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UNA CRITICA A LOS PROYECTOS Y POLITICAS
 

TRADICIONALES DE CREDITO AGRICOLA
 

Dale W 
 Adams y Douglas H. Graham*
 

Profesores de Economla Agricola
 

The Ohio State University
 

Los autores critican los resultados, supuestos y
 
pollticas asociados 
comunmente con los proyectos de
 
cr~dito agrlcola en 
los palses de bajo ingreso. 
Se
 
presenta un resumen 
de nuevos puntos de vista en rela
ci6n con estos proyectos. 
Estos nuevos criterios enfa
tizan la movilizaci6n voluntaria de ahorros y las 
tasas
 
de interns reales positivas. 
 Se postulan diversas ex
plicaciones para el hecho de que muy pocos de 
estos
 

nuevos puntos de vista han sido adoptados por los
 

responsables de la formulaci6n de polfticas.
 

En las 
d~cadas recientes, las agencias de ayuda han gastado
 
m~s 
de cinco mil millones de d6lares en proyectos relacion:.dos con
 
mercados 
financieros rurales (MFR). 
Estos proyectos se 
han acom
pafiado de 
aumentos importantes en el nmero de instituciones que
 
proporcionan pr~stamos formales en los palses de bajo ingreso
 
(PBI), asl 
como de incrementos en 
los montos destinados por los
 

* Department of Agricultural Economics and Rural Sociology,

2120 Fyffe Road, Columbus, Ohio 43210
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gobiernos locales a crddito agr~cola. 
Actualmente, el voldmen de
 
nuevos prdstamos agr~colas on 
los palses de bajo ingrcso supera

los 30 mil millones de d6larcs 
(U.S.) por aflo. En varios parses,

especialmente Brasil y Tailandia, los programas de crdito agrfcola

constituyen una gran parte do los esfuerzos destinados al desarrollo
 

agricola.
 

En parte, este gran interns en los proyectos de cr~dito agrl
cola se debe 
a la facilidad con que pueden ser desarrctlados 
y a
 
la creencia de que los prdstamos 
son parte vital de un conjunto de
 
elementos necesarios para estimular la agricultura. 
Algunos elabo
radores de poltica estiman tambi~n que el crddito barato es una
 
manera efectiva de compensar otras pollticas perjudiciales 
a la
 
agricultura y, al mismo tiempo, un medio adecuado de enfrentar la
 
pobreza rural.
 

En nuestra opini6n, el 
 rifasis en los pr~stamos j)ara estimular
 
la producci6n y ayudar a los pobres ha distraldo la atenci6n de las
 
propiedades esenciales del financiamiento, del proceso de interme
diaci6n financiera y del rol b~sico que los mercados financieros
 
rurales deberlan desempefiar en el desarrollo.l 
 Si bien se ha
 
prestado alguna atenci6n a los problemas de asignaci6n de recursos
 
causados por politicas de MFR, muy poca se ha dado a la forma en que

los MFRs act~an de intermediarios entre ahorrantes y prestatarios
 
(Wai, 19 72a). Asimismo, se ha prestado muy poca atenci6n a la manera
 
en que los MFRs afectan la distribuci6n del ingreso y la riqueza y
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al molo en que las fuerzas politicas utilizan los sistnmas finan

cieron para perseguir sus propios objetivos. Adn m~nos preocu

paci6n ha merecido la forma en que diversas politicas influencian
 

la viLalidad de los MFRs.
 

Proyet'tos Tradicionales de Cr~dito Agricola.
 

Muchos proyectos de cr~dito agricola desarrollados en los
 

PBIs en los Oltimos veinte aftos han sido semejantes.- / Esto se
 

debe en parte a la reproducci6n en esos palses de instituciones
 

financieras que fueron exitosas en diversos palses desarrollados:
 

asociaciones de cr~dito, cooperativas de cr~dito, bancos privados
 

y agencias de crddito supervisado. Otras similitudes se deben a
 

los supuestos comunes subyacentes a la mayorla de estos proyectos.
 

Estos supuestos pueden agruparse en: aquellos relacionados con
 

el comportamiento del ahorrante--prestatario, los asociados con
 

el comportamiento del prestamista, y aauellos relacionados con el
 

funcionamiento de los MFRs.
 

Supuestos usuales en relaci6n al comportrmiento del ahorrante

prestatario son que el pobre rural no puede ahorrar y por lo tanto
 

no responder& a incentivos u oportunidades de ahorrar, que la ma

yorla de los agricultores necesitan prdstamos baratos y supervisi6n
 

antes de adoptar nuevas tecnologlas y realizar inversiones pre

diales mayores y que los prdstamos en especies se utilizan en la
 

forma acordada.
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Respecto del comportamiento del prestamista, los supuestos
 

comunes son de que los prestamistas informales son en 
su mayorla
 

usureros y cobran tasas de interns que generan grandes beneficios
 

monop6licos, que los sectores rurales pobres no reciben pr~stamos
 

formales debido a que los prestamistas formales son excesivamente
 

adversos al riesgo, que la nacionalizacidn puede forzar a los pres
tamistas a ignorar sus beneficios y p~rdidas para servir a clientes
 

riesgosos y a los pobres rurales y, finalmente, que todos los agentes
 
de cr~dito formal pueden ser inducidos a seguir las reglamentaciones
 

gubernamentales para la asignaci6n de los servicios financieros.
 

A nivel nacional, se supone comunmente que el cr~dito barato es
 

una manera eficiente de compensar desestimulos a la producci6n
 

ocasionados por bajos precios de productos o elevados precios de 
insumos, que las cuotas de prdstamos establecidas en la capital
 

son formas eficientes de asignar los pr~stamos en el sector rural,
 

que s6lo deben otorgarse pr6stamos de pzoducci6n y que la capaci

dad de los MFRs no estA relacionada con proyectos o pollticas. 
 La
 

investigaci6n reciente estd mostrando que muchos de estos supuestos 

son carentes de fundamento, d~biles o incorrectos.
 

Debido a que muchos supuestos e instituciones son semejantes,
 

no deberla sorprender que los pollticas y t~cnicas de los MFRs en
 

los PBIs sean tambi~n similares. Por ejemplo, se ha puesto gran
 

6nfasis en la creaci6n de nuevas instituciones financieras para
 

atender necesidades especificas del sector rural o grupos particu

lares, tales como los pobres rurales. Muchos palses por ejemplo,
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han creado bancos agricolas o bancos de desarrollo especializados
 

que prestan fundamentalmente a la agricultura (Bourne Graham,
 

1980a). Tambi~n han sido populares en distintos perlodos y lugares
 

las cooperativas de crddito, las asociaciones de cr~di.to y los
 

programas de cr~dito supervisado. Rara vez estas instituciones
 

ofrecen posibilidades de ahorro. 
En lugar de ello, dependen prin

cipalmente para su financiamiento de los bancos centrales, de los
 

presupuestos de gobi(' no y de la ayuda exterior.
 

Generalmente se asignan tasas de interns bajas tanto a los
 

prdstamos formales como a los dep6sitos de ahorro, perjudicando
 

de este modo a los ahorrantes. En t~rminos nominales, las tasas
 

de interns sobre pr~stamos agricolas pueden incluso llegar a cero 

y rara vez exceden el 12 por ciento anual en la mayorfa de los 

palses de bajo ingreso (World Bank, 1975, p. 79). Las tasas de 

interns pagadas sobre dep6sitos de ahorro rurales son, tpicamente,
 

mucho menores que las tasas preferenciales cobradas sobre los pr~s

tamos. Por otra parte, la inflaci6n reciente en la mayorla de las
 

regiones del mundo, fuera de Asia, ha sido de dos dgitos. 
Esto ha
 

resultado en tasas de interns reales negativas en la mayorla de los
 

pr~stamos formales y los dep6sitos en las dreas rurales (Galbis).
 

