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Abstract 

This paper examines the role of financial services in rural development. It first 
discusses four reasons for the recent interest in financial markets: inflation, foreign debt, 
urban bias, and the deficiencies of traditional agricultural credit programs. The concep
tual framework for the design of these programs is then evaluated. Lack of institutional 
viability, borrower domination, mistrust of the market, and savings pessimism are 
examined in this connection. The contributions of finance to development are explored 
in terms of access, transfers of purchasing power, quality of services, and transaction 
costs. The elements of Ohio State's new vision are highlighted, and the promotion of 
rural financial markets examined in terms of environment, policies, institutions, and 
technologies. 



LOS SERVICIOS FINANCIEROS RURALES
 
COMO FACTOR DE DESARROLLO*
 

Claudio Gonzdlez Vega** 

I. 	 Introducci6n 

Tanto 	a nivel te6rico, como en la prdctica bancaria y en la conducci6n de la po-

Iftica 	 econ6mica, ha surgido un creciente interds por entender el papel del sistema fi

nanciero en el crecimiento econ6mico de las ,reas rurales de los parses en desarrollo. 

Este mayor interds ha estado acompafiado por el perfeccionamiento de un nuevo marco 

conceptual y por la evaluaci6n de la experiencia acumulada en muchos parses. Esto ha 

permitido no s6lo analizar mejor en qu6 consisten las contribuciones del sistema finan

ciero 	 al desarrollo rural, sino tambi~n formular nuevas polfticas y procedimientos, que 

permitan aprovechar esas contribuciones al mdximo. 'I 

Esta mayor preocupaci6n por el papel de las finanzas rurales ha reflejado cuatro 

circunstancias comparativamente recientes: 

(a) 	 primero, la aceleraci6n de la inflaci6n; 

(b) 	 segundo, el peso creciente del endeudamiento externo; 

(c) 	 tercero, el marcado sesgo urbano que el desarrollo del sistema 

financiero ha tenido en muchos pafses en desarrollo; y 

(d) 	 cuarto, las deficiencias, cada vez mi.s notorias, de los programas 

tradicionales de cr6dito agropecuario. 

La mis alarmante de estas circunstancias ha sido la inflaci6n, consecuencia, en 

la mayorfa de los parses, de una expansi6n nominal demasiado rpida del cr6dito interno 

y, por lo tanto, de la oferta monetaria en comparaci6n con la demanda de dinero. 
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El crecimiento acelerado del crddito interno ha reflejado, Asu vez, principalmente 

el financiamiento de los d6ficit del sector p6blico. Con frecuencia, el crecimiento exce

sivo del cr6dito interno ha reflejado tambi6n cuantiosas transferencias cuasi-fiscales al 

sector privado y una multiplicidad de subsidios, incluyendo el subsidio al cr6dito. 

En cualquier caso, al grava: directamente las tenencias por parte del p6blico de 

los pasivos del sector financiero, el impuesto inflacionario ha sido el peor enemigo del 

desarrollo de este sector. Conforme se ha acelerado, la inflaci6n ha destruido cada vez 

ms rdpidamente el sistema financiero de muchos pafses en desarrollo. 

Por otra parte, el servicio de ]a deuda externa ha representado una porci6n cre

ciente del d6ficit del sector p6blico, ese deficit que hay que financiar con una acelerada 

expansi6n del cr6dito interno. Ademtis, tanto la inflaci6n como la demanda de divisas 

para atender el servicio de la deuda externa han ejercido presi6n hacia arriba sobre el 

tipo de cambio. Las expectativas de devaluaci6n que han surgido como consecuencia 

tambi6n han perjudicado el funcionamiento del sistema financiero local. 

La necesidad de controlar la inflaci6n hace inevitable una reducci6n de la tasa de 

crecimiento nominal del cr6dito interno. Por otro lado, la necesidad de atender el ser

vicio de ]a deuda externa compite con la posibilidad de financiar ]a inversi6n y la pro

ducci6n privada. Estas dos circunstancias han hecho ver, cada vez con mayor claridad, 

la importancia de la movilizaci6n de recursos internos y del papel del sistema financiero 

en la captaci6n de dep6sitos del p6blico. 

En muchos parses en desarrollo, la expansi6n del sistema financiero ha mostrado 

un marcado sesgo urbano. Este sesgo ha sido particularmente notorio en Honduras, 

donde la actividad financiera ha estado altamente concentrada en Tegucigalpa, San Pedro 
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de Sula y, en cierta medida, La Ceiba. Para el perfodo 1978-1982, el 91 por ciento de 

todos los dep6sitos bancarios movilizados en el pais, el 93 por ciento de todos los pr6s

tamos bancarios otorgados y mds del 97 por ciento de los fondos de recursos externos 

o de redescuento del Banco Central estuvieron concentrados en esas tres ciudades. Esta 

concentraci6n reflej6 tanto la fragmentaci6n de la economfa hondurefia, como la poca 

en las zonas rura!es del pals. 2/penetraci6n del sistema financiero formal 

Este generalizado sesgo urbano ha reflejado, entre otras cosas, las deficiencias de 

los programas tradicionales de cr6dito agropecuario. Estas deficiencias ban implicado 

principalmente la falta de viabilidad de la mayorfa de las instituciones financieras espe

cializadas, tales como los bancos pitblicos de desarrollo agropecuario, creadas d6cadas 

atr.is especfficamente para atender las "necesidades de cr6dito" del sector agropecuario. 

Esta poca viabilidad se ha reflejado en una disminuci6n sostenida de su importancia re

lativa dentro del sistema financiero, ya que estas instituciones no han logrado aumentar 

y, con frecuencia, ni siquiera sostener el flujo, en t6rminos reales, de sus fondos pres

tables. Por el contrario, su capacidad de prestar se ha vuelto cada vez menor. 

