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PREFACIO

Sin recursos financieros es imposible efectuar préstamos. Los que se con-
ceden para fines agricolas proceden de diferentes fuentes de recursos,
tales como los ahorros de familia del agricultor, los mercados de capita-
les, patrimonios, asignaciones presupuestarias del gobierno, servicios de
refinanciamiento del banco central y préstamos internacionales. Todos
estos recursos, algunos de ellos con alta connotacién politica, tienen
diversos efectos sobre la gestion, el comportamiento y la autonomia de
las instituciones financieras. Los recursos financieros de caracter publi-
co aumentan la vulnerabilidad de las instituciones financieras frente a la
interferencia del gobierno en su gestion y operaciéon diarias. Por otra
parte, los recursos provenientes de depdsitos de ahorro y de otras moda-
lidades de captacion de recursos de corto plazo, exigen una gestion muy
compleja cuando se destinan a créditos agricolas, sea para cubrir gastos
estacionales o de mayor plazo. Finalmente, la captacion de recursos del
mercado de capitales es costosa y sélo las instituciones financieras con
buen desempefio tienen acceso a ellos.

En el transcurso de la tltima década se produjo un agudo descenso en la
disponibilidad de recursos publicos para préstamos agricolas, lo que sus-
cita de inmediato un interrogante fundamental, a saber, ¢con qué fuen-
tes de recursos se podra llenar este vacio? La respuesta lleva a su vez a
preguntarse cudles serdn las repercusiones que tendria el uso de otros
instrumentos financieros y de nuevas fuentes de financiamiento.

El cambio en las fuentes de recursos para créditos agricolas tendra reper-
cusiones en las instituciones financieras. Entre las positivas cabe men-
cionar la posibilidad de que esto aumente su autonomia y mejore sus
procedimientos de gestion administrativa. Por el contrario, los costos y
riesgos pueden aumentar. Es indudable que resulta mucho mas facil
canalizar recursos financieros publicos subvencionados, que ganarse la
confianza de los ahorradores y movilizar tales recursos del mercado de
capitales.

Esta publicacion describe las posibilidades que existen para financiar
préstamos agricolas y explica los efectos que tienen las distintas fuentes
de recursos financieros sobre las instituciones de crédito agricola. A con-
tinuacion se resefian los aspectos mas importantes que se examinan en
este estudio:
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e ;Cuales son los efectos que tienen las diversas fuentes de recursos
financieros sobre el desempefio de las instituciones financieras?

e ;Cuales son los riesgos especificos que entraiia el uso de ciertas fuen-
tes de recursos para otorgar préstamos agricolas?

e :Qué impacto tiene la estructura de los pasivos sobre la independen-
cia administrativa y autonomia de las instituciones financieras?

También se hacen sugerencias sobre como mejorar el acceso a fuentes
menos conocidas de recursos y sobre como gestionarlos eficazmente, de
suerte que se pueda disponer de ellos para financiar inversiones en la
agricultura.

Esta publicacién es la cuarta de la serie preparada en el marco de la
Iniciativa Conjunta FAO/GTZ que lleva por titulo Replanteamiento de
la Finanzas Agricolas (AFR: Agricultural Finance Reviseted). Comple-
mentando la publicacion AFR N° 3 (Mejores prdcticas del financia-
miento agricola), este numero se ha dedicado principalmente al examen
de las instituciones financieras, mientras que los volimenes AFR N° 2
y § centran su atencion en la politica y el AFR N° 6 en el cliente.

La serie Replanteamiento de las Finanzas Agricolas (AFR), comprende
los siguientes voltimenes:

—_

sSe justifica el replanteamiento de las finanzas agricolas?

La financiacion rural y agricola: Como formular las politicas acer-
tadas

Mejores prdcticas del financiamiento agricola

Fuentes de recursos para crédito agricola

La regulacion y supervision prudentes de la financiacion agricola
Cémo mejorar la capacidad de gestion financiera de los agricultores

\S]
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INTRODUCCION

En este documento, el tema del crédito agricola se examina desde la
perspectiva de los factores que permiten operar a las instituciones finan-
cieras y concentra la atencién en los insumos o recursos financieros que
son el factor fundamental en las actividades bancarias.

Los mercados financieros rurales de paises en desarrollo operan a través
de varios intermediarios: bancos de desarrollo agricola, bancos comer-
ciales, bancos unitarios rurales, cooperativas, ONG, instituciones finan-
cieras no formales y prestamistas privados. Independientemente de si
estas entidades son oficiales o no, de gran escala o sélo empresas uni-
personales, comparten la caracteristica de que no pueden operar a
menos que cuenten con recursos financieros. Su principal finalidad es la
intermediacion financiera, es decir, la captacion de recursos financieros
para transformarlos en préstamos. Sin embargo, las dos partes que inter-
vienen en esta intermediacion operan segin normas especificas a cada
una de ellas. Asi como las instituciones financieras pueden fracasar debi-
do a una mala gestién de su cartera de préstamos, también pueden
hacerlo debido a una mala gestion de sus fuentes de recursos. Esto es
especialmente valido en el caso de las instituciones financieras dedicadas
al crédito agricola, ya que estan expuestas a altos riesgos como conse-
cuencia de desajustes en las condiciones entre recursos y préstamos.

A raiz de esto, la gestion de los pasivos se ha transformado en parte
esencial de las actividades de las instituciones financieras en las ultimas
tres décadas. Persiste, sin embargo, la necesidad de mejorar la sensibili-
dad sobre esta tarea en el campo del financiamiento agricola. Cada
recurso financiero disponible para crédito agricola tiene algunas carac-
teristicas esenciales, que representan ventajas y desventajas desde el
punto de vista de la institucién financiera. No se puede acceder a recur-
s0s sin tener en cuenta sus caracteristicas especificas. Algunas de ellas no
tienen mayor importancia, otras son positivas, pero todavia otras pue-
den resultar sumamente peligrosas para las instituciones financieras,
segin sea la situacion, el tipo de institucion que estd utilizando dichos
recursos y los objetivos especiales que persiga.

Por ello, cada institucion financiera tiene que analizar los efectos espe-
cificos que cada recurso puede tener sobre sus objetivos, viabilidad y
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autonomia, con el fin de determinar la composicion de las fuentes de
recursos que le resulte mds apropiada.

La movilizaciéon de recursos para préstamos agricolas encara una serie
de desafios, en razon de la indole especifica de la demanda de crédito
agricola. El volumen de negocios de las carteras de préstamos de los
prestamistas es menor a causa de la estructura especial de los plazos
(estacional y de largo plazo) que caracteriza al crédito agricola, lo que
tiene una incidencia directa en la composicion de los recursos que se
necesitan para satisfacer las necesidades especificas de los productores
agricolas.

Este estudio aborda el tema de cudl podria ser una composicion acerta-
da y conveniente de recursos para crédito agricola y procura hacer reco-
mendaciones sobre cudles serian las fuentes apropiadas de financiacion
para las instituciones financieras. Las propuestas concuerdan con el
objetivo general de proveer los recursos necesarios para que las familias
rurales, especialmente las de pequefios agricultores de paises en desarro-
llo, puedan hacer inversiones en la agricultura. Este documento concen-
tra el analisis en las instituciones financieras semiformales y formales, ya
que s6lo estos agentes tienen acceso a una serie de recursos financieros
para represtarlos.

Al problema general de como utilizar eficientemente los pasivos se ha
sumado el menor acceso a fuentes de recursos financieros importantes
para el crédito agricola en los tltimos diez afios. En efecto, como resul-
tado del vuelco que ha tenido lugar en el campo que nos ocupa, es decir,
el abandono del enfoque del crédito dirigido en favor del concepto de
desarrollo de mercados financieros, han disminuido los recursos finan-
cieros procedentes de donantes, que antiguamente se ponian a disposi-
cién de bancos de fomento agricola y de bancos cooperativos vértices.
La cartera de préstamos del Banco Mundial para proyectos de crédito
agricola descendi6 durante los afios ochenta desde un promedio anual
de mil millones de délares, a menos de 250 millones de ddlares EE.UU.
De hecho, se suspendid la mayoria de las lineas de crédito para los ban-
cos agricolas. Por su parte, los bancos de desarrollo regional y las agen-
cias de desarrollo bilateral también adoptaron el nuevo planteamiento
sobre el crédito y redujeron proporcionalmente sus carteras. La asisten-
cia de los donantes se centra ahora mds en el financiamiento de micro-
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empresas y en la promocién de instituciones financieras no guberna-
mentales dedicadas principalmente a ofrecer servicios para la produc-
cién no agricola. La mayor parte de las experiencias conocidas que han
dado excelentes resultados en el campo de las microfinanzas y sus tec-
nologias no dan cuentan de las limitaciones especificas del crédito para
el sector agricola. Cabe preguntarse cuales van a ser los recursos que
vendrdn a sustituir los disminuidos recursos publicos y cudles serdn los
efectos especificos que estas nuevas combinaciones de recursos van a
tener sobre los objetivos, la viabilidad y la autonomia de las institucio-
nes financieras.