La tasa de interns real se 
define como la tasa nominal de interns
 

(la tasa contractual) ajustada por una variaci6n general esperada
 

en el Indice de precios en la economla.4 Debido al exceso de
 

demanda generado por estas tasas de interns negativas, los gobier

nos han tratado de forzar a los prestamistas a asignar los pr~stamos
 

http:cr~di.to
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qrupos prioritarios a travds de sistemas de cuotas, persuasi6n
 

A.[ftica, nacionalizaci6n de bancos, 
o a trav6s del uso de otros
 
<entivos (Johnson). 
 Sin embargo, los prestamistas encuentran
 

iwoidamente formas de evadir esas reglas 
(Kane, 1978). Por ejem
.,, los sistemas de cuotas 
(segan finalidad del pr~stamo) originan
 
..
definici6n de pr~stamos por los prestamistas y las limitaciones
 
.' tamafio de los pr~stamos hacen que los prestamistas otorguen
 

"ltiples pr~stamos pequeflos a quienes reciblan ante-r'ormente
 

*:andes prdstamos.
 

Si bien algunos MFRs operan mejor que otros, a~n permanecen
 

..ierosos problemas comunes. Estos incluyen, entre otros, proble

i serios de recuperaci6n (o repago) en muchos palses (Boayke
:.nwa, Sanderatne), 
escaso nlmero de crdditos formales de mediano
 
:argo plazo y los elevados costos de transacci6n para algunos
 

%-tatarios y la mayorla de los prestamistas. Estos costos des
">entivana algunos de buscar pr~stamcs formales, y tambi~n deses

.:-lan a los prestamistas del servicio de ciertos grupos. 
Algunos
 
•os estudios recientes indican que los costos de otorgar pr~sta

- agricolas a agricultores medianos y pequehos son de un 20 o mls
 
,rciento del valor del prdstamo, a~n en programas relativamente
 

.:rn llevados (Ahmed: World Bank, 1978). 
 Si el prestamista estg
 
u
un pals con inflaci6n sustancial, las tasas nominales de interds
 

: se requieren para cubrir los 
costos del prdstamo y mantener
 
,'rnmis el poder de compra de la cartera de pr~stamos,.pueden exceder
 
r"ilmente el 
30 por ciento del valor de los pr~stamof. otorgados.
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Otros estudios han mostrado ademds que los costos en que
 

incurre el prestatario al adquirir pr~stamos formaled, pueden ser
 

sustancialmente mds altos que los pagos de interns nominal (Adams
 

y Nehman, Pablo). Los costos totales de endeudamiento, especial

mente para los que solicitan cantidades pequefias, pueden ser dos o
 

tres veces el monto del interds nominal. Estos costos incluyen las
 

esperas, los costos de transporte, sobornos, derechos '.egales y de
 

tUtulos, gastos en papel y tiempo perdido de trabajar, para atender
 
U 

todos esos requerimientos.
 

Arin de mayor gravedad es que, en muchos parses, las politicas
 

aplicadas no han sido efectivas en asignar una proporci6n mayor de
 

Jos pr~stamos formales a la agricultura en general y a los pobres
 

rurales en particular, debido a que los riesgos, los costos y los
 

retornos involucrados en ello los hacen poco atractivoi; para los
 

prestamistas formales (Vogel y Larson, Fry, Ladman yi Adams).
 

Un problema menos evidente se relaciona con el tipo de inno

vaciones que ocurren en los MFRs. La mayorla de estas innovaciones
 

est~. aurentando, en lugar de disminulr, los costos totales para
 

la sociedad de la intermediaci6n financiera. Muchas de estas inno

vaciones "distorsionadoras" son de naturaleza defeisiva: es decir,
 

surgen como respuesta a distintos controles o reglamentaciones
 

tales como cuotas de pr~stamos y limites superiores para las tasas
 

de interns (Bhatt). En casos extremos, los mercados financieros
 

pueden establecer instalaciones en las Ireas rurales con el fin de
 

canalizar dep6sitos de ahorro hacia las dreas urbanas (Christoffer

sen). Lo m~s grave de todo es que aparentemente la operaci6n de
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lo:. MFRs en la mayorla de los palses estA resultando 'n una asigna

ci6n de recursos ineficiente, generando concentraci6n del ingreso
 

y (le la riqueza permitiendo el drenaje de recursos 
financieros
 

do:;de las areas de bajo ingreso y, en algunos casos, extrayendo
 

recursos de la agricultura (Araujo y Meyer, Adams y Tommy,
 

Vogel, 1977, Onado 
y Porteri).
 

En los aflos mds recientes, un ndmero creciente Ce observa

dorus ha venido criticando el comportamiento de los MIRs (Von
 
Pischke, 1979, Lipton, GonzAlez-Vega, 1977). Su argumento es que
 

se ha dado muy poca atenci6n al ambiente econ6mico y politico que
 
influencia el comportamiento de los MFRs. 
 Ellos cuestionan adem~s
 
la validez de muchos de los supuestos en que se basan los proyectos
 

de MFRs. 
 Critican adem~s, las politicas que comunmente se utilizan
 

para influlr el comportamiento de prestamistas, prestatarios y mer

cados financieros 
comn un todo. 
Centro de estas criticas han sido
 

las politicas oportunistas 
de bajas tasas de interds (Shaw).
 

Ademds de las criticas, han surgido nuevas 
sugerencias en cuanto
 
a modificaciones necesarias en los proyectos de MFRs, de modo de
 

sincronizar en mejor forma los fines publicitados por el proyecto y
 
el funcionamiento de los MFRs. 
A pesar de un 
consenso creciente,
 

hasta ahora han habido muy pocos cambios en los proyectos do mer
cados financieros rurales. En la QItima secci6n de este tra,ajo,
 
discutimos algunas posibles causas para esta demora en la ocurrencia
 

de dichos cambios.
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Nuevos Puntos de Vista Sobre los Proyectos de Mercados Financieros
 

Rurales.
 

Un elemento clave en los nuevos puntos de vista respecto de
 

los MFRs es la identificaci6n de la tasa do interds real esperada
 

como un determinante fundamental del comportamiento de prestatario,
 

ahorrante I prestamista (Gonzglez-Vega, 1976, Vogel, 1979). Se
 

piensa adems que las tasas reales ejercen gran influencia sobre
 

el funcionamiento general de los mercados financieros. Los pro

ponentes de estos nuevos puntos de vista sostienen que las tasas de
 

interns bajas en tdrminos reales, distorsionan seriamente el lado
 

de la oferta del sistema financiero. Los ahorrantes minimizan el
 

monto de su ahorro financiero, debido a quo las tasas de interns
 

para los dep6sitos de ahorro son bajas (Adams, 1978). Ello obliga
 

a los prestamistas formales a depender do fondos externos para
 

financiar los pr~stamos. Los habitantes pobres de dreas rurales
 

est~n especialmente en desventaja ante esLtus bajas tasas de interns
 

nara los ahorros. Los de mayor riqueza ovaden en gran parte las
 

restricciones en las tasas de interns sobre ahorros, prestando a 

trav~s de mercados financieros informaleg ()bien adquiriendo activos 

no financieros. A los pobres sin embargo, les resulta dificil 

acumular fondos suficientes para adquirir niuchas formas de activos, 

e.g., animales mayores, tierra, oro, ediflLcos, o certificados de 

dep6sitos a plazo. Ellos se ven forzado.; do este modo, a mantener 

sus excedentes en efectivo, inventarios do productos, animales 

menores, o a consumir lo que de otro modo .;e habria ahorrado. M~s 

aOn, debido a que los fondos prestados on ostos programas no se 
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movilizaEt (captan) localmente, los prestatarios no se sienten ob

ligados a pagar los fondos que son proporcionados por el gobierno
 

nacional o gobiernos extranjeros (Matienzo, Central Bank of Ceylon).
 