La capacidad de prestar de los bancos de desarrollo agropecuario ha disminuido 

porque no ban protegido sus carteras del impacto de la inflaci6n; porque no ban recu

perado vigorosamente sus pr6stamos, a fin de poder otorgar cr6dito nuevo; porque no 

han movilizado agresivamente recursos locales, para sf ampliar la gama de sus servicios; 

y porque, en vista de la mala calidad de sus servicios y de los elevados costos de transac

clones le que imponen, han perdido el patrocinio de su cliontela. Conforme sus debili

dades institucionales se han ido haciendo cada dfa mcs evidentes, tambi6n ban perdido 

el apoyo de los organismos internacionales, con lo que sus fondos prestables han 
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mermado considerablemente. Ir6nicamente, su falta de viabilidad ha sido en parte 

consecuencia de esta fuerte dependencia de fondos externos a ]a instituci6n, ya sea fon

dos de las agencias internacionales, del Gobierno o del Banco Central. 

Con esta dependencia financiera y en ausencia de una captaci6n de dep6sitos del 

p6blico, se ha dado una creciente intromisi6n polftica, en el sentido de que las decisiones 

de a qui6n prestarle, para qu6 prestar y en qu6 t6rminos y condiciones prestar no las ha 

tomado aut6nomamente el intermediario financiero, sino que le han sido impuestas desde 

afuera por las fuentes externas de fondos. Los criterios usados no han sido necesaria

mente compatibles con la sobrevivencia de la instituci6n. 

I1. Marco Conceptual Tradicional 

Para entender estas deficiencias es necesario tener presente el marco conceptual 

que di6 lugar a los programas tradicionales de cr6dito agropecuario. En primer lugar, 

el disefio de los bancos especializados de desarrollo agropecuario no tuvo como objetivo 

la viabilidad financiera de estas instituciones. No son de extrafiar, por lo tanto, sus di

ficultades. 

En particular, a la autonomfa gerencial de estas instituciones no se le di6 tanta 

importancia como a otros objetivos no financieros. Con estos bancos se buscaba el cre

cimiento de la producci6n agropecuaria o el desarrollo regional o la promoci6n y adop

ci6n de nueva tecnologfa o el apoyo a una reforma agraria. Nadie se preocup6 mucho 

por su viabilidad institucional: los fondos disponibles eran aparentemente abundantes. Si 

se perdfan, ya se irfan reponiendo. 
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El crecimiento sano, la solidez de la instituci6n financiera en sf misma no era un 

objetivo prioritario. Lo que se disefi6 fue un instrumento para promover otros objetivos 

de desarrollo, a(n si con eso se provocaban riesgos y costos excesivos para la instituci6n. 

Sobrecargados en sus esfuerzos por alcanzar objetivos mfiltiples y con frecuencia inconsis

tentes, estos bancos se han visto sometidos a tensiones que los debilitan institucional

mente. Para sobrevivir, tendrin que enfatizar su papel como intermediarios financieros 

y aceptar el supuesto de que la prestaci6n eficiente de seicios financieros es una con

tribuci6n importante al desarrollo econ6mico en sf misma. En lugar de intentar la pro

moci6n de la producci6n de un cultivo particular o la adopci6n de una prictica tecnol6gi

ca especffica, deberin reconocer que el papel de la intermediaci6n financiera es precisa

mente aumentar ]a eficiencia mediante la reasignaci6n de los recursos a trav6s del mer

cado. Por eso, lo que importa es fortalecer la intermediaci6n financiera misma. 3/ 

En segundo lugar, el disefio de los programas tradicionales de cr6dito agropecuario 

estuvo caracterizado por la dominaci6n de la instituci6n por los intereses de los deudo

res. Todos los procedimientos y pricticas operacionales fueron disefiados teniendo en 

cuenta los intereses de los deudores, no los intereses de los depositantes o los intereses 

de la instituci6n misma. Asf, se favoreci6 el desembolso ripido de los fondos, destinados 

a una clientela meta, escogida independientemente de si esa clientela tenfa capacidad de 

pago suficiente o de si la recuperaci6n de los fondos estaba garantizada. 

En una instituci6n dominada por los intereses de los depositantes, en cambio, los 

procedimientos y las prdcticas utilizados buscan proteger los ahorros del depositante. En 

este caso, la capacidad de pago del deudor se toma mucho mis en serio. En este caso, 

los procedimientos y esfuerzos de recuperaci6n se enfatizan mucho mis que el desem
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bolso rpido de los fondos. En este caso, la diversificaci6n de la cartera se utiliza como 

un mecanismo para manejar el riesgo, en lugar de concentrarla en unos pocos cultivos 

o 	tipos de actividad. 

Las instituciones de cr6dito dominadas por los intereses de los deudores se han 

caracterizado por la ausencia de un claro concepto de riesgo en sus operaciones. Han 

buscado, m6.s bien, lievar los fondos a una clientela meta, para prop6sitos especificos, en 

lugar de evaluar la capacidad de pago de los deudores y el nivel de riesgo asumido en 

cada caso. En un intermediario dominado por los intereses de los depositantes, por otra 

parte, el manejo ciudadoso del riesgo es el componente mis importante de la cultura or

ganizacional. 

En tercer lugar, los programas tradicionales de cr6dito han desconfiado del mer

cado y han minimizado el papel de las tasas de inter6s como un instrumento importante 

para ]a asignaci6n de los recursos. Estos programas han preferido, m6.s bien, la deter

minaci6n administrativa de a qui6n y para qu6 prestar. Como han sido tan dependientes 

de fondos externos, estas decisiones les han sido impuestas, a su vez, desde afuera. 