En el Capitulo 1 se presenta una clasificacion de los recursos disponibles
para crédito agricola y un panorama general de los retos especificos que
plantea la gestion de dichos recursos. El Capitulo 2 describe la proce-
dencia de todos estos recursos, a saber, donantes, presupuesto estatal,
lineas de crédito de bancos centrales, depdsitos voluntarios u obligato-
rios, préstamos interbancarios, instrumentos de deuda y capital propio.
Clasifica sus principales caracteristicas técnicas y las normas y procedi-
mientos para hacer uso de ellos.

En el Capitulo 3 se presenta un panorama general de la actual combi-
nacion de los fondos prestables de las instituciones financieras rurales
semiformales y formales mas importantes, sobre la base de la informa-
cién recabada mediante una encuesta enviada a unos 80 integrantes de
tres asociaciones regionales de crédito agricola y rural (AFRACA,
APRACA y NENARACA). Una parte del Capitulo 4 estd dedicada a
efectuar un exhaustivo andlisis cualitativo de cada uno de estos recursos
financieros, desde el punto de vista de la instituciéon financiera. Dicho
andlisis identifica sus ventajas y desventajas, o sea, las repercusiones que
pueden tener sobre la viabilidad institucional, los riesgos que conllevan
y el sistema de gestion. Sin embargo, no se hizo un examen de los posi-
bles efectos macroecondmicos que tendria la utilizacion de ciertos recur-
sos. Se ha comprobado que los estudios de casos apoyan los principales
hallazgos de este estudio. El andlisis prepara el terreno para las reco-
mendaciones que se hacen en el dltimo capitulo sobre la manera de
mejorar el acceso a estos recursos y su gestion.
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1 COMO ACCEDER A RECURSOS
PRESTABLES Y GESTIONARLOS EFICAZMENTE

1.1  CLASIFICACION DE LOS RECURSOS PRESTABLES

Los diversos recursos a que recurren los intermediarios financieros para
hacer préstamos o para otras actividades bancarias, se pueden clasificar
de diferentes formas (véase el Cuadro 1). Segun las fuentes de donde
proceden (acreedores y propietarios), segun sus condiciones (por ejem-
plo, tasas de interés o vencimiento, entre otras), y segun los procedi-
mientos para su movilizacion (interna o externa, depositados o recibidos
en préstamo).

Cuadro 1
Clasificacion de recursos para représtamos

1. Fuentes Agencias internacionales de desarrollo, gobier-
no nacional, banco central, depositantes, accio-
nistas, entre otros

2. Condiciones Comerciales o concesionarias, dep6sitos obliga-
torios o voluntarios, de largo o corto plazo, tasa
de interés fija o variable

3. Procedimientos Movilizacién externa o autofinanciamiento,
recibidos en préstamo en calidad de prestatarios
activos o procedentes de depdsitos

Cada recurso prestable aparece en la columna del balance correspon-
diente a pasivos y patrimonio, como una entrada independiente (véase
la Figura 1). En los informes anuales de las instituciones financieras sue-
len ir reunidos en un solo conjunto de operaciones diferentes, tales como
depdsitos, préstamos, instrumentos de deuda y patrimonio. Los depdsi-
tos corresponden a recursos que se confian a una institucién financiera
para que ésta los salvaguarde o bien para ganar interés. En este caso, es
el depositante mas bien que la institucion crediticia el que toma la ini-
ciativa de colocar el recurso. Al igual que los depésitos, los fondos fidu-
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ciarios también se llevan a una institucion financiera, pero en este caso
el acreedor estipula ciertos fines a los que deben destinarse y los proce-
dimientos que deben regir su gestién (corrientemente se trata de un
gobierno o una agencia internacional donante). Los préstamos se refie-
ren a recursos que las instituciones financieras han recaudado. A dife-
rencia de los depésitos, es la institucion financiera la que toma la inicia-
tiva de movilizar estos recursos. Los instrumentos de deuda son docu-
mentos escritos (sea letras, bonos u obligaciones, entre otros), a los que
se recurre para recaudar fondos.

ACTIVO PASIVOY PATRIMONIO
Efectivo Depositos

Reservas en banco central » Cuentas corrientes
Cartera de préstamos e Cuentas de ahorro
Letras, bonos, etc.  Depésitos a plazo
Inversiones » Depésitos obligatorios

* Fondos fiduciarios

Préstamos

* Préstamos comerciales

e Préstamos gubernamentales

* Préstamos de bancos cen-
trales

* Préstamos de donantes

Instrumentos de deuda
(obligaciones, bonos)

Bienes inmuebles, equipos, etc. | Patrimonio

« Capital social pagado
* Reservas

« Utilidades retenidas

Total del activo Total del pasivo y patrimonio

Figura 1: Balance general simplificado de instituciones financieras

Por ejemplo, los bonos suelen ser valores con interés fijo que se emiten
para ser vendidos contra la garantia de hipotecas o que el Estado emite
como garantia al solicitar préstamos publicos. Las obligaciones corres-
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ponden a promesas de pago, que no tienen garantia especifica. El patri-
monio total, también denominado valor neto o simplemente patrimo-
nio, corresponde al total del activo, descontando el total de las deudas y
comprende el capital social pagado, las utilidades retenidas y las reser-
vas. El principal producto de la intermediacion financiera es la cartera
de préstamos. La columna correspondiente al activo del balance arroja
informacioén sobre el uso de todos los recursos que lo componen.

Con todo, los balances financieros no dan a conocer la informaciéon
completa sobre el origen y las condiciones de los recursos. El Cuadro 2
hace un resumen de los principales acreedores (primera columna) y las
categorias en las que pueden aparecer sus recursos financieros en el
balance de instituciones financieras (primera fila). En la segunda fila, se
hace una diferenciaciéon segtin un conjunto seleccionado de condiciones,
lo que permite tener un panorama global de todos los recursos financie-
ros de que podrian disponer las distintas instituciones financieras para
destinarlos al crédito agricola. En el Capitulo 2 se efectia un examen
exhaustivo de todos estos instrumentos (de la A hasta la R).

Cabe subrayar que s6lo se consideran como recursos prestables los
recursos que incrementan el balance total. El efectivo que procede de la
venta de activos, tales como letras, titulos o propiedades, o del reem-
bolso de préstamos, no aumentan el balance total y, por consiguiente,
quedan excluidos. En la practica, los cambios en la estructura del activo
son actividades corrientes de la gestion de la liquidez. En este sentido, el
redescuento del banco central no forma parte del analisis de las diversas
fuentes de recursos!, ya que suele ser un instrumento para dar liquidez
al activo, pero no para aumentar el pasivo.

1.2 FINANCIAMIENTO EXTERNO Y AUTOFINANCIAMIENTO

1.2.1 Financiamiento externo

Las instituciones financieras pueden recaudar sus recursos externamen-
te (financiamiento externo) o internamente (financiamiento interno);

1 Algunas instituciones clasifican las lineas de crédito del banco central como redescuen-
to, lo que es equivoco.
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Cuadro 2

Recursos financieros para crédito agricola: fuentes y caracteristicas

financieros Préstamos Dep6sitos Fondos | Instru- |Patrimonio
comerciales | concesiona-| voluntarios | obligatorios fidu- mentos
rios ciarios de
Recursos deuda
Donantes A C
Gobierno D I F
Banco Central G
Ahorrantes L K O
Bancos M H
Mercados
" - N P
Financieros
Autofinanciacion R

Nota: Las fuentes y caracteristicas de los recursos financieros definen los diversos
tipos de instrumentos financieros que aqui vienen identificados con una
letra y que seran explicados en el Capitulo 2.