Los prestamistas formales tienden a evitar las cperaciones
 

en Areas rurales, a~n existiendo presiones gubernamentales para
 

dar servicio a la agricultura, debido a que los riesgos y los cos

tos marginales de prestar en ese sector en general, y a los pobres
 

rurales en particular, son usualmente mayores que aqunllos asocia

dos a los pr~stamos en otros sectores de la economla kAhmed, Ladman
 

y otros). Los prestamistas tienen a~n menos incentivo para prestar
 

a la agricultura y a los sectores rurales pobres, cuando se esta

blecenporreglamento tasas de interds m~s bajas para los pr~stamos
 

agricolas, respecto de las que pdeuen cobrarse sobre otros prdsta

mos (Blitz and Long). Las mismas fuerzas microecon6micas hacen
 

que los prestamistas formales reduzcan la estructura -le plazos de
 

los pr~stamos y trasladen sus fondos a una cartera mAs concentrada
 

y menos riesgosa cuando aumenta la tasa esperada de inflaci6n (Adams
 

and Nelson).
 

Los gobiernos han utilizado diversas t~cnicas y politicas,
 

incluso la nacionalizaci6n de los bancos, para obligar a los pres

tamistas formales a dejar de lado la consideraci6n de sus benefi

cios y costos, para servir un cierto objetivo social o algan grupo
 

en particular al que no se llega a travds del criterio de mercado
 

(Desai, Shetty, Agraval). Los resultados de estos esfuerzos han
 

sido generalmente desalentadores (Vogel y Gonzglez-Vega). Resulta
 



practicamente imposible para un gobierno el forzar y controlar
 

politicas de racionamiento crediticio cuando se realizan cientos
 

de miles de prdstamos formales en diversas dreas del pals. Las
 

propiedades esenciales de los instrumentos financieros son su
 

intercambiabilidad,- / su divisibilidad y su substituibilidad (Von PischkE
 

y Adams). Los agentes de cr~dito pueden cumplir con la letra de
 

la ley simplemente reclasificando los prdstamos de modo de cumplir
 

los requerimientos de las cuotas establecidas. Igualmente, el
 

prestamista puede trasladar pequeos prestatarios anteriormente
 

financiado's con recursos propios del prestamista, a lneas de
 

cr~dito proveldas por el gobierno o por algua agencia de ayuda.
 

En seguida, puede destinar sus propios fondos de esa forma liberados,
 

a pr~stamos rentables, si bien no prioritarios. Estas acciones
 

pueden resultar en incrementos mfnimos o nulos de los crdditos al
 

grupo o actividad prioritario especificado por quien provee los
 

fondos. Los mismos problemas de intercambiabilidad ocurren entre los
 

prestatarios.
 

Las tasas de inter~s real negativas tambi~n distorsionan la
 

demanda por pr~stamos. Si las tasas de interns esperadas son nega

tivas, el prestatario puede obtener una transferencia de ingreso a
 

travs de la obtenci6n de un pr~stamo, invirtiendo el dinero en
 

alg~n activo cuyo valor aumente al mismo ritmo que la inflaci6n y
 

liquidando el activo m~s tarde, para pagar el pr~stamo. Con tasas
 

de interds reales negativas, parte de la demanda por pr~stamos puede
 

La palabra "intercambiabilidad" se usa como traduccion
 
de la palabra inglesa "fugibility."
 

/1 
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corresponder en 
realidad a la intenci6n de obtener esta transferen

cia de ingreso, en lugar de dar un uso productivo al cr~dito (Boul

ding and Wilson). Estas transferencias de ingreso pueden ser con

siderables cuando las tasas reales de interns son muy negativas y
 

los montos de cr6dito formal involucrados son importantes, como en
 

el caso de Brasil por ejemplo, donde se habrian producido trans

ferencias de 
ingreso del orden de 3 o 4 mil millones de d6lares
 

U.S. (Sayad, 1979). El exceso de demanda por pr~stamos resultante
 

de las tasas de interns real negativas, puede inducir al prestamista
 

a crear diversos obstdculos administrativos que eleven los costos
 

de transacci6n de los pr6stamos para prestatarios potenciales no
 

rentables como clientes. De este modo, el prestamista reduce efec

tivamente la demanda por pr~stamos de algunos prestatarios poten

ciales sin violar las reglamentaciones vigentes. En definitiva,
 

las prestamistas excluyen a los pequefios prestatarios y concentran
 

sus pr~stamos "racionados" en grandes clientes con excelentes garan

teas colaterales.
 

Los nuevos puntos de vista consideran adem~s actitudes mds
 

positivas hacia los mercados -:inancieros informales (Barton, Bega

shaw, 1978, Harriss, Bouman, Igben, Levi). Se considera que los
 

prestamistas informales proporcionan servicios valiosos e imponen
 

costos menores a la mayorla de los prestatarios, que lo que se
 

piensa generalmente. Quienes critican las tasas cobradas por las
 

prestamistas informales'(comerciantes o agricultores) ignoran con
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frecuencia el costo de oportunidad del dinero prestado en ese mer

cado informal. Singh, por ejemplo, encontr6 que el costo de opor

tunidad del dinero prestado informalmente por algunos .gricultores
 

de India era de un 77 pur ciento anual. Este costo de &Oortunidad
 

significaba mds de la mitad del inter6s cobrado sobre Los pr~stamos.
 

El trabajo reciente de Harriss entre los comerciantes del sur de
 

India, que tambi~n otorgan prdstamos informales, mostr6 que su costo
 

de oportunidad al prestar en lugar de usar los fondos para expandir
 

internamente sus operaciones de compra y venta, ascendla a un 63 por
 

ciento del valor de los pr~stamos otorgados. Por otra parte, Nehman
 

encontr6 que, para los pobres rurales, los pr~stamos informales
 

pueden no ser mas costosos qud los cr~ditos formales, cuando se cal

culan apropiadamente todos los costos de transacci6n asociados al
 

pr~stamo para un prestatario nuevo y pequeflo. A lo menos, en algu

nos casos, el prestamista informal es capaz de proporcionar servi

cios financieros m~s flexibles y deseables que los agentes de cr~dito
 

formal. El hecho de que los prestatarios a menudo prefieren pagar
 

los pr~stamos informales antes que los formales, apoya la conclusi6n
 

anterior.
 

Respecto de la capacidad de ahorro, las nuevas ideas sugieren
 

que los pobres rurales pueden tener una capacidad de ahorro mucho
 

mayor de lo que hasta ahora se reconoce, cuando se les proporcionan
 

oportunidades e incentivos adecuados para ahorrar (Wai, 1972b, Von
 

Pischke, 1978). Se han hecho s6lo unos pocos estudios sobre la
 

capacidad de ahorro voluntario en sectores rurales y algunos de
 

estos estudios han utilizado informaci6n de encuestas
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que probablemente inclula sub-estimaciones en los datos de ingreso
 

(Bhalla, Williamson). S61o unos pocos estudios han usado datos de
 

registros prediales o series temporales de datos de encuestas, que
 

pueden haber proporcionado estimaciones apropiadas de las activi

dades de consumo, ahorro e ingreso de la familia rurFl. Por ejem

plo, estudios sobre la base de series de tiempo de las "Encuestas
 

a la Economia de las Fam.lias Agricolas" en Jap6n, han mostrado un
 

crecimiento de la propensifn media a ahorrar desde 0.10 en 1950 a
 

0.22 en 1973 (Mizogushi). Las propensiones marginales a ahorrar
 

eran significativamente mayores. Estudios que utilizaron datos de
 

series de tiempo de registros prediales en Taiwan muestran propen

siones medias y marginales a ahorrar atn mayores en el periodo 1960
 

a 1974 (Ong, Adams v Singh). Trabajos semejantes sobre series
 

temporales de datos en Corea (encuestas a familias rurales) encon

traron propensiones medias a ahorrar en el rango de 0.15 en 1962 a
 

0.33 en 1974 (Hyun, Adams y Hushak; Ro; Ahn, Adams y Ro). Las
 

propensiones marginales a ahorrar fueron, de nuevo, sustancialmente
 

m~s altas. Otros estudios, menos integrales, en Kenia, Mdxico,
 

Malasia, Sudan, el Punjab de India y Zambia, han descubierto igual

mente capacidades importantes de ahorro voluntario (Adams; Reynolds
 

y Corredor; Singh et al.) Diversos estudios de cooperativas y
 

asociaciones de agricultores en Corea, Jap6n y Taiwan muestran que
 

la movilizaci6n de dep6sitos de ahorro financiero voluntario en esas
 

instituciones ha jugado un papel central en su solidez econ6mica (Lee,
 

Kim y Adams; Kato; Tuan). Es m~s probable que los prestatarios 



paguen sus deudas de cr~dito si una parte sustancial del dinero
 

prestado es 
captado a travs de dep6sitos de ahorro en el Area
 

local.
 