Los programas de cr6dito dirigido han desconfiado, adem.s, de los agricultores 

mismos y han insistido en orientar rfgidamente y en supervisar detalladamente el uso de 

los pr6stamos. Estos esfuerzos, a pesar de sus buenas intenciones, han producido resul

tados negativos inesperados. La intercambiabilidad de los fondos ha frustrado los intentos 

por controlar el uso marginal de los recursos, mientras que el racionamiento, necesario 

en vista del exceso de demanda, asf como la supervisi6n excesiva han aumentado los 

costos de transacciones, tanto para el banco como para el deudor. Estos costos implif

citos han sido especialmente elevados en el caso de los pr6stamos pequefios. Asf, la 
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programaci6n rfgida del cr6dito, aunque usualmente infructuosa, ha resultado cara para 

todos. 

En cuarto lugar, los bancos de desarrollo agropecuario han sido pesimistas en 

cuanto a las posibilidades de una exitosa movilizaci6n de dep6sitos locales. Han partido, 

mds bien, del supuesto de que las unidades econ6micas rurales no ahorran, ni buscan 

convertir parte de sus activos en dep6sitos bancarios y que no reaccionan ante cambios 

en las tasas de interds y a otros incentivos econ6micos. Aquellos intermediarios que han 

enfatizado la movilizaci6n de ahorros han tenido mucho ms 6xito, sin embargo, que 

instituciones que han ignorado esta dimensi6n de la intermediaci6n financiera y han des

cubierto que en las reas rurales existe una elevada demanda por facilidades de dep6sito. 

En ausencia de la movilizaci6n de dep6sitos, los bancos de desarrollo agrcpecuario 

han sido instituciones truncadas, incompletas y vulnerables. El banco ha constituido, mds 

bien, un "embudo" para el fdcil desembolso de fondos de organismos externos. Estos 

fondos han pasado, de arriba hacia abajo, por el banco, pero no lo han fortalecido. 

Cuando el desembolso ha sido rpido, ha sido motivo de celebraci6n. La recuperaci6n 

de los pr6stamos, en cambio, ha interesado menos. El deudor lo sabe y por eso no se 

ha preocupado por pagar con puntualidad. Asf, la conexi6n con el cliente ha sido d6bil 

y la lealtad de 6ste limitada. 

La falta de pago es una sefial de que los deudores no tienen inter6s en la sobre

vivencia de la instituci6n. Ms bien, toman los pr6stamos mientras los fondos estin dis

ponibles, sobre todo si se trata de cr6dito subsidiado, pero no se preocupan por el fu

turo de la instituci6n, en cuya permanencia no tienen confiaiiza. La morosidad debilita, 

a su debido tiempo, a la instituci6n y confirma la predicci6n pesimista del cliente. El 
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banco 	cae presa de un cfrculo vicioso. El servicio puntual de los prdstamos es, en cam

bio, un 	reconocimiento del valor para el cliente de su relaci6n con el intermediario fi

nanciero. El incentivo mi.s poderoso que tiene un deudor para pagar es la expectativa 

de un 	acceso continuo y confiable a servicios financieros valiosos. 

En definitiva, el depositante es el mejor aliado de la instituci6n financiera, por

que al velar por la seguridad de su dep6sito tambi6n contribuye a proteger los intereses 

del intermediario. Lo que es clave es que esa movilizaci6n de dep6sitos sea voluntaria; 

que el cliente considere que las facilidades de dep6sito que se le ofrecen representan un 

servicio valioso y no una imposici6n, que simplemente aumenta el costo efectivo de los 

pr6stamos. Si el ahorro es forzado, en lugar de agradecer el servicio, el cliente resiente 

la imposici6n y busca sacar los fondos acumulados tan pronto como pueda (directamente 

o en la forma de un pr6stamo) y luego se desinteresa por sus cuentas, las que no mues

tran ning6n movimiento. Lo que importa, por lo tanto, es la calidad del servicio pres

tado al cliente, que lo lieve a patrocinar a la instituci6n, ya que 6sta es la manera mis 

sana para que el intermediario crezca. 

III. 	 Finanzas y Desarrollo 

El punto de partida del andlisis moderno es el reconocimiento de que el desem

pefio de los mercados financieros importa. La prestaci6n eficiente de servicios finan

cieros: 

(a) 	 aumenta la productividad de los recursos disponibles; es decir, mejora la 

eficiencia con que se asignan los recursos; 
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(b) 	 aumenta los flujos de ahorro e inversi6n y, por lo tanto, contribuye a un 

mayor crecimiento econ6mico; 

(c) 	 favorece la estabilidad, al integrar mercados y ofrecer oportunidades para 

un mejor manejo del riesgo; y 

(d) 	 puede mejorar la distribuci6n del ingreso, al poner al alcance de quienes 

cuentan con pocos recursos propios, poder de compra para que puedan a

provechar sus oportunidades productivas, que de otra manera se desperdi

ciarlan. 

Desde luego, todo esto no ocurre automticamente. Hay sistemas financieros e

xitosos y hay sistemas financieros que no se desempefian bien. 

Primero, el sistema financiero contribuye al desarrolo econ6mico en ]a medida en 

que proporciona acceso a una amplia gama de servicios financieros para amplios seg

mentos de la poblaci6n. Esta contribuci6n depende de la prestaci6n de una gama cre

ciente de servicios, incluyendo tanto prdstamos para distintos prop6sitos, como facilidades 

de dep6sito, de transferencia de fondos y de cambio de monedas, asf como otros servi

cios especializados una vez que el mercado crece suficientemente. El acceso a los ser

vicios financieros es muy costoso y diffcil de proporcionar. 