A: Lineas de crédito
de agencias de desarrollo

B: Fondos fiduciarios de donantes
(por ejemplo, fondos rotatorios)

C: Ayuda financiera y técnica

(subvenciones, capital de riesgo)

: Lineas de crédito gubernamentales
Fondos fiduciarios fiscales
Subvenciones para operaciones

nmo

y donaciones al patrimonio

IT®

para un diagrama véase la Figura 2. Con todo, a diferencia de las empre-
sas industriales o comerciales, estas instituciones se financian basica-
mente con recursos externos. En promedio, el patrimonio equivale a tan
s6lo el 5-10 por ciento de los recursos totales (OCDE, 1997). Los recur-
sos externos proceden principalmente de fuentes tales como ahorrado-
res individuales, otros bancos, compaiiias de seguros y grandes empre-
sas, gobiernos nacionales, agencias internacionales donantes, bancos
centrales y mercados monetarios o de capitales, sea locales o internacio-
nales. Por lo general, los depésitos de ahorro constituyen la parte mas
importante del pasivo total. En algunas publicaciones, los ahorradores
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X5

prestatarios

rnrozIr

capital social pagado

: Lineas de crédito del banco central
: Fondos obligatorios de otros bancos

Cuentas de organismos estatales
: Dep6sitos obligatorios de

: Depositos del pablico general

: Préstamos interbancarios

: Valores (bonos u obligaciones)

: Certificados de depdsito negociables
Capital accionario

: Utilidades retenidas, reservas y




se clasifican entre las fuentes internas de recursos, lo que podria justifi-
carse en el caso de las cooperativas de ahorro y crédito, en las que los
ahorradores son también accionistas o propietarios de la sociedad. Sin
embargo, incluso las cooperativas hacen una diferenciacion entre cuen-
tas de ahorros y cuentas de acciones. Cuando se estima la adecuacion de
capital propio de las instituciones de propiedad mutua, los ahorros no
se consideran como patrimonio.

1.2.2 Autofinanciamiento directo e indirecto

Dado que corrientemente el capital social pagado es limitado, el finan-
ciamiento externo resulta ser el instrumento predominante en la practi-
ca. Con todo, las utilidades retenidas, ademas de constituir un aumento
directo del patrimonio mediante nuevas emisiones de acciones o la cap-
taciéon de nuevos socios de la cooperativa, son también una parte impor-
tante de la capacidad de autofinanciamiento. Este tipo de ingresos se
forma sobre la base de las ganancias anuales netas, después de haber
descontado los impuestos. Por consiguiente, cada ingreso o subvencion
que acumulen las instituciones financieras ensancha indirectamente la
base de los recursos prestables. Schreiner (1997) hace una clasificacion
de seis formas diferentes de subvenciones que podrian obtener las insti-
tuciones financieras (véase el apartado 2.1.2); todas ellas aumentan el
valor neto, en otras palabras, ensanchan la base del patrimonio de la
sociedad. Como las instituciones financieras publicas reciben varias sub-
venciones, sus utilidades retenidas resultan excesivas.

1.3 LOSs RETOS DE LA GESTION DE RECURSOS

Cada institucion financiera encara varios desafios con respecto a la ges-
tién de sus insumos y productos financieros. En este estudio se distin-
guen cuatro dreas especificas de la gestion activo-pasivo, a saber:

1. Disponibilidad y composicion de los recursos (gestion de la estructu-
ra del pasivo)

2. Margen del interés (gestion del riesgo de las tasas de interés)

3. Gestion del riesgo cambiario

4. Gestion del riesgo de liquidez
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—| Movilizacién de f ondos

Financiamiento e xterno | | Autofinanciamiento |
| Directo | | Indirecto |
» Depdsitos | |
 Préstamos .
* Instrumentos de deuda ) Nueva(o?s . Utilidades
acciones/propietarios retenidas

Figura 2: Financiamiento de las instituciones financieras

El crédito moroso o la gestion del riesgo de incumplimiento de créditos
y actividades conexas (como las operaciones de futuros o de diversifica-
cién del activo), son basicamente tareas de gestion orientadas al desem-
pefio, y ya se han examinado en el tercer volumen de esta serie de publi-
caciones (Klein et al., AFR N° 3, 2001). No obstante, la adopcion de
decisiones en el campo de la movilizacion de recursos esta estrechamen-
te vinculada a los productos que ofrezca la institucion financiera, ya que
la estructura del pasivo determina la asignacion de activos y viceversa.
Esta regla general se aplica sobretodo a las instituciones financieras que
operan en un entorno macroeconémico hostil, pero también a institu-
ciones que se encuentran en la primera etapa de su evolucion (como lo
estd la mayoria de los prestamistas de zonas rurales). En relacion con los
cuatro campos genéricos en que se ha clasificado la gestion activo-pasi-
vo, se hard mayor hincapié en los problemas especificos inherentes a la
movilizacién y operacion de recursos para crédito agricola2.

2 Existe abundante literatura que trata en términos generales la gestion activo-pasivo, la
que puede consultarse cuando se estime necesario. Las referencias bibliograficas apa-
recen al final de este documento.
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En primer término, la disponibilidad de recursos que pueda tener una
institucion crediticia dedicada a préstamos agricolas y, junto con ello, la
composicion de dichos recursos, dependen mucho del tipo de prestamis-
ta. La gama de recursos potencialmente disponibles suele aumentar a
medida que aumenta el grado de formalidad del prestamista. Las insti-
tuciones financieras con personalidad juridica, regidas por la legislacion
bancaria, pueden movilizar cualquier tipo de recurso (sean depdsitos,
préstamos comerciales, obligaciones y patrimonio), aunque no automd-
ticamente en condiciones favorables. En la base de la pirdmide estan los
prestamistas informales (personas y grupos de autoayuda) que encaran
muchos obstaculos con respecto al acceso a depdsitos, préstamos comer-
ciales e instrumentos de deuda (véase el Capitulo 3). Otros factores que
son decisivos en relacién con el acceso a ciertos recursos son el desem-
pefio de la institucion financiera y el entorno macroeconémico. Dado
que muchos prestamistas de zonas rurales son informales o semiforma-
les, con escasa presencia en los mercados de capital, si es que alguna, y
que ademads suelen desenvolverse a menudo en economias con altas tasas
de inflacion, la estructura de su pasivo es sesgada, mds bien que equili-
brada. La gestion de la estructura del pasivo tiene por finalidad alcanzar
una composicion acertada de las fuentes de financiamiento para asi
cumplir con las normas bancarias bdsicas, que disponen contar con sufi-
ciente patrimonio y un pasivo formado por un conjunto de diferentes
recursos, todo lo cual garantiza un cierto grado de autonomia adminis-
trativa, solvencia y diversificacion del riesgo. Sin embargo, las institu-
ciones financieras rurales experimentan especiales dificultades que afec-
tan su capacidad para gestionar la estructura de su pasivo. En efecto, las
cooperativas de ahorro, crédito y los bancos rurales unitarios en parti-
cular suelen desarrollar actividades econémicas homogéneas y tienen
pocas fuentes distintas de recursos (ONG con un donante o con tan s6lo
algunos bancos de fomento agricola que dependen de recursos fiscales
del gobierno, entre otros) y, por ende, a estas instituciones suele resul-
tarles mas dificil diversificar sus riesgos 0 mantener su autonomia en la
toma de decisiones de administracion o en su gestion.

En segundo lugar, en cuanto a los mdrgenes del interés (la diferencia esti-

mada en las tasas de interés entre activos y pasivos), las instituciones que
efectiian préstamos agricolas tienen que hacer frente a riesgos por la tasa
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de interés3. En muchos paises en desarrollo, los margenes del crédito
agricola son fijados por los gobiernos, que imponen techos a las tasas de
interés sobre préstamos y depdsitos, en razon de que la agricultura es un
sector politicamente sensible (véase Coffey, AFR N° 2, 2000). Es muy
probable que estos techos impuestos desde el exterior no sean reajusta-
dos como es debido cuando las condiciones econémicas cambian. Por lo
demds, la cartera de préstamos de largo plazo tiene que ser refinanciada
varias veces cuando no se dispone de recursos de largo plazo como para
que haya una paridad exacta con la estructura de plazos de préstamos
pendientes. No obstante, se desconocen las tasas de interés que regirdn
para los recursos financieros en los futuros periodos de refinanciacién vy,
por lo tanto, los préstamos de largo plazo exponen a las instituciones
financieras todavia a mayores riesgos que si la cartera de préstamos se
caracterizara por plazos cortos y tuviera un volumen y una rotacién de
negocios més alta.