El nuevo consenso sostienepor otra parte, que los costos de
 

transacci6n de los cr6ditos para el prestatario son m~s importantes
 

que las tasas de interds en la determinaci6n de su demanda por
 

pr~stamos, cuando se 
trata de nuevos o pequefios prestatarios. Por
 

el contrario, los prestatarios grandes y experimentado7 pueden ser
 

muy sensibles a variaciones en la tasa de interns, deb'do a que el
 

pago de intereses constituye una gran parte de sus 
costos totales
 

de endeudamiento, siendo sus 
costos de transacci6n de pr~stamos
 

menos obvios y despreciables. 
 En un estudio sobre Bangladesh,
 

Shahjahan encontr6 que los pagos de intereses conformaban s6lo el
 

17 por ciento de los costos totales de transacci6n incurridos por
 

los prestatarios con pr~stamos de bajo inonto obtenidos del Banco
 

de Desarrollo Agrfcola. 
Al mismo tiempo, los grandes clientes del
 

mismo banco incurrieron en pagos de intereses que ascendieron al
 

57 por ciento de 
sus costos totales de endeudamiento. Todos los
 

prestatarios del banco pagaban la misma tasa de interns de 
7 por
 

ciento. 
 El trabajo de Ahmed en Sudan apoya estos resultados.
 

Tambidn se postula que el comportamiento del ahorro en las
 

Areas rurales es altamente sensible 
a las variaciones en las tasas
 

reales de interds pagadas sobre los dep6sitos. Los resultados
 

preliminares de 
un proyecto piloto de movilizaci6n de ahorros en
 

Peri, que involucra aumentos sustanciales en las tasas de interns
 



16
 

pagadas sobre los dep6sitos, sugieren que la poblaci6n de las Areas
 

rurales aumentarg sustancialmente sus dep6sitos de ahorro si se le
 

proporciona seguridad, liquidez y re"ornos elevados. El comprta

miento anterior de los ahorros rurales en Taiwan, Jap6n y Corea
 

refuerza la conclusi6n anterior.
 

Los puntos de vista recientes prosiguen argumantando que los
 

tasas de interds y la supervisi6n de crdditos tienen xin efecto d~bil
 

sobre las decisiones de adoptar nueva tecnologla o realizar inver

siones prediales. La supervisi6n de cr'5ditos es a meiiudo ineficiente
 

debido a que el supervisor tiene escaso c.nocimiento de los problemas
 

pr~cticos de la agricultura, carece de incen(ivos para proporcionar
 

asistencia t~cnica ttil, o bien, dispone de. muy pocas (o ninguna)
 

tdcnicas de producci6n nuevas que comunicar al agricultor presta

tario (Begashaw, 1980; Adams, Pefia y Giles).
 

El pago de intereses es s6lo uno de diversos fa(:tores que in

fluyen las decisiones respecto al uso del cr~dito. Si bien todos
 

quieren pagar una tasa de interds lo m~s baja posible, los presta

tarios pueden estar m~s interesados en los costos de transacci6n
 

asociados al endeudamiento distintos del interns, la oportunidad
 

con que se producen los desembolsos del cr~dito, la flexibilidad
 

de los procedimientos de recuperaci6n y la disponsibilidad de pros

tamos adicionales en la agencia de crddito (Barry and Baker). Muchos
 

defensores de las tasas de interds bajas ignoran la importancia que
 

tienen otros costos de transacci6n en que incurre el prestatario, en
 

la decisi6n de endeudarse, especialmente para los pequefios agricul

tores. Por ejemplo, si los pagos de interns constituyen un 25 por
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ciento de los C0,WIos totales de endeudamiento, una duplicaci6n de
 

las tasas de inlrrgs atunentarA dichos costos s6lo en una cuarta
 

parte. Puede L1Ieimentarse que si los prestamistas formales pudieran
 

cobrar tasas mayires sobre los pr~stamos agricolas, ellos elimina

rlan parte de l,,i obst~culos para la solicitud de prdstamos y de
 

los requerimienti, colaterales que acttalmente constituyen una gran
 

parte de los co:Itos de endeudamiento para los prestatarios. Tasas
 

de interns mayo,,. pueden resultar en costos menores de endeuda

miento para algtii,s prestatarios e inclinar el sistema hacia una
 

inclusi6n m~s e,1iILtativa de los pequeflos agricultores, hasta ahora
 

excluldos. 

Quienes apluyan las bajas tasas de interds ignoran tambi6n que 

los pagos de int,,reses constituyen con frecuencia s6lo una parte 

muy pequefia de Itns gastos operacionales totales, especialmente entre 

los pequeios y ri'dianos agricultores. Por ejemplo, en 1970, peque

flos agricultore:; de Taiwan y Corea gastaron en promedio respectiva

mente un dos y iiii uno por ciento de su gasto total en pagos de in

tereses. Considosrando s6lo las familias prestatarias, los porcen

tajes fueron intriores al 4 por ciento, en ambos palses. En la 

mayorla de los -. los precios de productos y de insumos sonimsos, 


incentivos m.s poderosos para adoptar.*'ueva:.-d'niogia que las tasas
 
de interds. MI:; ann, esos precios tienen un impacto mucho m~s 
am

plio en la pob], ,ifn agricola que los programas de cr~dito.
 

Las tasas tjte interns sl tienen una influencia notable sobre
 

el comportamient, del prestamista (prestamistas formales y ahorran

tes formales),. 1:n condiciones normales, los 
ingresos provenientes
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de pagos de interns conforman una gran parte de los inresos to

tales de un agente de cr~dito agrtcola formal. Por lo tanto, au

mentos o disminuciones importantes de las tasas de interns 
 apli

cadas sobre los pr~stamos a agricultores, tienen impaczos notables
 

sobre los ingresos totales y marginales del prestamista y, conse

cuentemente, sobre sus excedentes o deficits. 
 Incluso en sistemas
 

de banca nacionalizada, estos ingresos, superavits o deficits del
 

agente de cr~dito determinan la vitalidad global de los MFRs y su
 

capacidad y disposici6n para desempefiar la intermediaci6n finan

ciera en una forma socialmente deseable (Von Pischke, 1979). 
 Con
 

largos perlodos de tasas de interns reales negativas, los presta

mistas se ven forzados a depender de subsidios permanentes a fin
 

de cubrir sus gastos operacionales, a ;-educir su escala de opera

clones, o dejar que la calidad y cantidad de sus servicios finan

cieros se deteriore (Adams y Pablo). 

Los crfticos han cuestionado igualmente la inclusi6n de los 

pr~stamos como parte de uni "paquete" o conjunto de insumos. Su
 

argumento es que esta pr$J,&ica, 
como otras medidas de racionamiento
 

ajenas al mercado, deteriora la propiedad m~s atractiva y 5til del
 
financiamiento, su intercambiabilidad. Es la intercarribiabilidad 

del dinero. 
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lo que le permite convertirse en cualquier bien o servicio disponible
 

en el mercado (Von Piscke y Adams). Muchos planificadores tratan
 

de destruir esta propiedad esencial de los fondos, asignando pros

tamos sobre la base de cuotas, realizando prdstamos en especies, o
 

intentando especificar el uso del cr~d.to. Este "enfoque-planifi

caci6n" para la asignaci6n de pr~stamos supone que el prestatario
 

no es capar de discernir respecto de lo que para 61 es m~s conve

niente; supone adem~s que los cr~ditos pueden asignarse como insumos
 

fisicos y que el planificador ubicado en la ciudad capital puede
 

tomar decisiones con respecto a eficiencia y equidad para miles de
 

prestatarios heterogdneos. Llevada a su extremo, esta forma de asig

nar el cr~dito podrla resultar en un rztorno a la economia de trueque.
 