Con motivo de un estudio en mds de cien parses, en 1974 se estim6 que s6lo un 

15 por ciento de los productores agropecuarios de Am6rica Latina y de Asia y s61o un 

5 por ciento de los agricultores de Africa habfan tenido acceso a fuentes institucionales 

de cr6dito. 4/ Desde entonces algo se ha progresado, pero no mucho. Lo que sf se ha 

demostrado ampliamente es que existe una demanda elevada por facilidades de dep6sito, 

en vista de los requerimentos del manejo de liquidez y de acumulaci6n de dereservas 
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toda unidad econ6mica. Mientras que no todo productor necesita cr6dito, en todo mo

mento, pricticamente todos demandan facilidades de dep6sito, todo el tiempo. Para a

brir una cuenta de ahorros, el productor no tiene que demostrar que 61 es un sujeto 

de cr6dito. Adems, el cliente es quien decide cuindo y por cunto ha de hacer sus 

dep6sitos y retiros. El cliente es quien esti en control de la situaci6n. El banco, a su 

vez, tomarA muy en cuenta este desempefio como depositante, cuando eventualmente re

ciba una solicitud de cr6dito. Un dep6sito representa, por lo tanto, la manera usual y 

ms eficaz de iniciar una relaci6n bancaria. 

Segundo, el sistema financiero contribuye al desarrollo econ6mico en ]a medida 

en que traslada volhimenes crecientes de poder de compra, desde depositantes con pocas 

oportunidades de inversi6n, hacia deudores con mejores opciones productivas. La contri

buci6n de la intermediaci6n financiera al desarrollo econ6mico es precisamente trasladar 

recursos desde donde son menos 6itiles, hacia donde pueden ser usados mis rentable

mente. De esta manera, los dep6sitos sustituyen usos poco atractivos de los fondos y los 

pr6stamos hacen posible usos mejores. Asf, la productividad de los recursos mejora. 

Esta intermediaci6n es importante, porque no hay raz6n para suponer que quienes 

en un momento dado tengan capacidad de ahorrar, tambi6n posean las mejores oportuni

dades de inversi6n. Estos traslados de poder de compra a trav6s de los intermediarios 

financieros hacen asf posible la divisi6n del trabajo entre ahorrantes e inversionistas. En 

6pocas de transformaci6n estructural, la intermediaci6n es particularmente crftica, porque 

en esos momentos se hace inevitable reasignar recursos, traslando poder de compra desde 

sectores obsoletos, hacia otros cuya rentabilidad relativa refleje mejor las ventajas com

parativas del pafs. 
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La medida en que la intermediaci6n aumenta la eficiencia depende de la magnitud 

de los montos asf canalizados. Lo que interesa es el monto real de los fondos canali

zados, es decir, su poder de compra. Lo que importa no es cu"intos millones de lempiras 

de cr6dito se otorgaron, s-no cuinta semilla, cunto fertilizante, cuntas cabezas de ga

nado se pueden comprar con ese cr6dito. Crear y conservar poder de compra tiene in

plicaciones tanto a nivel macroecon6mico como a nivel del intermediario financiero. 

A nivel macroecon6mico, crear lempiras es muy ficil. Los lempiras se pueden 

emitir (imprimir) en el Banco Central. Crear cr6dito nominal es tambi6n ficif. Crear 

podei de compra, en cambio, es muy diffcil. Para ello se necesita que la gente pueda 

y est6 dispuesta a ahorrar. No s6lo eso, sino que ademds se requiere que la gente est6 

dispuesta a colocar ese ahorro en el sistema financiero. En consecuencia, el poder de 

compra que se canalice a trav6s del sistema financiero nacional aumentar, s6lo si el 

ingreso aumenta y s6lo si las unidades econ6micas encuentran incentivos y oportunidades 

para ahorrar y para depositar. En conclusi6n, atraer al depositante es indispensable para 

que el sistema financiero pueda trasladar poder de compra de unidades superavitarias 

a unidades deficitarias. Esto presenta un conflicto potencial, en la medida en que las 

tasas de inter6s atractivas para el depositante aumentan el costo de los fondos para los 

deudores. 

La inflaci6n erosiona el poder de compra de los dep6sitos y el poder de compra 

de las carteras de cr6dito. Al ver su poder de compra erosionado por la inflaci6n, los 

depositantes lo trasladan a otros activos, a otras formas de mantener riqueza, que con

servan mejo- su valor: propiedades, inventarios, metales preciosos. De igual manera, 

al ver su poder de compra amenazado por la devaluaci6n, los depositantes lo trasladan 
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al extranjero: compran d6lares, abren dep6siLos en bancos de Miami o Nueva Orleans. 

La consecuencia es una disminuci6n de los dep6sitos, en t6rminos reales, en el sistema 

financiero nacional. 

El dilema resulta porque, si el Banco Central trata de aumentar el cr6dito interno 

nominal (imprimir lempiras) mis rfpidamente de lo que le permite la capacidad y el 

deseo de las personas de ahorrar y de demandar dinero, viene la inflaci6n. Al final hay 

ms cr6dito nominal, pero menos cr6dito real. En la carrera entre la expansi6n del 

cr6dito nominal y la inflaci6n, tarde o temprano ]a inflaci6n siempre gana. 

En resumen, lo que importa es el monto real, en t6rminos de poder de compra, 

de las transacciones financieras. Ese crecimiento en t6rminos reales es lo que se deno

mina profundizaci6n financiera. La profundizaci6n financiera requiere entonces de una 

polftica fiscal y monetaria cautelosa, pausada; de una expansi6n nominal del cr6dito co

medida, para que de esa manera pueda haber una expansi6n sostenida en el monto real 

del cr6dito. 

La principal responsabilidad de un intermediario financiero es, a su vez, mantener 

la integridad de sus fondos prestables. El intermediario tiene esos fondos en custodia, 

a nombre de los depositantes (o agencias internacionales) que se los confiaron, con el 

prop6sito de facilitar la actividad productiva de los deudores. Si no los conserva, viola 

su compromiso con los depositantes, quienes esperan recuperar la riqueza que pusieron 

a disposici6n de otros. Si no los conserva, se ver, imposibilitado de ofrecer servicios 

de pr6stamo a sus deudores, cuando 6stos necesiten ese apoyo. 