En tercer lugar, el riesgo cambiario se relaciona con los préstamos inter-
nacionales. Muchas ONG y bancos de fomento agricola recaudan recur-
sos financieros en el extranjero para efectuar préstamos locales. Esto
entrafia un alto riesgo cambiario y puede hacer que incluso los présta-
mos en condiciones concesionarias se transformen en una pesada carga.
Por ejemplo, el Nigerian Agricultural and Co-operative Bank (NACB),
casi tuvo que cesar en sus operaciones porque habia asumido el riesgo
cambiario de un préstamo otorgado por el Banco Africano de Desarrollo
(BAD). Después de la devaluacion de la moneda nigeriana (la naira), los
costos de reembolso del préstamo se elevaron varias veces por encima de
los calculados al inicio.

En cuarto lugar, la gestion del riesgo de liqguidez que deben hacer las ins-
tituciones que otorgan crédito agricola tiene que ser mucho mas sofisti-
cada que cuando se extiende crédito para fines comerciales o para acti-
vidades econdémicas diversificadas en zonas urbanas. En efecto, la pro-
duccidn e inversion agricolas requieren tipos de préstamos especialmen-
te disefiados, que tengan plazos mas largos y otras condiciones adapta-

3 El término gestion del riesgo por tasas de interés se aplica a los riesgos que conllevan
los cambios imprevisibles en los niveles de tasas de interés. No describe los supuestos
problemas de baja lucratividad del crédito agricola. Cuando de antemano se prevé cla-
ramente que un cierto préstamo no es rentable (o sea que el margen es demasiado bajo),
entonces la decision de gestion es mds bien sencilla, es decir, no prestar. En tal caso, no
puede haber riesgo por tasas de interés.
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das. Los patrones de flujo de caja que tienen las familias rurales corrien-
temente son diferentes a los de los microempresarios urbanos o periur-
banos, aunque esto no sea aplicable a todas las familias rurales, ya que
muchas tratan de diversificar sus fuentes de ingresos mediante activida-
des no agricolas o trabajando como asalariadas. Por lo demds, algunos
tipos de produccion ganadera rinden un flujo constante de ingresos, lo
que les da mayor flexibilidad que la produccién de cultivos. Sin embar-
go, las inversiones que se hagan en horticultura, plantaciones, riego o
adquisiciéon de tierras son de largo plazo y no pueden financiarse con
créditos de corto plazo. La produccion de cultivos agricolas se caracte-
riza por la estacionalidad de su flujo de caja, lo que exige que las con-
diciones del reembolso de tales préstamos sean especiales. Por lo tanto,
las instituciones financieras dedicadas al crédito agricola tienen que
satisfacer estas necesidades especificas, para lo cual tienen que adaptar
la estructura de su pasivo y/o la gestion interna de su liquidez, con el fin
de resolver el problema del desajuste entre los vencimientos de los recur-
sos financieros y de los préstamos (véase la seccion 4.2), tareas éstas difi-
ciles de llevar adelante. Muchas instituciones financieras, especialmente
los bancos rurales unitarios y las instituciones informales no pueden
movilizar suficientes recursos de largo plazo. Por una parte, el financia-
miento procedente de donantes o del gobierno es, en muchos casos, difi-
cil de prever. Por la otra, el recurrir a la oferta de intereses mds altos por
depdsitos a plazo probablemente no suscite una respuesta suficiente de
los ahorradores, quienes prefieren instrumentos de ahorro de corto
plazo. Por ultimo, las competencias para gestionar los riesgos de liqui-
dez todavia se encuentran en un estadio incipiente de desarrollo en
muchas instituciones financieras, sea porque los sistemas de informaciéon
de la gestion son inadecuados o porque las habilidades bancarias toda-
via son deficientes.

El Cuadro 3 que se presenta a continuacién hace un resumen de los retos
que en los campos de la movilizacion y gestion de recursos deben enfren-
tar las instituciones que se dedican o quieren dedicarse al crédito
agricola.
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Cuadro 3

Desafios de la movilizacion de recursos para crédito agricola en relacién a los obje-

tivos de la gestion activo-pasivo

Objetivos de la gestion activo-pasivo

Estructura acertada del pasivo (por
ejemplo, patrimonio suficiente, compo-
sicién apropiada de acreedores, cumpli-
miento con la legislacién y normas ban-
carias)

Baja exposicion a riesgos por tasas de
interés

Baja exposicion a riesgos cambiarios

Baja exposicion a riesgos de liquidez
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Desafios de la movilizacion de recursos
para crédito agricoladebidos a retiro o
recorte de fondos publicos

® Prestamistas informales y semiforma-
les sin acceso o con acceso muy res-
tringido a los diferentes tipos de
recursos (por ejemplo, depdsitos de
ahorro, obligaciones)

¢ Predominio de un acreedor o de acre-
edores homogéneos (por ejemplo, en
el caso de los bancos agricolas o de las
cooperativas de ahorro y crédito)

e Los depdsitos en los mercados finan-
cieros rurales son menos sensibles al
nivel de las tasas de interés y su recau-
dacion es costosa

e Intervenciones del gobierno en la inte-
rés politica sobre depdsitos y présta-
mos agricolas

e Altos riesgos del refinanciamiento de
préstamos de largo plazo

e Limitado acceso a pasivos de interés
fijo (bonos, depdsitos a plazo)

e Alto porcentaje de recursos interna-
cionales, pero bajo porcentaje de acti-
vos en divisas, si los hubiera

e Alta demanda de crédito de largo
plazo, pero acceso limitado a recursos
de largo plazo

e Necesidad de realizar una gestién
sofisticada de la liquidez

e Mayor riesgo de retiros masivos de
dep6sitos si se malogran las cosechas
o si se enferma el ganado, entre otras
calamidades

e Riesgos de refinanciacién



2 RESENA DE LOS RECURSOS
PARA CREDITO AGRICOLA

En este capitulo se describen las diversas fuentes de recursos, sin entrar
en el analisis de sus efectos sobre las instituciones financieras agricolas,
ya que en el Capitulo 4 se realizard un estudio exhaustivo de sus res-
pectivas incidencias sobre la viabilidad financiera, la exposicién a ries-
gos vy la independencia en el ejercicio de las facultades decisorias de estas
instituciones. Este capitulo se divide en dos secciones: la primera enu-
mera las principales caracteristicas de los recursos concesionarios y la
segunda define los recursos comerciales. El patrimonio, como fuente de
financiamiento, pertenece a ambas categorias. Por una parte, las dona-
ciones y subvenciones tienen elementos concesionarios que pueden crear
una base de patrimonio mds amplia (este tema sera analizado en el apar-
tado sobre recursos gubernamentales). Por la otra, las acciones compra-
das por los inversionistas que buscan obtener ganancias son recursos
comerciales. Estos se examinaran detalladamente en la segunda secciéon
de este capitulo.

2.1 RECURSOS OTORGADOS EN CONDICIONES CONCESIONARIAS

2.1.1 Recursos de donantes internacionales

Las agencias de desarrollo bilateral y multilateral suministran interme-
diarios financieros agricolas con diversas clases de apoyo, a saber, prés-
tamos y capital que se otorgan en condiciones concesionarias hasta casi
comerciales, y donaciones destinadas a la asistencia técnica. En el pasa-
do, el tipo de apoyo mas utilizado fue la concesion de préstamos en con-
diciones concesionarias, entregados a través de proyectos de crédito
agricola, sea independientes o formando parte de programas con finali-
dades muiltiples (véase A y B en el Cuadro 24). Entre 1969 y 1992, la
India, el pais mds favorecido, recibié aproximadamente 2 300 millones
de doélares EE.UU. en lineas de crédito otorgadas por el Banco Mundial
para représtamos. Asimismo, hacen aportaciones de menor envergadura
para cubrir algunos gastos operacionales, tales como garantias de crédi-
to para respaldar la cartera de préstamos de las instituciones financieras

4 En el Cuadro 2 el lector encontrara los 16 diversos instrumentos, elencados desde la A
hasta la R.
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y asistencia técnica (véase C en el Cuadro 2). Estas partidas redundan en
el incremento de los excedentes y el patrimonio de las instituciones. Por
ejemplo, las garantias internacionales permiten a la institucion financie-
ra ahorrar en premios para seguros o reservas para préstamos de dudo-
sa recuperacion; mientras que la asistencia técnica le permite costear
gastos tales como capacitacion, equipo de computaciéon y honorarios de
consultores, entre otros.

