estricta del sector formal, adem~s, ha redu
cido su capacidad para competir con los prestamistas. 
Esta estrategia no ha sido satisfactona. Un nuevo enfo
que de politica debe reconocer y promoverlas relacio
nes entrelazadas y amplias entre las diferentes clases 
de agentes financieros, en un mercado estrechamente 
integrado 

Conclusi6n 

La prestaci6n de servicios financieros rurales es 
una tarea dificil y cara. Los obst~culos que resultan de 
la naturaleza especial de la economia rural solo pue
den ser superados con un esfuerzo maybsculo de 
reforma de politicas, desarrollo institucional y cambio 
tecnologico Aunque mucho se ha aprendido con los 
experimentos recientes de desarrollode los mercados 
financieros rurales, la tarea por completarse es com
pleja y demandante 

Primero, debe crearse un ambiente regulatorio y de 
politicas apropiado Si este ambiente no es hospitala
rio, los intermediarios financieros rurales no crecercn. 
Entre los principales obletivos de la reforma a las politi
cas financieras est~n tasas de interes para los dep6si
tos y los pr6stamos positivas en t6rminos reales, 
menos programas especiales y diferenciados de 
redescuento, menos lineas de cr6dito aisladas y una 
menor orientaci6n del credito. A su vez, las estrategias 
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de desarrollo deben promover el crecimiento de los 
ingresos rurales 

Politicas apropiadas, sin embargo. no son ina con
dici6n suficiente para la expans16n de los mercados
financieros rurales Dada la magnitud y dispersi6n de
los costos de transacciones, Ioque excluye a muchos
depositantes y prestatanos rurales potenciales del acceso a los servicios financieros, se requiere nuevas
funciones de producc16n de estos servicios S61o tec
nologias de mas bajo costo para movilizar dep6sitos yotorgar prestamos haran a los intermediarios financie
ros rurales viables y aumentarbtn el acceso rural a las
finarizas Muy pocos esfuerzos se han destinado a la
inno /ac16n financiera, tal vez porque los retornos eran
hImit~idos en un ambiente de represi6n financiera. Con
forme las reformas a las politicas financieras propor
cioner' los estimulos adecuados, sin embargo, se va a
necesitar nuevas tecnologias Instituciones viables,
completas y de bajo costo tendran que ser desarrolla
das, para que adopten y expandan el uso de las nuevas
tecnologiAs y proporcionen las conexiones en el mer
cado que garanticen la operaci6n eficaz de todo el 
sistema. 
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