Para mantener la integridad de los fondos prestables, el intermediario debe evitar 

que 6stos sean erosionados por ]a inflaci6n. Esto ser, posible 6nicamente si las tasas 
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de inter6s que el banco cobra son positivas en t6rminos reales, es decir, si superan ]a 

tasa de inflaci6n. Como los depositantes tambi6n buscardin protegerse de la inflaci6n, 

el intermediario debe tambin pagar una tasa de inter6s positiva por los ahorros capta

dos. S61o un loco pondrfa sus ahorros a una tasa de inter6s del 500 por ciento anual 

en estos momentos en Argentina. Los politicas de tasas de inter6s de la instituci6n de

ben manejarse, por lo tanto, en consonancia con las tasas de inflaci6n esperadas. 

Un intermediario que cobre 6nicamente un 50 por ciento de inter6s nominal por 

sus pr6stamos, cuando la tasa de inflaci6n sea del 100 por ciento al afio, verdi, por ese 

solo hecho, el poder de compra de su cartera reducido a sus dos quintas partes en ape

nas tres afios. Asf, podrd brindarle el mismo servicio de crddito apenas a un 40 por 

ciento de su clientela original. Si intentara atender a todos sus clientes, no podria 

ofrecerles m6.s de un 40 por ciento del poder de compra que originalmente les traspas6. 

De una manera u otra, la calidad del servicio se habria deteriorado. La instituci6n 

perderfa el apoyo, tanto de sus depositantes, como de sus deudores. 

Para mantener la integridad de los fondos prestables, la instituci6n debe tambi6n 

recuperar sus pr6stamos. Un intermediario que pierda cada afto un 20 por ciento de su 

cartera por falta de pago de los pr6stamos, se descapitaliza igual que con una inflaci6n 

semejante. Ademis, la falta de recuperaci6n genera un efecto de demostraci6n negativo. 

lSi otros no pagan, y no les pasa nada, por qu6 he de pagar yo? 

Para mantener la integridad de los fondos prestables, una instituci6n ademis debe 

evitar incurrir en p6rdidas de operaci6n. Esto implica tanto reducir los costos de ope

raci6n, evitando el desperdicio y la ineficiencia, como obtener ingresos suficientes. Los 

intereses efectivamente ganados son la fuente principal de ingresos para un intermediario 
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financiero. La tasa de inter6s cobrada por los pr6stamos debe cubrir los costos de ope

raci6n de la instituci6n y la tasa de inflaci6n esperada, al mismo tiempo que permite 

la acumulaci6n de reservas suficientes por incobrables y hace posible una remuneraci6n 

atractiva para los depositantes. Lograr este balance no es ficil. 

Tercero, el sistema financiero contribuye al desarrollo econ6mico en la medida en 

que ofrece servicios financieros de alta calidad. Al agricultor le interesa no s6lo adquirir 

suficiente poder de compra con los pr6stamos, sino que los pr6stamos sean desembolsa

dos oportunamente, que su manejo sea ficil y flexible, que el plan de amortizaci6n co

rresponda adecuadamente con su flujo de caja, que el plazo sea amplio. Todas estas 

circunstancias determinan la calidad del servicio. El agricultor desea, en particular, te

ner acceso a una instituci6n financiera que le ofrezca un servicio oportuno, confiable, 

amplio y permanente. 

Establecer la condici6n de sujeto de cr6dito no es siempre ficil. Lo mds impor

tante es que el acreedor adquiera suficiente informaci6n sobre el deudor para que pueda 

estimar la probabilidad de falta de pago. Esta informaci6n se acumula con la experien

cia y con la continuidad de la relaci6n con un cliente dado. Una vez que ha establecido 

su reputaci6n como buen pagador, el cliente , proteje, porque se trata de un activo 

intangible valioso. Este activo vale mds si el programa de crddito es permanente y no 

transitorio. 

El deudor tambi6n espera que el programa sea confiable; las p6rdidas esperadas 

de no tener acceso al cr6dito cuando 6ste se necesita (por ejemplo, durante una emer

gencia) pueden ser muy elevadas. Si el servicio no es oportuno, tambi6n se le hace 

incurrir en costos adicionales al productor. Por otra parte, entre mils completo sea el 
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servicio (como en un "supermercado" financiero), m6.s conveniente y menos costoso seri 

para el cliente. Hay muchas ventajas para el cliente de tener tanto sus dep6sitos como 

sus operaciones de crddito en una misma instituci6n. 

El primer inter6s del cliente es, por lo tanto, una instituci6n viable y s6lida, con 

la que pueda desarrollar una relaci6n financiera de largo plazo. Esta es, en efecto, la 

naturaleza de su contrato implfcito con el prestamista informal. Al agricultor no le in

teresan, por consiguiente, polfticas que reduzcan la viabilidad de los intermediarios fi

nancieros con los que opera, polfticas que disminuyan la calidad del servicio que se le 

ofrece. Por supuesto, si le regalan el dinero, no lo desaprovecha, pero posiblemente no 

valore tanto a la instituci6n que se lo da. 

Cuarto, el sistema financiero contribuye al desarrollo econ6mico cuando presta sus 

servicios a bajo costo. Esto 1o significa que la tasa de inter6s deba mantenerse a niveles 

artificialmente bajos. ZDe qud sirve una tasa de inter6s demasiado baja, si los prdstamos 

se desembolsan meses despu6s de cuando se necesitaban o si el banco no autoriza el 

gasto que el agricultor desea hacer? De qu6 sirve una tasa de inter6s artificialmente 

baja, si la descapitalizaci6n del banco lo obliga a reducir drdsticamente los montos que 

puede prestar? De qu6 sirve el cr6dito subsidiado, si el agricultor lo recibe un afto sf 

y otio no? 