Afortunadamente, la capacidad de los plani'icadores para reducir la
 

intercambiabilidad del dinero es muy limitada; los mercados secundarios
 

para los bienes prestados en especies proliferan con 1apidez (los
 

prestatarios que reciben insumos racionados los venderdn a otros
 

que los necesitan con mayor prioridad); los prestatarios pueden sus

titui"r su propia liquidez por aquella obtenida en pr~stamo cuando
 

sus 
propias prioridades no coinciden con las de los planificadores.
 

Las mecanismos de racionamiento de los cr~ditos agrlcolas, amplia

mente difundidos en muchos palses de bajo ingreso, son m~s bien
 

ilusorios y tienen muy poco impacto sobre la asignaci6n de los re

cursos reales (Vogel y Larson). Su efecto principal es el de
 

aumentar el costo social total de la intermediaci6n financiera y
 

debilitar la capacidad de los prestamistas.
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Algunos investigadores han puesto en duda por otrL parte, la
 

forma en que tradicionalmente se evalaan los proyectos de cr~dito.
 

Se critica el gnfasis exagerado en tratar de medir el impacto de
 

los pr~stamos al nivel del predio (David y Meyer). Resulta cos

toso medir con precisi6n el efecto de la liquidez adLcional propor

cionada por un pr~stamo a familias rurales, debido a que esta li

quidez adicional se confunde r~pidamenti con otros activos lquidos
 

(Barry, Hopkin y Baker). 
 Es muy diffcil el atribuir cambios en
 

los gistos o inversiones de la familia a un prdstamo especifico,
 

aislando las actividades que se habrIan desarrollado de todos modos,
 

alfn sin el cr~dito. 
 Debido a estas dificultades considerables en
 

la medici6n del impacto de los prdstamos a nivel predial, las nuevas
 

ideas en torno a la evaluaci6n de proyectos de cr6dito sostienen que
 

las medidas m~s ttiles del 6xito o fracaso de estos proyectos, se

rlan el desempeflo y la capacidad de los agentes de cr~d to.
 

Elementos Claves en una Nueva Estrategia para los MFR.
 

Los nuevos puntos de vista sobre los proyectos de MFR desaflan
 

muchos de los supuestos y las politicas que han constituldo partes
 

vitales de los proyectos de cr6dito agricola en PBIs, 
en el pasado.
 

Enfatizan adem~s las inconsistencias de los resultados de esos pro

yectos con los objetivos de eficiencia y equidad. Si bien las su

gerencias especificas para mejorar los resultados de los proyectos
 

de MFRs deben considerar las circunstancias particulares de tiempo
 

*y lugar, pueden sefialarse algunas proposiciones generales que resul

tan de estos nuevos conceptos.
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Una de las proposiciones m~s destacadas postula aue una mayor
 

flexibilidad en las tasas do inter6s podria ser un 
factor clave en
 

el mejoramiento de los resultados de la mayorla de lor proyectos
 

de MFR (GonzAlez-Vega, 1977; Vogel, 1977; D. Adams). 
 Las tasas
 

nominales de interns deben ser 
flexibles de modo de fluctuar con

juntamente con la tasa do inflaci6n. 
Las politicas de tasas de
 

interns sobre pr~stamos y sobre dep6sitos deberlan estar orientadas
 

a mantener tasas reales de interds positivas y relativamente es

tables. Si los MFRs han de 
funcionar en forma eficiente y equita

tiva, los prestamistas (bancos y ahorrantes individuales) deberfan
 

poder esperar retornos reales positivos para sus transacciones finan

cieras la mayorla de las veces.
 

Con incentivos m~s 
atractivos para los ahorrantes, los MFI~s
 

podrian establecer sistemas importantes de movil.Izacitn de ahorros
 

en dreas rurales (Mauri). 
 El proyecto piloto de movil.izaci6n de
 

ahorros en Per5 ya mencionado y otro proyecto piloto en Bangladesh,
 

que estl experimentando con 
tasas de interns m~s altas y flexibles,
 

tanto sobre pr~stamos como sobre dep6sitos en las Ireas rurales,
 

deberian proporcionar alguna gula respecto de c6mo proceder con
 

sistemas de mayor escala 
(G. Adams). Como se sugiri6 anteriormente,
 

la modificaci6n de la imagen de quienes poseen el dinero que se
 

presta, mejorara el repago de los pr6stamos. Si los agentes de
 

cr~dito formal dependieran menos de los bancos centrales, de la
 

ayuda exterior y de los presupuestos gubernamentales para obtener
 

fondos, experimentarlan menos interferencias politicas (Ladman y
 

Tinnermeier). Si prestamistas, tales 
como cooperativas, fueran
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capaces de ofrecer posibilidades atrayentes para los dep6sitos de
 

ahorro a sus miembros, ello haria que 4stos tuvieran razones para
 

ser miembros activos (Robert; Youngjohns; Illy). En las etapas
 

iniciales de desarrollo, la movilizaci6n de ahorros deberla recibir
 

primera prioridad en las actividades de los MFRs, y los pr~stamos
 

deberian recibir atenci6n secundaria.
 

En la mayorla de los casos, parece ser que tambi~n merecerla 

menos atenci6n la instalaci6n de nuevas instituciones especializadas 

de crddito, para servir necesidades financieras especiales en areas 

rurales. Estas instituciones usualmente dependen de subsidios del 

gobierno o ayuda externa para el financiamiento de su cartera de 

pr~stamos y de sus gastos operacionales. La fuente de fondos a 

menudo pierde interns en sustentar los costos de la agencia despuds 

de cierto tiempo y reduce su financiamiento. Como la agencia tpi

camente no recibe dep6sitos, se vuelve entonces altamente depen

diente del gobierno par. la continuaci6n de su financiamiento, dando 

lugar asi a intervenciones de tipo politico en las operaciones de 

la agencia. A~n m~s, comnmente se requiere de la agencia que 

otorque sus creditos a un grupo-objetivo relativamente peque.o:
 

e.g. agricultores ganaderos, inversiones de largo plazo, pequeflos
 

agricultores. Esta especializaci6n de los pr~stamos no permite que
 

la agencia diversifique sus riesgos, ni que sirva a empresas rurales
 

no agricolas (Von Pischke, 1979; Meyer). En lugar de continuar
 

enfatizando la creaci6n de nuevos agentes de cr~dito, deberfa diri

girse mayor atenci6n a diagnosticar las causas por las cuales las
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instituciones financieras no estdn proporcionando los .ipos y las
 

cant4.dades deseadas de servicios. Los cambios de politica crediticia
 

deberlan estar orientados a proveer mayores incentivos a los pres

tamistas ya existentes para expandir .us servicios en las direcciones
 

deseadas.
 

Tanto los gobiernos como las agencias de ayuda deberlan tam

bi~n ser cuidadosos al introducir fondos prestables adicionales a
 

los MFRs a travs de IIneas especiales de redescuento on los bancos
 

centrales. Por ejemplo, Zpor qu6 deberlan abrir nuevas lneas de
 

dep6sitos de ahorro pagando 5 u 8 por ciento sobre estos dep6sitos
 

los bancos de Repablica Dominicana o Filipinas, si pueden obtener
 

redescuentos del banco central a tasas aenores?
 