En esta seccion del capitulo se resaltan los préstamos que extienden los
donantes internacionales mediante proyectos de crédito (por ejemplo,
mediante fondos rotatorios, etc.) En el apartado 2.1.2 sobre recursos
presupuestarios estatales, se exponen otros tipos de subvenciones por
parte de los gobiernos.

Los bancos de desarrollo multilaterales (el Grupo del Banco Mundial, el
Fondo Internacional de Desarrollo Agricola [FIDA], el Banco Europeo
de Inversiones [BEI], los bancos de desarrollo regionales), y las agencias
o bancos de desarrollo bilaterales (el Kreditanstalt fiir Wiederaufbau
[KfW] de Alemania, el Fondo de Cooperacién Econdémica de Ultramar
[FCEU] del Japén, la Agencia para el Desarrollo Internacional de los
Estados Unidos [USAID], entre otros), son los principales proveedores
de recursos internacionales para crédito otorgado mediante intermedia-
rios financieros. Por lo general, las condiciones de estas lineas de crédi-
to reflejan la situacion del pais receptor (criterios de seleccion del Banco
Mundial/Asociacién Internacional de Fomento [AIF]). Los donantes
pueden otorgar recursos a prestamistas minoristas (financiacioén en una
etapa) o mediante instituciones de segundo nivel (financiacién en dos
etapas). De acuerdo con el tamaiio del pais y de su mercado financiero,
las instituciones de segundo nivel pueden ser bancos especializados vér-
tices o bancos centrales. Por lo general, el nimero de bancos que parti-
cipa en los acuerdos de financiamiento mediante instituciones financie-
ras vértices es mayor que el que lo hace a través de proyectos de una sola
etapa. Los mecanismos de refinanciacion otorgados a las instituciones
de segundo nivel permiten crear vinculos de operacion entre el presta-
mista mayorista y los bancos minoristas operacionales y pueden contri-
buir al mejoramiento de la infraestructura financiera. Por otra parte, es
mds facil que los objetivos previstos por los donantes se cumplan mejor
en los contratos donde cada institucién participa en forma independien-
te, que en los que intervienen instituciones vértices.
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Para los donantes, los proyectos de financiamiento en dos etapas son
mas faciles de llevar adelante, pero les hace perder gran parte de su capa-
cidad de controlar las operaciones de asignacion de recursos, ya que
normalmente en el proceso de represtacion éstos recursos llegan al pres-
tatario final por intermedio de una institucién vértice. Por ejemplo, en
la India, el National Bank for Agriculture and Rural Development
(NABARD), el banco nacional encargado de canalizar los préstamos del
Banco Mundial en el pasado, concedi6 crédito a los prestatarios finales
mediante otras dos instituciones vértices del sistema de crédito coopera-
tivo.

En los parrafos siguientes, se describe la evolucion de la cartera de prés-
tamos agricolas del Banco Mundial, para ejemplificar el uso de los
recursos de donantes. Las principales caracteristicas de esta cartera en el
pasado y sus cambios recientes son semejantes a otras intervenciones de
donantes en los mercados financieros rurales de paises en desarrollo.

Durante los tltimos 50 afios, la cartera de crédito agricola del Banco
Mundial ha desempefiado un papel protagonico en su programa de
desarrollo agricola. Este tltimo ha abarcado proyectos singulares de cré-
dito agricola, componentes de crédito ligados a proyectos agricolas con
fines multiples y proyectos de cooperacion técnica (en suma, cerca de
750 proyectos). Los proyectos singulares de crédito agricola representan
el 80 por ciento del volumen total de los 18 000 millones de ddlares
EE.UU. de préstamos aprobados entre 1948 y 1996. Aunque el Banco
Mundial ha otorgado recursos para financiar crédito agricola a un total
de 102 paises, sélo 30 de ellos recibieron cerca del 90 por ciento del
volumen total de préstamos. Entre los paises que recibieron los présta-
mos mds grandes (mas de 2 000 millones de ddlares aprobados), cabe
mencionar a la India, México y el Brasil. La mayoria de los proyectos
formaban parte de una prolongada serie de préstamos. Una vez pagados
los ultimos desembolsos del préstamo, se renegociaba un préximo pro-
yecto en condiciones similares (véase el Recuadro 1).

Entre 1975 y 1989, se aprobé la mayor cantidad de recursos y el punto
culminante se alcanzd en 1983. A partir de ese afio, los recursos dismi-
nuyeron gradualmente, debido a la mayor inestabilidad macroeconémi-
cay a la aparicion de los programas de ajuste estructural. En 1990, la
cartera de crédito agricola del Banco Mundial se redujo abruptamente
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Recuadro 1
Las lineas de crédito como fuentes recurrentes de recursos

Una parte importante de la cartera de préstamos rurales del Banco Mundial consis-
tia en proyectos de seguimiento en los paises receptores, que se caracterizaban por la
gran simplificacién de sus apreciaciones. En la mayoria de los casos, el apoyo se rea-
nudaba aunque el desempefio de los proyectos anteriores no hubiera sido satisfacto-
rio.

Las series de préstamos mas prolongadas han sido las siguientes:

1. En Meéxico, a través del FIRA (Fideicomisos Instituidos en Relacion con la
Agricultura): FIRA T en 1966 hasta FIRA IX en 1987. El total del monto apro-
bado es de 1 625 millones de ddlares EE.UU. FIRA X fue cancelado por no ser
conforme a los principios del sistema de mercado financiero.

2. En el Pert, a través del BAP (Banco Agrario del Perti): BAP I en 1955 hasta BAP
VI en 1983. El total del monto aprobado es de 185 millones de d6lares EE.UU.
El BAP quebr6 en 1992.

3. En el Pakistdn, a través del ADBP (Agricultural Development Bank of Pakistan):
ADBP I en 1965 hasta ADBP VI en 1986. El total del monto aprobado es de 375
millones de délares EE.UU. Sin tramitacién, pero todavia en estudio.

4. En Marruecos, a través de la CNCA (Caisse Nationale de Crédit Agricole):
CNCA I en 1966 hasta la fecha. El total del monto aprobado es de 385 millones
de délares EE.UU.

En 1987, 19 de los 30 prestatarios mas importantes tenian lineas activas de crédito.
En 1996, solo cuatro lineas siguen otorgando recursos (Marruecos, Ttnez, Filipinas
y Hungria), nueve han sido canceladas y el futuro del resto de ellas es incierto.

en términos de volumen y nimero de proyectos. La Figura 3 muestra esa
evolucion.

La raz6n de este cambio fue la emision de una nueva Directriz de ges-
tion para las operaciones del sector financiero. Esta nueva directriz refle-
jaba el cambio en el paradigma del sistema tradicional de crédito dirigi-
do, hacia un enfoque del mercado financiero como sistema (véase
Coffey, AFR N° 2, 2000). Se argumentaba que la mayoria de los pro-
yectos de crédito agricola tendian a utilizar a la agencia de ejecucion
para canalizar recursos crediticios subvencionados directamente hacia el
prestatario final, en lugar de fomentar la intermediacién financiera entre
ahorradores e inversionistas. De hecho, el intermediario financiero, en
lugar de ser un actor independiente, era tan sélo un apéndice del sector
de bienes de produccion agropecuaria. Otras de las objeciones
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Figura 3: Volumen de los proyectos singulares de crédito agricola del
Banco Mundial en las economias de mercado, entre 1965 y
1996

planteadas en contra del sistema tradicional eran la indiferencia respec-
to a la movilizacion de depositos, los insatisfactorios resultados obteni-
dos entre la poblacion destinataria del crédito y el uso de tasas de inte-
rés subvencionadas, que desvirtuaban la autosostenibilidad de la insti-
tucion financiera. En consecuencia, desde los afios noventa, la comuni-
dad de donantes en general ha coincidido con las principales conclusio-
nes del debate académico?, en el sentido de que el crédito barato tiene
un efecto negativo sobre el desarrollo del mercado financiero.

Actualmente, los efectos del cambio de politica son palpables a simple
vista: el volumen de los recursos para représtamos del Banco Mundial
destinado a proyectos de crédito agricola disminuy6 ostensiblemente
desde un promedio anual superior a los mil millones de délares EE.UU.,
en la década de los ochenta, a menos de 250 millones de délares®.