Es necesario reconocer que para poder ofrecer un servicio de calidad, los inter

mediarios financieros necesitan de mdrgenes de operaci6n adecuados. Es necesario 

reconocer tambi6n que un mal servicio le impone al agricultor costos adicionales, que 

encarecen el cr6dito. Pr6stamos tardfos reducen la rentabilidad de su actividad. 

Procedimientos engorrosos desperdician su tiempo y esfuerzos. Banqueros que no 
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conocen las actividades que estin financiando no pueden serle fitiles a su clientela. Es 

sabio 	el viejo refrn de que "lo barato es caro." 

En conclusi6n, el sistema financiero contribuye al desarrollo econ6mico si, una vez 

que tomamos en cuenta todos estos elementos, sus operaciones implican un costo bajo, 

para su clientela y para la socidad como un todo. La operaci6n del sistema financiero 

a niveles de costo demasiado elevados implica un desperdicio de recursos. Estos recursos 

podrfan estar siendo mejor empleados en otras actividades: eJ agricultor atendiendo su 

finca, en lugar de estar visitando el banco a averiguar qu6 pas6 con su solicitud de 

cr6dito; el depositante cuidando su negocio, en vez de estar haciendo fila por horas en 

una sucursal; el empleado redundante de una instituci6n financiera contribuyendo con 

su esfuerzo en otra actividad productiva. Si estos costos son demasiado elevados, las 

transacciones correspondientes no tienen lugar y la profundizaci6n financiera disminuye. 

IV. 	 Costos de Transacciones 

Los servicios financieros no son baratos. La operaci6n del sistema financiero es 

costosa tanto para los intermediarios como para los clientes. 

Lo que importa, para los efectos de las decisiones de producci6n y de inversi6n, 

es el costo total de los fondos para los deudores. Los intereses son s61o una parte de 

estos costos, con frecuencia no la mdis importante. Hay otros costos implfcitos, como el 

costo de oportunidad del tiempo gastado en la transacci6n o las p6rdidas por atraso del 

desembolso. Hay gastos en honorarios de notario, en comisiones, en estados contables, 

en estudios de factibilidad, en impuestos, en gastos de viaje, en propinas. Hay riesgos 

de litigios y p6rdida de garantfas, si las cosas no salen bien. Cuando estos otros costos 

son elevados, los pr6stamos son caros. Estos costos adicionales a los intereses tienden 

a ser particularmente elevados en el caso de transacciones pequefias. 



COSTOS DE TRANSACCIONES I
 

COSTO TOTAL DE LOS FONDOS
 

COSTOS DEL 
DEUDOR 

TASA DE INTERES 
DEL PRESTAMO 

COSTOS DE PRESTAR 

GANANCIAS 

COSTOS DE 
TASA DE INTERES DEL MOVILIZACION 
DEPOSITO 

COSTOS DEL 
RENDIMIENTO NETO DEL DEPOSITANTE 
DEPOSITO 

(REAL) 0 .
 

INFLACION
 
(NOMINAL) 0
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Lo que importa para el comportamiento de los ahorrantes es el rendimiento neto 

de los dep6sitos, una vez que al inter6s ganado se le quitan los impuestos, los gastos y 

el costo de hacer fila en una oficina bancaria. Un pequefio y remoto depositante que 

gana 6 lempiras de intereses al afto en una libreta de ahorros con un saldo de 100 lem

piras, no puede cubrir ni el pasaje para venir a retirar los intereses. Se verdi obligado, 

en ese caso, a acumular riqueza de otras formas, tal vez en animales dom6sticos. 

Al intermediario lo que le interesa es que el margen financiero cubra los costos 

de movilizar los fondos y los costos y riesgos de prestar y le deje una ganancia que le 

permita crecer. Un intermediario financiero, p6blico o privado, que no gana, se estanca 

y, si pierde, se contrae y desaparece. Esto le puede pasar a cualquier instituci6n que 

no se preocupe por su rentabilidad. 

El principal indicador del progreso financiero de un pafs es una reducci6n en los 

costos de transacciones en que incurren los participantes (efectivos o potenciales) en el 

mercado. Una reducci6n de costos, que entre otras cosas permita achicar el margen 

financiero, es la manera mis eficaz para favorecer simultdineamente tanto a los deudores 

como a los depositantes. Si el intermediario opera con mdrgenes menores, podri ofre

cerle una tasa de inter6s ms atractiva a los depositantes, al mismo tiempo que le cobra 

menos a los deudores. El reto final es esta mayor eficiencia, que reduce el conflicto 

potencial entre deudores y depositantes. 

Los mrgenes de intermediaci6n son demasiado amplios cuando no hay una buena 

recuperaci6n de los pr6stamos, ya que esto obliga a la instituci6n financiera a acumular 

reservas para no descapitalizarse. Para reducir el costo del cr6dito y remunerar mejor 
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al depositante, ademis de una mayor eficiencia operativa se necesita, por lo tanto, una 

reducci6n de la morosidad. 

Entre rms artificialmente bajas sean las tasas de inter6s, por otra parte, menos 

acceso habrd y ms productores quedarin excluidos de las carteras de cr6dito. Hay que 

escoger: o cr6dito mds barato pero para menos, o cr6dito no subsidiado para un mayor 

n6mero y en montos mayores para cada uno. No se puede tener ms, si no se paga 

mis. Igualmente, entre ms artificialmente baja sea la tasa de inter6s, menor ser, la 

calidad de los servicios financieros prestados. La calidad tiene un costo. Finalmente, 

entre mis baja sea la tasa de inter6s, mayores sern los costos de transacciones en que 

incurran tanto el cliente como el intermediario. El desequilibrio en ]a tasa de inter6s 

genera un exceso de demanda de cr6dito y obliga al racionamiento. El racionamiento 

aumenta los costos de transacciones para todos los participantes en el mercado. Estos 

costos son mis onerosos y menos equitativos que tasas de inter6s mds cercanas al nivel 

de equilibrio. El cr6dito barato, a la larga, resulta caro. 