Finalmente, los proyectos de MFRs 1 ejorarfan si los disefiadores
 

de proyectos y los responsables de las politicas credi:icias dejaran
 

de considerar los pr~stamos como insumos fisicos semejantes a fer

tilizantes, trabajo, semillas o ganado de reproducci6n. En lugar
 

de ello, los pr~stamos deberlan mirarse como lo que realmente son,
 

derechos sobre recursos que permiten al prestatario disponer de
 

bienes y servicios adicionales, los que pueden o no ser usados para
 

los prop6sitos declarados en la solicitud de prdstamo. En vez de
 

intentar racianar este dominio sobre recursos en cuotas predeter

minadas para miles de prestatarios, debertan proporcionarse incen

tivos a los prestamistas--intermediarios para desempeflarse en forma
 

m~s deseable, desde el punto de vista social. Deberla darse enfasis
 

el mejoramiento del proceso de intermediaci6n financiera y a la
 

reducci6n de sus costos para la sociedad. El objetivo central
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deberia ser inducir a los MFRs como un todo, a servir mejor las
 

necesidades de cr~dito y aliorro de una cliente la m~s amplia en Sreas
 

rurales. Conjuntamente con esto, se deberla dar a los MFRs incenti

vos fuertes para adoptar: innovaciones que reduzcan los costos totales
 

de la intermediaci6n fInaciera. Los MFRs no pueden ser utilizados
 

para transferir cr~dito barato a miles o millones de agricultores
 

pequeftos, no atendidos aintoriormente. Si los gobiernrs tratan de
 

forzar esta estrategia, ul cr~dito barato terminarg, rin su may'r
 

parte, en las manos do 
los ricos (Sayad, 1977). Deben utilizarse
 

otros m~todos para ayudar mds directamente a los pobres rurales.
 

ZPor Qu6 Variaciones tan Pegueflas en las Polfticas y Proyectos
 

de MFRs?
 

Existen a lo menos cuatro explicaciones principales para lo
 

reducido de los cambios ocurridos en los proyectos de cr~dito agrf

cola en las d~cadas pasadas, a pesar de que un ntmero importante
 

de personas han venido criticando fuertemente los resultados de los
 

proyectos tradicionales. La primera rdz6n podrfa ser que los 
nuevos
 

puntos de vista fueran incorrectos o estuvieran basados en investi

gaciones fallidas o realizadas sobre casos o dreas que impidieran
 

generalizaciones apropiadas. Nos parece que, si bien serfa 5til
 

contar con investigaci6n adicional, se dispone ya de suficiente
 

informaci6n y un ntmero suficiente de personas capacitadas esta
 

de acuerdo en los resultados de estas investigaciones, como para
 

que algunos experimentos con politicas nuevas en las Ifneas ya
 

descritas, est~n plenamente justificados. Como mfnimo, deberla
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requerirse de los sostenedores de las polfticas y proyectos tradi

cionales de cr~dito, que proporcionaran argumentos m~s s6lidos que
 

el mero sentido com~n o las referencias casuales, para justificar
 

sus posiciones.
 

Una segunda raz6n para cambios tan pequefios podria ser el
 

tiempo requerido para que los responsables de politicas entiendan,
 

acepten y adopten las ideas incluldas en estas nuevas concepciones.
 

Muchos de estos conceptos desaflan o cuestionan cierto:; dogmas rela

cionados con los MFRs, que poseen ralces hist6ricas cuya "verdad"
 

ha sido reforzada en las mentes de los responsables de hacer poll

ticas por repetici6n ccntinua, numerosos 
cuentos de horror y ensef-anzas
 

religiosas. jLas viejas ideas mueren con dificultad! Las sociedades
 

Cristianas demoraron varios siglos en llegar a ver la usura y el
 

pr~stamo con alguna l6gica, en lugar de Onicamente con pasi6n (Nel

son). Los intermediarios, especialmente los prestamistas, son mira

dos con sospecha en casi todas las sociedades. ZSerg por su condi

ci6n de "extranjeros" o "extrafios": 
 e.g. Judlos en Europa, Chinos
 

en el Sudeste Asi~tico, gente del Medic Oriente en Latino America?
 

(Riggs). Estos intermediarios son con frecuencia objeto de cri

ticas originadas en cualquier incomodidad extrafia experimentada por
 

productores o consumidores. Ya que la mayorfa de los palses estgn
 

evolucionando r~pidamente de la economia de subsistencia y trueque
 

a economias altamente monetizadas, pensamos que los responsables
 

de politica no pueden darse el lujo de esperar varios siglos para
 

comprender la importancia de las finanzas en el desarrollo.
 



Una tercera explicaci6n podrIa ser que los responsables de
 

diseflar politicas realmente entiendan que los proyectos de MFRs
 

no estgn funcionando bien y que la eliminaci6n de algunas distor

siones de los MFR podria mejorar la asignaci6n de recursos y ayudar
 

en la obtenci6n de algunas metas de equidad. Las razones por las
 

que estos cambios no se concretan son que las distorsiones sefla

ladas en los MFRs se justifican com~nmente como compensaciones a
 

otras distorsiones en el sistema econ6mico que perjudican a la
 

agricultura (Vogel, 1979). Estas otras distorsiones pueden ser
 

tipos de cambio sobrevaluados, precios de alimentos controlados,
 

restricciones a las importaciones polfticas tributarias o estra

tegias sectoriales de inversi6n que favorecen a la industria. 
Las
 

distorsiones en los MFRs corresponden a medidas 
(de tipo "second
 

best") orientadas a compensar parcia]mente estas otras distorsiones.
 

En la medida que las circunstancias obliguen continuamente a la
 

adopci6n de politicas macroecon6micas m~s amplias que de algOn modo
 

perjudiquen a la agricultura, los responsables de la formulaci6n
 

de politicas pueden sentirse impulsados a recurrir a programas de
 

cr~dito concesionales o subsidiados para ayudar al sector a adaptarse
 

satisfactoriamente a esas otras medidas perjudiciales (Bourne 
y
 

Graham, 1980b). Algunos argumentan que serfa imposible realizar
 

los ajustes apropiados para hacer que los MFRs se desempefien migs
 

satisfactoriamente, a menos que las otras distorsiones sean tambidn
 

removidas. De este modo, las posibilidades de reformas efectivas
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en las politicas de MFRs. resultan complicadamente unid-s con las
 

dificiles tareas de modificar toda la estructura de la economia.
 

Estamos de acuerdo en que los ajustes en las pollticas de mer

cados financieros, acompafiados por reformas en otras politicas eco

n6micas, como las realizadas en Corea del Sur a mediados de la d6

cada del 60, son lamejor forma de mejorar el desempeo de los MFRs
 

(Brown; Cole and Lyman). Nos parece sin embargo, que Las reformas
 

a las politicas de MFRs atn por sf:;solas, pueden resul.ar en un
 

mejoramiento importante en la eficienci:i de asignaci6n de recur

sos y en una distribuci6n del ingreso m~s equitativa. Los argumen

tos de "second best," complejos y a menudo confusos, utilizados para
 

justificar distorsiones en los mercados financieros hacen dificil
 

para muchos la comprensi6n de los puntos cruciales involucrados en
 

el problema. El esquema impuesto-su~jsidio empleado c0 n frecuencia
 

para justificar prdstamos agricolas a tasas concesionaies, a fin de
 

compensar otras politicas adversas a la agricultura, resulta inco

rrecto al menos por tres razones: esta politica tiende a concentrar
 

el ingreso, no hace m~s eficiente la asignaci6n de recursos y desin

centiva el ahorro.
 