Actualmente, todo pais receptor que quiera participar en un proyecto de
crédito agricola debe primero demostrar que su banco de ejecucion
opera de conformidad con los lineamientos estipulados en la nueva
Directriz de gestion del Banco Mundial. Hasta 1998, sélo unos cuantos
bancos minoristas habian cumplido con las exigencias para optar a los

S Véase Adams et al., 1984.
6 Sin considerar los grandes proyectos realizados en Rusia y China, que no correspondi-
an a los tipicos proyectos de crédito agricola.
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nuevos recursos del Banco Mundialo”. Con posterioridad a la publica-
cién de la nueva directriz, no se ha firmado ningun contrato de présta-
mo en el Africa subsahariana. Con todo, los recursos de los donantes
todavia constituyen una parte considerable de los pasivos de los bancos
agricolas, ya que los plazos de muchos contratos de préstamo superan
los 15 afios.

Los bancos participantes que realizan sus operaciones en un entorno
macroeconémico estable deben cumplir con los siguientes requisitoso 8:

e el ingreso neto debe arrojar una rentabilidad positiva del patrimonio;
la adecuacion de capital debe ser hasta el 20 por ciento;
el indice de reembolso de los préstamos pendientes debe ser alto,
para evitar la erosion del capital;

e los fondos publicos no deben representar mds del 10 por ciento del
total del pasivo y patrimonio;

e ¢l crédito dirigido en la cartera total no debe sobrepasar el 10 por
clento;

e la relacién entre depdsitos y préstamos debe ser por lo menos del 140
por ciento.

Si se consideran los proyectos aprobados durante los tltimos afios, cabe
sefialar que estos criterios no se han aplicado muy rigurosamente. Sin
embargo, el cambio de paradigma representé el fin de las operaciones de
muchos bancos agricolas de paises en desarrollo, que habian tenido una
larga y estrecha relacion con la agencia de desarrollo internacional mas
importante.

2.1.2 Recursos presupuestarios estatales

No sélo las agencias donantes internacionales, sino también la mayoria
de los gobiernos de paises en desarrollo y de las ex economias central-
mente planificadas proporcionan diferentes tipos de recursos y apoyo
para el crédito agricola. Tanto la comunidad de donantes internaciona-
les como los gobiernos nacionales recurren a impuestos y a otros recur-
sos presupuestarios para llevar a cabo, mantener o ampliar las activida-

7 Por ejemplo, el VBARD de Viet Nam, el BNA de Ttnez, la CNCA de Marruecos y el
PBDAC de Egipto.
8 Banco Mundial, 1992.
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des de préstamos agricolas de las instituciones financieras. Entre estos
instrumentos cabe sefialar los tres siguientes:

1. Préstamos y contratos para administrar fondos fiduciarios (véase D
y E en el Cuadro 2)

2. Donaciones al patrimonio: donaciones directas o aportes para incre-
mentar el capital (véase de F a R en el Cuadro 2)

3. Subvenciones a las utilidades: subvenciones operacionales y sistemas
de garantia (véase F en el Cuadro 2)

2.1.2.1 Préstamos y contratos para administrar fondos fiduciarios

Los gobiernos cuentan con dos instrumentos de financiamiento para
otorgar a las instituciones financieras lineas de crédito subvencionadas
con el presupuesto estatal, a saber: a) ofrecer facilidades especiales de
crédito; o b) crear un fondo fiduciario en las instituciones financieras.
En el primer caso, a las instituciones destinatarias (por ejemplo, bancos
de fomento agricola o cooperativas rurales de crédito) se les permite
movilizar estos recursos voluntariamente y determinar la cantidad de
crédito que necesitan.

El segundo mecanismo mads utilizado para promover el crédito agricola
consiste en el establecimiento de uno o mds fondos fiduciarios estatales
en la institucion financiera. Generalmente, la funcién que realiza la ins-
titucion financiera se reduce a canalizar crédito barato, con el fin de
lograr determinados objetivos y mediante procedimientos ya estableci-
dos. Utilizar recursos en fideicomiso no es lo mismo que prestar recur-
sos del gobierno, ya que la mayoria de los contratos de gestién de fon-
dos fiduciarios contienen clausulas que fijan sus propios requerimientos
especificos. Ademas, sus procedimientos difieren de las actividades ban-
carias ordinarias que normalmente se realizan, por lo que, en muchos
casos, los bancos tienen que mantener separadas en el balance general
las cuentas correspondientes a los fondos fiduciarios. Algunos bancos de
fomento administran numerosos recursos fiduciarios, como ha sido el
caso del Agricultural Co-operative Development Bank de Guyana, que
llegd a gestionar hasta 40 a la vez, y cada uno de ellos requeria la pre-
sentacion de informes por separado.
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2.1.2.2  Subvenciones al patrimonio

En muchos de los paises en desarrollo, los bancos especializados en el
desarrollo agricola solian ser la institucion financiera rural formal mas
grande en términos de cobertura y cartera de préstamos. El gobierno se
encargaba de ponerlos en marcha, inyectindoles el capital inicial nece-
sario. El capital social pagado proveniente del presupuesto estatal es, en
ciertos casos, la partida que predomina en el total de los pasivos; por
ejemplo, mas del 25 por ciento de los recursos financieros de la
Agricultural Credit Corporation (ACC) de Jordania corresponde a este
tipo de capital propio pagado.

A diferencia de los préstamos y fondos fiduciarios, las aportaciones en
capital influyen directamente en la autonomia de la institucion financie-
ra, puesto que los duefios del capital tienen representacion en la junta
directiva de la entidad desde donde, ademas de fijar su politica, contro-
lan las operaciones.

En algunos casos, las donaciones recibidas de los gobiernos o agencias
de desarrollo internacionales se contabilizan como ingresos en la cuenta
de pérdidas y ganancias, lo que se presta a confusion, ya que éstos no
provienen de las operaciones del negocio. En realidad deberian contabi-
lizarse en la partida correspondiente a aportaciones al patrimonio como
incremento de capital (Schreiner, 1997). Para obtener mas detalles sobre
capital y patrimonio, véase el apartado 2.2.3.

2.1.2.3 Subvenciones a las utilidades

Es dificil identificar cada tipo de subvencion y donacién operacional
dentro del amplio abanico de tales recursos que otorgan gobiernos y
donantes. Las subvenciones pueden aplicarse a gastos de personal, capa-
citacién, compra de equipo, arriendo de oficinas, seguros, administra-
cién de sistemas de garantias sobre préstamos, responsabilidad por los
riesgos cambiarios que conllevan los préstamos internacionales, entre
otros. En su sentido mads restringido, las subvenciones no constituyen
recursos para représtamos, pero hacen que aumenten las ganancias netas
o disminuyan las pérdidas netas de las instituciones financieras. Por con-
siguiente, incrementan las utilidades retenidas y las reservas (principales
componentes del patrimonio) e incrementan el total del balance general.
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Con el fin de demostrar el desempefio real de los bancos de fomento
agricola y otras instituciones financieras, es indispensable identificar
explicitamente todas las subvenciones recibidas para mantener la sol-
vencia de la instituciéon. De hecho, muchas de estas subvenciones no
aparecen en los informes de contabilidad convencionales. Yaron (1992)
propone que se calcule el denominado Indice de dependencia de las sub-
venciones (IDS). A través de esta medicion, se suman todas las subven-
ciones recibidas, luego se comparan con los ingresos de la institucion
financiera generados por intereses y finalmente se obtiene el porcentaje
en que deberia aumentarse la tasa de interés promedio de los représta-
mos, a objeto de que la institucion no siga dependiendo de subvenciones
externas.

Asimismo, las garantias estatales que respaldan las emisiones de bonos
o los préstamos internacionales de los bancos dan origen a una compo-
sicion especifica de los pasivos. Los sistemas de garantia son subvencio-
nes indirectas a los costos financieros que la institucion financiera ten-
dria que pagar en condiciones de mercado. Sin estas garantias estatales,
muchas instituciones financieras no podrian movilizar recursos median-
te la emision de bonos ni acceder a recursos comerciales. Por consi-
guiente, el hecho de que un banco de desarrollo recabe recursos para
représtamos a través de fuentes comerciales a tasas de mercado puede
llevar a confusiones, si estos préstamos estan respaldados por garantias
estatales. En la mayoria, si no en la totalidad de los casos, sin la inter-
vencion del gobierno los bancos de desarrollo no habrian podido acce-
der a estos recursos debido a que no hubieran podido cumplir con los
requisitos para ser prestatarios. Las garantias pueden incrementar el
numero de fuentes que componen los recursos disponibles y la cartera
de préstamos de la institucion financiera?.