V. La Nueva Visi6n 

Todas estas consideraciones han lievado a un cambio de enfoque en el anlisis y 

la promoci6n de los mercados financieros rurales; la Universidad de Ohio State ha 

estado detris de este cambio de perspectiva. " Un enfoque general, que busca entender 

el funcionamiento de todo el sistema, ha reemplazado los enfoques parciales del pasa

do. Asf, el nuevo enfoque ha adoptado una perspectiva de equilibrio general, una 

perspectiva de sistemas, y ha abandonado la visi6n parcial y las acciones incompletas 

de las d6cadas anteriores. 
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El inter6s ha pasado desde el disefio y ]a ejecuci6n de programas y de proyectos 

de cr6dito especfficos, aislados y especializados, hacia una preocupaci6n por la integraci6n 

y la eficiencia de los mercados. El nuevo enfoque reconoce que el prop6sito de ]a polf

tica financiera debiera ser la creaci6n de mercados, cuando 6stos no existen o son incom

pletos; el mejoramiento en la operaci6n de los mercados, cuando 6sta es ineficiente; y 

el uso del potencial de los servicios financieros para integrar otros mercados. La con

tribuci6n de las finanzas al desarrollo resulta precisamente de su capacidad para integrar 

otros mercados. 

Tradicionalmente se han enfatizado las necesidades de cr6dito y ]a oferta de 

pr6stamos. Esto ha reflejado la dominaci6n de las instituciones por los intereses de los 

deudores. El nuevo enfoque insiste en la importancia de prestar eficientemente toda la 

gama de servicios financieros; en particular, se cnfatiza la existencia de una demanda por 

mejores facilidades de dep6sito. Este 6nfasis reconoce que toda unidad econ6mica tiene 

necesidades de manejo de liquidez, asf como que la movilizaci6n del ahorro local es un 

mecanismo poderoso para aumentar la viabilidad de la instituci6n financiera. 

En el pasado todo el 6nfasis se puso en la tasa de inter6s: que debe ser baja, 

decfan unos, que debe ser alta, decfan otros. Hoy dfa sabemos que los costos de 

transacciones son tambi6n importantes y que no deben ser ignorados. Adem,.s, mientras 

que las tasas de inter6s se pueden fijar por decreto, los costos de transaccones s6lo se 

reducen con ]a competencia, la innovaci6n y la eficiencia. 

El enfoque tradicional enfatizaba la bfisqueda de un tipo ideal de instituci6n 

financiera. Esto llev6 a la creaci6n de instituciones especializadas, que han tenido poco 
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6xito. Ahora sabemos que diferentes tipos de instituci6n poseen ventajas comparativas 

para atender diferentes clientelas y prestar diferentes tipos de servicios financieros. 

Lo que importa es el desempefio de todo el sistema, donde numerosos y diversos 

participantes en el mercado se vinculan a trav6s de los flujos de fondos y de informaci6n. 

Asi, unidades econ6micas que toman prestado en un segmento del mercado, prestan en 

otro y de esta manera reducen los costos de transacciones. 

Lo que importa es integrar el mercado y enco.itrar ]a divisi6n del trabajo 6ptima 

entre varios tipos de intermediarios, bancos y cooperativas, instituciones ptlblicas y 

agentes privados. Para esto, las polfticas que gufan su comportamiento son mis impor

tantes que su disefto institucional. Polfticas incorrectas le lanzan sefiales equivocadas a 

todos los intermediarios, independientemente de su estructura organizacional. Por eso 

es que un ambiente regulatorio que no reprima y que promueva la competencia es 

crftico. 

El enfoque tradicional promueve el cr6dito dirigido: dirigido hacia ciertos sectores 

por los encajes y por los programas de redescuento; dirigido hacia ciertas poblaciones 

meta por los requerimientos de las agencias internacionales; dirigido hacia el uso de 

ciertos insumos por la supervisi6n. 

Lo que importa, sin embargo, es crear sujetos de cr6dito: unidades econ6micas 

capaces de tomar prestado, de pagar el inter6s del mercado, de usar eficientemente los 

fondos y de pagar los pr6stamos. Pr6stamos igiles, oportunos, sin ataduras, le 

permitirfan a estos sujetos de cr6dito mejorar su manejo financiero global y aumentar su 

productividad. 
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Lo que importa es tener intermediarios financieros capaces de identificar a estos 

sujetos de cr6dito a :in bajo costo, de atender sus variadas demandas por servicios 

financieros y de recuperar oportunamente los pr6stamos. 

El cr6dito dirigido es una manera costosa e infructuosa de crear sujetos de cr6dito. 

La intercambiabilidad del cr6dito hace imposible controlar el uso marginal de los fondos. 

En vista de esta inh .rcambiabilidad, los deudores pueden ficilmente reemplazar fondos 

propios con el dinero tomado en pr6stamo (sustituci6n) o destinarlos a usos no 

autorizados (desviaci6n). La adicionalidad que se logra es limitada. 

Los esfuerzos por dirigir el crddito, por otra parte, son la fuente principal de 

costos de transaccio, tanto para el acreedor como para el deudor. La direcci6n no 

s6lo es infructuosa, tambi6n es costosa. 

En resumen, lo que se necesita es instituciones viables, capaces de ofrecer una 

amplia gama de servicios financieros, a una clientela amplia, independientemente del uso 

final de los fondos. Si la tasa de inter6s que se cobra no esti subsidiada, el usuario 

mismo se encargari de utilizar los fondos en usos que considere prioritarios. El sabe 

mejor que nadie c6rno utilizar eficientemente los fondos. Si le cuestan, usar, su buen 

criterio para economizarlos. 