Los que proponen esta linea de argumentaci6n ignoran que las
 

tasas de interns bajas afectan fuertemente el comportamiento del
 

prestamista y que las medidas administrativas son altamente inefi

cientes para revertir este comportamiento. Con tasas de interns
 

bajas, el prestamista enfrenta generalmente un exceso de demanda
 

por el "dinero dulce." El prestamista reacciona transfiriendo
 

http:resul.ar
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parte de los costos de transacci6n de los pr~stamos a. prestatario,
 

otorga cr~ditos a aquellos con bajo riesgo de no pago, exige garan

tias colaterales substanciales, trata de elevar el monto promedio
 

de los pr~stamos otorgados y excluye a los nuevos prestatarios. El
 

resultado neto es que los prestamistas concentran el cr6dito barato
 

en las manos de los prestatarios relativamente ricos y experimen

tados (Vogel, 1977). Como el subsidio involucrado en el cr~dito
 

barato es proporcional a la cantidad de dinero obtenica en pr~stamo,
 

el subsidio termina igualmente concentrado en pocas manos (Gonzg

lez-Vega, 1977). El interns microecon6mico del prestatario sobre

pasa tfpicamente los efectos de las directivas de polftica origi

nadas en la ciudad capital, que intentan forzar a una menor concen

traci6n de los pr~stamos. Resulta imposible por otra parte, con

trolar el cumplimiento de los decretos administrativo en los MFRs
 

debido al gran ntmero de prestamistas y prestatarios _nvolucrados.
 

Debe qu4dar claro adema.s que, debido a la intereambiabilidae, el
 

cr~dito barato no serg de mucha ayuda en la compensaci6n de inefi

ciencias en el uso de recursos causadas por politicas adversas a la
 

agricultura. Si el cr~dito barato ha de compensar o corregir inefi

ciencias, deberla resultar en el uso adicional de insumos en el
 

proceso productivo que se encuentra perjudicado por la distorsi6n
 

de precio debida a la politica adversa. Dado que los pr~stamos
 

constituyen derechos sobre recursos reales y proporcionan liquidez
 

adicional, el prestatario puede escoger usar esta liquidez adicional
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en cualquier actividad econ6mica disponsible en el mercado. Si el
 

precio del producto es artificalmente bajo, epor qu6ohabrfa el
 

prestatario de elegir adquirir 
m~s insumos para producir m~s de
 

ese producto solamente porque los costos de la liquidez adicional
 

proporcionada por el pr~stamo se mantienen bajos mediante tasas de
 

interds subsidiadas? 
Tanto la teorfa econ6mica como el sentido
 

comn conducen a esperar que el beneficiario del cr~dito utilizard
 

la liquidez adicional para adquirir aquel bien o servi%io que le
 

proporcione el retorno marginal o la utilidad marginal m~s 
alta.
 

La propiedad esencial de los fondos, la intercambiabilidad. elimina en
 

gran medida la capacidad de los formuladores de pollticas para
 

compensar ineficiencias en la asignaci.rn de recursos en la agri

cultura causadas por alguna polltica, mediante el uso de cr~dito
 

barato.
 

En nuestra opini6n, la major oposici6n al argumerto de "second 

best" puede hacerse sobre la base del efecto que las bajas tasas de 

interds sobre pr~stamos, y por ende sobre los dep6sitos, tienen en 

los ahorrantes y en la capacidad general de los mercados financieros 

rurales. 
 Las bajas tasas de interds para los ahorros financieros
 

debilitan seriamente el incentivo de mucha gente para posponer con

sumo. Estos ahorrantes potenciales son las v~ctimas invisibles
 

del cr~dito barato (Kane, 1970). 
 Las bajas tasas de interns obli

gan a mucha gente en la sociedad a utilizar sus "excedentes" en
 

actividades econ6micas con bajos retornos marginales. 
Los pros

tamos de bajo costo hacen que la mayorla de los progrz.mas de
 

http:asignaci.rn
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cr~dito agrlcola formal sean acaparados por los ricos y que las bajas
 

tasas de interns pagadas sobre los dep6sitos de ahorro refuercen la
 
exclusi6n de los pobres de la participaci6n en la intermediaci6n
 

financiera formal (Blair). 
 Las economlas de escala, asi como el
 

apoyo generalizado a las actividades de los mercados financieros
 

formales, son imposibles de obtener bajo estas cordiciones.
 

Una altima raz6n para la invariabilidad de las pcllticas de
 

MFRs, puede consistir en el hecho de que el sistema pclltico considera
 

satisfactorio el desempeto actual de los MFRs (Ladman 
y Tinner

meier). Esto es, las fuerzas politicas en el pals pueden sentirse
 

m~s que satisfechas con los resultados de las distorsiones intro

ducidas en los MFRs a travs de las tasas de interns negativas,
 

debido a que ellas resultan en ciertas ganancias de posiciones po

l1ticas bajo la forma de transferencias de ingreso concretadas en
 

favor de aquellas personas de influencia, que terminar recibiendo
 

la mayor parte del cr~dito barato 
(Robert). Tanto las distorsiones
 

en tasas de inter6s, como otras distorsiones de precios, causadas
 

por tipos de cambio fijo, regulaciones "'elcomercio exterior y
 

licencias, le permiten al sistema politico asignar "beneficios
 

administrativos." 
 Si las tasas de interns se elevaran a niveles de
 

equilibrio, el sistema politico no tendria crddito barato que pro

porcionar a los favoritos del regimen o a los sostenedores m~s
 

fuertes de ese sistema.
 

Es posible preguntarse por qu6 los individuos que son perju

dicados por las pollticas de bajas tasas de interns no se organizan
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para presionar por polfticas m~s apropiadas. Una explicaci6n
 

posible es que un gran namero de individuos ampliamente dispersos
 

(i.e. trabajadores sin tierra y agricultores pequeflos o medianos)
 

son los perjudicados por las politicas actuales de tasas de interns.
 

Ellos est~n en su mayorla excluldos del acceso al cr~dito formal
 

debido al proceso de racionamiento del cr~dito practicado por los
 

prestamistas formales. Otros reciben bajos retornos por sus redu

cidos ahorros, o bien deciden no ahorrar debido a esos bajos retor

nos. Cuando un gran nCimero de personas son afectadas s6lo un poco
 

por una cierta polftica, es dificil movilizarlas para la acci6n
 

politica. Lo contrario es verdadero para quienes se benefician de
 

las bajas tasas de interds. Muchos de los que reciben estos bene

ficios son individuos poderosos. Cualquier cambio de politica que
 

reduce los beneficios que ellos reciben a trav6s de crdditos bara

tos, genera reacciones fuertes e inmediatas. Esta puede ser una
 

de las razones por las cuales cierto nimero de poderosos intereses
 

econ6micos parece tan tolerante respecto de la inflaci6n. La in

flaci6n, en conjunto con politicas de tasas de interns bajas e in

flexibles, permite recibir grandes transferencias de ingreso debido
 

a las tasas de interns negativas, a quienes tienen acceso a los
 

prdstamos concesionales. La inflaci6n permite ademls al sistema
 

polltico enmascarar las magnitudes y direcciones de las prebendas
 

polfticas transferidas a travs del sistema financiero. En la
 

mayorla de los casos no es la conspiraci6n entre unos pocos indi

viduos la que resulta en tasas de interns nominal fijas, presiones
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inflacionarias y tasas de interns real negativas. En lugar de
 

ello, es una convergencia de intereses la que trae con!igo la
 

popularidad de dichas tasas realas negativas, una vez que han
 

sido establecidas al elevarse las tasas de inflaci6n (Lipton).
 