Esta situacion redunda en un problema general de distorsion de los pasi-
vos producto de las intervenciones publicas en las operaciones banca-
rias. Si los gobiernos subvencionan los costos inherentes a determinados
recursos (sin considerar que se trata de costos de transaccion o reem-
bolsos del capital del préstamo o de sus intereses), la lista de pasivos
(comerciales) utilizada por las instituciones financieras no tiene ningun
sentido. En efecto, es imposible separar los costos que entrafia la recau-

9 Para un analisis mds exhaustivo de las garantias que respaldan la cartera de préstamos
de las instituciones financieras véase FAO, 1998.
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dacion de recursos de los recursos mismos (el capital del préstamo). Los
recursos comerciales se caracterizan por ser concedidos a las tasas de
interés de mercado; por consiguiente, si el gobierno solventa parte de
estos costos, dichos recursos dejan de ser comerciales. Aun asi, las insti-
tuciones los declaran como recurso comercial en la parte correspon-
diente al pasivo del balance general. En consecuencia, todo estudio de
las fuentes de recursos debe incluir un andlisis de las condiciones finan-
cieras de dichos recursos y de las diferentes fuentes de donde proceden
las subvenciones.

2.1.3 Recursos de los bancos centrales

En innumerables casos en todo el mundo, los bancos centrales o las ins-
tituciones afiliadas a éstos son acreedores importantes de instituciones
de financiamiento agricola. Por ejemplo, el sector de las cooperativas de
crédito de la India depende en gran medida del dinero del banco central,
que se canaliza a través del NABARD, un organismo vértice (véase el
Recuadro 2). Otros casos son el del ADBP del Pakistin, el del
Agricultural Cooperative Bank de la Siria y, en menor grado, el de la
ACC de Jordania.

Es indudable que los bancos centrales desempefian un papel protagéni-
co en las economias de mercado. De hecho, controlan el suministro de
dinero, mantienen las reservas de oro y divisas del pafs, participan en la
reglamentacion y supervision bancarias y aplican la politica monetaria
macroeconémica, como entidades independientes, en el mejor de los
casos. En su calidad de prestamistas de ultimo recurso, éstos influyen en
la estructura de las tasas de interés, al fijar el tipo de redescuento de los
efectos negociables, a saber, letras comerciales o valores. Los sistemas de
redescuento constituyen una de las fuentes de liquidez mds importantes
para los bancos por lo que las condiciones en las que se usan estos meca-
nismos (tasa de interés, cantidad y diversidad de los efectos negociables)
son pardmetros fundamentales para definir la capacidad que tienen
las instituciones financieras para represtar recursos a los prestatarios
finales.

En los paises de la OCDE, por lo general los bancos centrales no ofre-
cen lineas de crédito. Si bien estos paises no otorgan recursos adiciona-
les a los bancos, si transforman activos con un bajo grado de liquidez
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Recuadro 2
El banco central como fuente de financiamiento: el caso de la India

El sector formal del financiamiento rural indio estd compuesto por tres actores prin-
cipales que suministran mds del 60 por ciento de los préstamos agricolas, a saber: los
bancos comerciales estatales, que cuentan con cerca de 30 000 sucursales rurales y
semiurbanas; los bancos rurales regionales, con 15 000 sucursales; y los bancos coo-
perativos, con 100 000 filiales. Gran parte de estos recursos proviene del Reserve
Bank of India (RBI) y se canaliza a través de la institucion especializada vértice, el
National Bank for Agriculture and Rural Development (NABARD), que fue funda-
do en 1982 con el fin de asumir las actividades de refinanciaciéon agricola del RBI.
Sus principales fuentes de recursos proceden de préstamos otorgados directamente
por el RBI (Linea general de crédito), o indirectamente a través del Fondo Nacional
de Crédito Rural creado por el RBI. Asimismo, el patrimonio del NABARD esta basi-
camente financiado por el RBI, aunque en menor grado el NABARD también utiliza
depésitos obligatorios de los bancos comerciales (Fondo para el desarrollo de la
infraestructura rural), y emite bonos.

Mediante su programa de apoyo a la refinanciaciéon, el NABARD (6 200 millones de
doélares EE.UU. en saldo de préstamos pendientes en 1999) concede préstamos al sec-
tor de bancos cooperativos y los bancos rurales regionales para financiar actividades
de corto plazo, asi como al sector de la banca privada también para actividades de
largo plazo. Alrededor del 66 por ciento del total del crédito institucional destinado
a la agricultura son préstamos de refinanciacion del NABARD (es decir, del RBI). En
el caso de los bancos de cooperativas locales, que cuentan con aproximadamente 85
millones de socios, el porcentaje de refinanciacion por parte del banco central es atin
mayor. En efecto, éstos dependen en gran medida de los préstamos concedidos por
agencias financieras de mayor rango, tales como sus propios organismos vértice y el
NABARD. Lo mismo puede decirse con respecto a los bancos regionales rurales, pues
cerca del 50 por ciento de sus recursos proviene del NABARD. Resulta dificil indicar
a ciencia cierta las cifras, puesto que los recursos del banco central se canalizan a tra-
vés de diferentes instituciones mayoristas. Mediante este suministro masivo de recur-
sos, se financiaron gran parte de las inversiones destinadas a la «Revolucion Verde»
de la India.

Tanto el acceso a los préstamos de refinanciacion como las condiciones de los mis-
mos dependen del desempefio de los bancos cooperativos. De hecho, se les exige un
40 por ciento como porcentaje minimo de repago de los préstamos, ademds de que
cumplan con ciertos requisitos en términos de eficiencia operacional. La tasa de inte-
rés que el NABARD fija para sus préstamos de refinanciacion depende de la movili-
zacién de depositos. Si estos ultimos alcanzan un porcentaje determinado del total del
pasivo, la institucion estd autorizada a rebajar las tasas. No obstante, de todas for-
mas la tasa de interés es menor al que cobra el mercado por préstamos o/a los costos
inherentes a la movilizacion de depdsitos, hecho que probablemente sea el principal
responsable de la falta de interés de las instituciones receptoras por hacer esfuerzos
para diversificar la estructura de sus pasivos.

(por ejemplo, letras y valores) en activos con un alto grado de liquidez.
Por su parte, los bancos comerciales suministran letras y valores ya con

Resefia de los recursos para crédito agricola



22

descuento (que ademds tienen su contraanotacion en el pasivo) que
acepta del publico en general con el fin de obtener efectivo. Desde el
punto de vista de la contabilidad, se trata s6lo de un cambio de la estruc-
tura de los activos (descontando las letras y mas dinero en efectivo). Por
lo tanto, los mecanismos de redescuento no son considerados fuentes de
recursos, sino fuentes de liquidez, ya que no aumentan los pasivos (y el
total del balance general) de los bancos que los utilizan.

No obstante lo anterior, en muchos paises en desarrollo, los bancos cen-
trales ofrecen varios instrumentos para incentivar y financiar los présta-
mos agricolas, entre ellos:

1. Programas de refinanciacion de los bancos centrales en condiciones
especiales. Por lo general, el alcance de los efectos negociables para
fines de redescuento es limitado y estd claramente definido. Sin
embargo, con el fin de apoyar a las instituciones financieras agrico-
las, las autoridades del banco central pueden crear programas de refi-
nanciacion especiales. Gracias a estos programas, gran parte de la
cartera de préstamos (incluso de los no garantizados) es aceptada
para obtener una refinanciacion. Los programas de refinanciacion de
los bancos centrales no son ventanillas de redescuento, sino lineas de
crédito concesionarias, puesto que incrementan el total del balance
general. Casi siempre, las tasas de interés de estas lineas de crédito
son mds bajas que las que pagan los prestamistas por otras fuentes
de recursos.

2. Exigencias especiales de reservas. A las instituciones que participan
en el financiamiento agricola se les exige mantener menos reservas
que al resto, o bien se las exime de dicha obligacién. Con ello, estas
instituciones pueden represtar tedricamente todo el dinero deposita-
do por los ahorradores, sin tener que congelar un cierto porcentaje.

Luego de la puesta en practica de los programas de ajuste estructural,
varios bancos centrales y en particular los de América Latina, han cam-
biado su politica y, actualmente, ya no apoyan a ciertos sectores, a pesar
de que muchos de ellos aplican una politica monetaria mediante la fija-
cion de las tasas de redescuento.