VI. La Promoci6n de las Finanzas Rurales 

Los servicios financieros importan. Ofrecer servicios financieros rurales, sin 

embargo, es una tarea diffcil y costosa. La naturaleza de la economia rural explica en 

parte los problemas. Los depositantes y los deudores potenciales son mdis heterog6neos 

y estn dispersos geogrficamente, sus transacciones son pequefias y los riesgos son 
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elevados. Su actividad es mds dependiente de eventos ex6genos. El resultado es que 

elevados costos de transacciones y altos riesgos reducen tanto la demanda como la oferta 

de servicios financieros rurales. 

Los posibles depositantes encuentran que el rendimiento neto por sus dep6sitos 

es muy bajo y ahorran en otras formas. Los posibles deudores encuentran que el costo 

total de los pr6stamos formales es muy elevado y acuden a las fuentes informales de 

cr6dito. Los intermediarios descubren que los costos de administrar una multitud de 

pequefias cuentas de ahorros son muy altos. Los intermediarios descubren que los costos 

y los riesgos de evaluar y administrar una multitud de pequefios pr6stamos son muy 

elevados. Por eso no ofrecen ni facilidades de dep6sitos ni pr6stamos. 

Para ser exitosa, entonces, la promoci6n de servicios financieros rurales requiere 

de: 

(a) una modificaci6n del entorno, 

(b) una modificaci6n de las polfticas, 

(c) una modificaci6n de las instituciones y 

(d) un mejoramiento de la tecnologla financiera. 

Las circunstancias del entorno determinan la rentabilidad y el riesgo de las 

actividades agropecuarias y, por lo tanto, la rentabilidad y el riesgo de los pr6stamos a 

los agricultores. Esto es importante, porque el potencial de crecimiento de los inter

mediarios financieros depende en buena medida de la solvencia y el dinamisno de su 

clientela. 

Agricultores que obtienen rendimientos bajos e inestables no pueden Ilegar a ser 

bueno3 clientes bancarios. Los ingresos bajos limitan su capacidad para ahorrar y colocar 
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parte de sus activos en un dep6sito financiero, disminuyen su deseo de pedir prestado, 

disminuyen las oportunidades para utilizar rentablemente esos fondos y reducen la 

capacidad y el deseo de pagar los pr6stamos. 

Los intermediarios tendrdn mis 6xito cuando los rendimientos sean elevados, los 

ingresos rurales crezcan y las polfticas no discriminen en contra de los agricultores. Sin 

embargo, es importante reconocer que el cr6dito, por sf mismo, no puede mejorar ]a 

rentabilidad de ]a agricultura. El cr6dito no es una panacea. La soluci6n esti en otra 

parte. 

El desarrollo de la infraestructura, la seguridad en la tenencia de la tierra, la 

existencia de un marco legal que proteja la propiedad y los contratos, aumentan la 

productividad y reducen los costos de transacciones y asf promueven los mercados 

financieros rurales. 

Ademis de las polfticas de precios, impuestos y subsidios, que tienen un impacto 

crucial sobre los ingresos de los agricultores, el manejo macroecon6mico y politicas 

financieras apropiadas son crfticos en la promoci6n dc !os mercados financieros rurales. 

Un manejo macroecon6mico cauteloso promueve la estabilidad y protege a las transac

ciones financieras de la inflaci6n, su peor enemigo. La supervisi6n y vigilancia de los 

intermediarios financieros, por otra parte, promueve su solvencia y la confianza del 

p6blico. Esta confianza es indispensable para que empresas y hogares canalicen su 

ahorro a trav6s del sistema financiero. 

Polfticas financieras rfgidas han reprimido el crecimiento del mercado en muchos 

pafses en desarrollo. Combinadas con ]a inflaci6n y la devaluaci6n, las restricciones a 

las tasas de inter6s han resultado en rendimientos netos para los depositantes que son 
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negativos en tdrminos reales y han promovido la dolarizaci6n y la contracci6n del sistema 

financiero regulado. La expansi6n del sistema no regulado, a su vez, ha provocado una 

mayor segmentaci6n del mercado. Los encajes legales excesivamente elevados han tenido 

el mismo efecto. Las restricciones a las tasas de inter6s, ademdis, han obligado a los 

intermediarios a adoptar mecanismos de racionamiento que han penalizado a las 

clientelas diffciles, incluyendo a nmuchos agricultores. Las restricciones a la competencia 

en los mercados financieros han reducido la eficiencia del sistema. 

Ademds de polfticas no represivas y de un ambiente regulatorio propicio, se 

necesitan instituciones viables, independientes, permanentes y eficientes. Objetivos 

inconsistentes reducen la viabilidad de los intermediarios. La especializaci6n excesiva 

aumenta sus riesgos. La ausencia de movilizaci6n de dep6sitos debilita. 

El rendimiento de una instituci6n es determinado por el comportamiento de sus 

gerentes, sus empleados y sus clientes. Los incentivos que motivan las acciones de estos 

agentes son crftcos. Al intermediario debe ot~rgirsele, ademis, suficiente autoridad para 

clue pueda evaluar los pr6stamos con independencia y cobrar los con energia. 

Igualmente, se necesitan nuevas teenologfas financieras, que mejoren el acceso a 

los servicios y su calidad y que reduzcan los costos de transacciones. Nuevos instru

mentos y nuevos procedimientos se hacen indispensables para aprovechar ms eficiente

mente la informaci6n y mejorar el manejo del riesgo. A menos de que se reduzcan 

significativamente los costos, ser, imposible prestarle servicios financieros a amplias 

clientelas rurales. 
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