El nuevo consenso critica los proyectos tradicionales de MFRs
 

y sugiere algunas vlas para la reformulaci6n de estos proyectos
 

de modo de alcanzar las metas de eficiencia, equidad y formaci6n
 

de capital. Estas concepciones nuevas abogan por una modifica

ci6n sustancial en la forma en que los MFRs se utilizan para el
 

desarrollo. A pesar de las fuertes cr~ticas formuladas, los sos

tenedores de estos nuevos puntos de vista han dicho muy poco
 

acerca de los instrumentos necesarios Dara traducir este consenso
 

en nuevas polfticas y proyectos. La gran cantidad de artfculos,
 

libros, conferencias y grupos de trabajo que han impulsado estos
 

nuevos puntos de vista, no ha sido suficie"'- para corvencer a los
 

formuladores de polfticas de abandonar los proyectos tradicionales
 

de MFRs. Un pequefio nOmero de experimentos se estS desarrollando
 

en la linea del nuevo consenso, pero resulta sorprendente que no
 

se-'desarrolle mayor experimentaci6n, considerando que algunas d6
 

estas nuevas ideas pueden ser ensayadas en pequeftos proyectos piloto
 

con bajos costos de puedta en marcha y terminaci6n. ZAcaso las
 

agencias de ayuda externa evitan impulsar estos tipos de axperimen

tos debido a que ellos conducen a activades auto-suficientes, en
 

lugar de los grandes pr~stamos o donaciones tpicamente involucrados
 

en los proyectos tradicionales de cr~dito?
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Carecemos de la "bola de cristal" que nos permitirla pronos

ticar las acciones necesarias para obtener las modificaciones de
 

poltica que permitirlan mejorar el desempeto de los MFRs en los
 

PBIs. Probablemente se requiere de m~s investigaciones para mayor
 

verificaci6n de los cambios de politica sugeridos. Tambi~n es pro

bable que se necesite mayor comunicaci6n entre los investigadores
 

que sostienen los nuevos puntos de vista y los responsables de la
 

formulaci6n de politicas, paraaclara los aspectos complejos y con

fusos involucrados. Es necesario asimismo, que los ihivestigadores
 

hagan un trabajo m~s cuidadoso de documentaci6n de los resultados
 

de los proyectos y polticas actuales respecto de MFRs, y que
 

diluciden en qu6 medida las distorsiones en los MFRs son o no
 

ajustes compensatorios eficientes (de "second best") para otras
 

distorsiones econ6micas. Los mismos investigadores deberlan ser
 

capaces de contribuir a la identificaci6n de cambios (n las poll

ticas, al margen de los MFRs, que podrian compensar a los grupos
 

que pierdan beneficios debido a las reformas del mercado finan

ciero. Este enfoque sin embargo, s6lo ser& posible en aquellos
 

casos en que los subsidios implfcitos que fluyen a trav~s de los
 

mercados financieros sean relativamiente pequefios, las tasas de
 

interns real no sean demasiado poncesionales, ni los montos totales
 

de cr~dito agrfcola formal sean demasiado grandes.
 

En aquellos casos en que las tasas reales de interds son al

tamente negativas, las cantidades de dinero prestado vla MFRs son
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grandes y/o el comportamiento de las recuperaciones es 
deficiente,
 
serfa muy diffcil elaborar formas de "sobornar" mediante polticas
 
compensatorias a 
aquellos grupos que actualinente reciben transferen
cias de ingreso importantes a travs de los MFRso 
 Si un grupo
 
tiene el poder suficiente para mantener polfticas de tasas de in
ter~s que le permitan recibir grandes transferencias de ingreso, o
 
para eludir la cobranza de los cr~ditos, es altamente probable que
 
ese grupo tenga igualmente el peso politico suficiente para mani
pular en su beneficio otras medidas de polltica, tales como precios

de productos, inversiones p~blicas y desarrollo de nueva tecnolo

gla.
 

Conclusiones
 

Para concluir esta revisi6n, resulta Otil reconocer dos pro
blemas generales causados por el crddito agricola barato. 
Primero,
 
en aquellos passes donde la viabilidad de las instituciones de
 
cr~dito puede tener importancia secundaria, debido a que dichos
 
passes financian esos programas expl~citamente con d~ficits, el
 
financiamiento extensivo via subsidio de los programas de cr~dito
 
agrfcola puede generar presiones inflacionarias significativas.
 
Un trabajo reciente de un equipo del Banco Mundial ha destacado el
 
importante rol que ha jugado el gran volu/men de cr~dito rural en
el crecimiento de la oferta de dinero en Brasil en la segunda mitad
 
de la d~cada del 70, contribuyendo sustancialmente a la generaci6n
 
de presiones inflacionarias.
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Segundo, el grado y magnitud del subsidio al cr~dito en la
 

mayorfa de los palses ha significado reducir la disp6nibilidad de
 

recursos para otros programas vitales en greas tales como investi

gaci6n agricola, infraestructura b~sica para reducir los costos y
 

los riesgos de la comercializaci6n, mejoramiento de servicios edu

cacionales para la poblaci6n rural y ot.ros. Desgraciadamente, es
 

justamente en estas greas donde deben desarrollarse ma%'ores esfuer

zos, para mejorar la tasa de retorno de la agricultura. Solamente
 

cuando esas limitaciones son reducidas o superadas, el cr~dito puede
 

realmente tener un impacto importante y, en ese papel, puede tener
 

un precio realista. Por el contrario, si esas otras greas no son
 

apropiadamente atendidas, el cr~dito (subsidiado o no) no har6 nin

guna diferencia. El cr6dito por st mismo no puede elevar la tasa
 

de retorno de las inversiones agrfcolas.
 

Veinte afios atr5s, los expertos en desarrollo comenzaron a
 

darse cuenta que la gente de las dreas rurales en los palses de
 

bajo ingreso podia contar, si bien en muchos casos no sabla leer.
 

Schultz, Hopper y otros hicieron una valiosa contribuci6n al educar
 

a la profesi6n acerca de la racionalidad de los agricultores de
 

PBIs. Actualmente, pr~cticamente todas las personas capacitadas
 

que trabajan en desarrollo respetan la capacidad de los agricul

tores de los PBIs para asignar eficientemente sus recursos y res

ponder racionalmente a precios de productos, precios de insumos y
 

nueva tecnologla, con todos sus riesgos asociados. Tambi6n hace
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ya tiempo que la disciplina que estudia el desarrollo reconoci6
 

que esos mismos individuos tomaban decisiones igualmente racionales
 

cuando participaban en mercados financieros. Las polfticas actuales
 

de bajas tasas de interns est~n haciendo virtualmente imposible in

ducir a los prestamistas formales a proporcionar los pr~stamos y
 

los servicios de ahorro necesarios para los pobres rurales. Creemos
 

que los s~stemas financieros no producir~n los tipos de servicios
 

requeridos para satisfacer las metas de desarrollo generalmente
 

aceptadas, a menos que se adopten pollticas mejor fundamentadas en
 

las ineas sugeridas por los nuevos puntos de vista sefialados en
 

este artlculo.
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NOTAS
 

-/En este articulo, presentamos una revisi6n del "estado de las
 

artes" en cuanto al an~lisis de los mercados financieros rurales
 

en 
los palses de bajo ingreso. 
Nos parece que esta revisi6n es
 
necesaria debido a la gran 
cantidad 
de trabajos nuev,7s realizados
 

en esta materia y a que los resultados de algunos de 
:.stos ann

lisis recientes difieren sustancialmente de los puntos de vista
 

tradicionales ampliamente compartidos respecto el cr~dito agrl

cola. Dadas las limitaciones de espacio, presentamos en el texto
 

s6lo breves resamenes de la evidencia Gmpirica que apoya nuestras
 

conclusiones. 
 Sin euibargo, proporcionamos citas extensivas que
 
permiten al lector acceder a la literatura que apoya ruestras
 

proposiciones y conclusiones. Nuestros colegas de Oh.o State
 

contribuyeron con un buen ntmero de las ideas aqul resumidas.
 

Ademls, la Oficina para el Desarrollo Rural y Administraci6n del
 
Desarrollo, Agencia para el Desarrollo International, proporcion6
 

apoyo para la preparaci6n de este artfculo.
 

Y/Los lectores que deseen mayores antecedentes sobre estos puntos
 

ignorados pueden consultar en (Gurley 
y Shaw, 1960; Gurley y
 

Shaw, 1967; Shaw, 1973; y McKinnon, 1973).
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I/Los interesados en detalles sobre proyectos de creditd agrcola
 

podrfan revisar (The Agency for International Development, 1973;
 

Donald; y The World Bank, 1975).
 

3/Para un planteamiento de estos supuestos en la d~cada del 50,
 

ver (Technical Cooperation Administration, y Belshaw).
 

I/La tasa de interns real se define como
 

S+i
 
l+p
 

donde i es la tasa de interns nominal y p es la variaci6n anual
 

de los precios.
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