Por lo general, los bancos centrales que participan en el financiamiento
agricola actiian en nombre de sus gobiernos y, por lo tanto, no son
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actores macroecondmicos independientes, sino agencias estatales que
ejecutan programas politicos. A diferencia de los gobiernos, muchos de
ellos no encaran limitaciones presupuestarias y ésta es la principal razén
de que muchos de los programas de mayor envergadura de los paises en
desarrollo estén financiados por los bancos centrales y no por los minis-
terios de hacienda.

2.1.4 Depdsitos obligatorios

En varios paises, los gobiernos han intentado aumentar la cantidad de
dinero disponible para inversiones agricolas mediante reglamentos que
afectan a los bancos comerciales urbanos. En efecto, a los bancos que
normalmente no realizan actividades de préstamos agricolas se les exige
por ley destinar una cuota fija del total de sus recursos prestables al sec-
tor agricola. De hecho, estos bancos tienen que asignar dicho porcenta-
je fijo de su cartera sea directamente al sector o indirectamente a través
de bancos especializados, que represtan estos recursos obligatorios al
prestatario final. En algunos casos, los déficit de los bancos comerciales,
que no podian prestar el total de la cantidad exigida directamente al
prestatario final, constituyen gran parte de los recursos de los bancos de
desarrollo como, por ejemplo, ha sucedido en el pasado con el The
Agricultural Bank of Iran (AB) de Irdn y el Bank for Agriculture and
Agriculture Cooperatives (BAAC) de Tailandia.

En esta parte del estudio, se resaltan las normas, procedimientos y con-
secuencias del uso de los dep6sitos obligatorios, pero no se analizan los
efectos que las exigencias relacionadas con la cartera de préstamos tie-
nen sobre los bancos privados urbanos. Los efectos del financiamiento
obligatorio en la gestion de riesgos, tasas de interés de los depositos y
ganancias ya se han examinado exhaustivamente 10.

Entre las fuentes de recursos obligatorios para financiamiento agricola,
cabe mencionar las dos siguientes:

1. La primera corresponde a los bancos urbanos que colocan sus défi-
cit de cuotas no alcanzadas para préstamos agricolas en bancos de

10 Durante los tltimos dos afios, la red de correo electronico Development Finance
Network (DFN), que cuenta con 800 subscriptores que trabajan en el sector de las
finanzas rurales, ha sido una valiosa fuente de informacion e intercambio de opiniones.
La direccion electrénica es: devfinance@lists.acs.ohio-state.edu.
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fomento agricola especializados (véase H en el Cuadro 2). Muchos
paises asidticos fijaron el porcentaje de las carteras de préstamo que
sus bancos comerciales debian asignar al sector agricola. Por ejem-
plo, en Irdn y en Filipinas, este porcentaje se fijé en el 25 por ciento,
mientras que en Tailandia y en la India fue del 20 y 18 por ciento,
respectivamente. Asimismo, el Fondo para el desarrollo de la infra-
estructura rural, administrado por el NABARD, estd enteramente
financiado por los recursos no colocados de los bancos indios, mien-
tras que, en la década de los ochenta, el BAAC de Tailandia fue
financiado en un 33 por ciento con depoésitos obligatorios. En 1981,
con el propésito de paliar los efectos de una sequia, en Marruecos se
cred un tipo especial de intervencion en la cartera de activos, que
consistié en obligar a los bancos urbanos a comprar bonos de la
CNCA a una tasa de interés baja y fija del 3 por ciento. En la actua-
lidad, la emision de bonos forma parte importante de los recursos de
la CNCA.

2. La segunda fuente esta compuesta por recursos de corto plazo que
depositan organismos gubernamentales (por ejemplo, empresas esta-
tales) en las cuentas corrientes de los bancos de fomento agricola
(véase | en el Cuadro 2). Gran parte de los depdsitos del Banco para
la Agricultura de China, corresponde a recursos procedentes de las
empresas estatales y no de los ahorradores individuales. Del mismo
modo, el BAAC esta parcialmente financiado por depésitos de por
entidades gubernamentales y empresas estatales. Con todo, las asig-
naciones obligatorias de parte de la cartera de préstamos de los ban-
cos urbanos para el financiamiento agricola ya no constituyen fuen-
tes importantes de recursos para el BAAC, puesto que el porcentaje
actual de préstamos que los bancos comerciales otorgan a este sector
sobrepasa la cuota fijada por el Banco de Tailandia (Fitchett, 1999).

En el caso de las empresas estatales, el principal objetivo de las exigen-
cias relacionadas con las carteras de préstamo o con las intervenciones
en la gestion del efectivo apunta a incrementar el saldo total de las ins-
tituciones de crédito agricola, sin que ello afecte al presupuesto estatal.
Esto forma parte esencial del concepto del crédito regido por la oferta,
cuya finalidad es aumentar el flujo de recursos destinados al sector
agricola, ya que los recursos contemplados en los presupuestos guber-
namentales para que los bancos agricolas puedan ampliar su cartera de
préstamos son casi siempre muy limitados.
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Ambos tipos de recursos obligatorios son el resultado de intervenciones
estatales. Asimismo, los ahorros obligatorios depositados por los clien-
tes para cumplir con los requisitos y asi acceder a un crédito podrian
incluirse en esta misma categoria (véase K en el Cuadro 2). En efecto,
muchas ONG utilizan este instrumento como un sustituto de garantia en
el caso de pequenos prestatarios. Sin embargo, a diferencia de los otros
dos casos, estas exigencias no son producto de las intervenciones estata-
les, sino que mds bien forman parte de las nuevas tecnologias micro-
crediticias.

La razén principal que tienen las instituciones financieras para exigir
ahorros obligatorios no es acrecentar sus carteras de préstamos, sino uti-
lizar dichos recursos como sustitutos de garantia y conocer mejor la con-
ducta financiera del posible prestatario. Una encuesta realizada entre las
instituciones de microfinanzas concluye que cerca del 66 por ciento de
los depdsitos efectuados en las ONG son obligatorios (Sustainable
Banking with the Poor, 1998).

Los depésitos obligatorios se clasifican como recursos concesionarios,
ya que la tasa de interés que el banco receptor tiene que pagar es
inferior a la del mercado (por mandato del gobierno) o bien no da
cuenta del desempefio de la institucion; en otras palabras, de acuerdo
con las condiciones del mercado, la institucion receptora habria tenido
que pagar una tasa de interés mucho mas alta, que reflejara el riesgo en
que se incurre al otorgar a la institucion tal cantidad de recursos
externos. En todos los casos, los bancos receptores perciben una
ganancia adicional.

2.2 RECURSOS OTORGADOS EN CONDICIONES COMERCIALES

2.2.1 Aborros y depdsitos

Gran parte de los bancos de fomento agricola fueron creados para cana-
lizar recursos publicos hacia grupos destinatarios, con objetivos finan-
cieros previamente definidos. A diferencia de las cooperativas de ahorro
y préstamo, tan s6lo unos cuantos estaban autorizados para movilizar
depdsitos o ahorros del publico en general (véase L en el Cuadro 2). En
efecto, muchos bancos consideraban que las modalidades de ahorro
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eran innecesarias, como qued6 demostrado por la fuerte oposicion que
tuvo la postura de la FAO en favor de los ahorros, durante la
Conferencia Mundial sobre Crédito para Pequefios Agricultores, que
tuvo lugar en 1975 (FAO y CARIPLO, 1975)11. Mis tarde, se dieron
cuenta que los ahorros eran la «mitad olvidada» de la intermediacion
financiera rural (Vogel, 1984). Los préstamos eran y aun siguen siendo
la principal modalidad de servicio de los bancos de desarrollo agricola.
Si bien actualmente hay consenso en que las familias rurales pueden
ahorrar y necesitan acceso a este tipo de servicios, son pocos los bancos
que los brindan. Es mas, muchos agricultores no solicitarian un
préstamo para hacer frente a situaciones de emergencia o imprevistas, si
tuvieran acceso facil y confiable a mecanismos de ahorro o seguros
adecuados.

El BRI de Indonesia (véase el Recuadro 3), el BAAC de Tailandia y el
Bank Pertanian Malaysia (BPM) de Malasia, son algunos de los pocos
casos en que las reformas introducidas en bancos de fomento agricola en
relacion con sus fuentes de recursos financieros han dado buenos resul-
tados. Estos bancos agricolas, donde la movilizacion de depdsitos
desempefia actualmente un papel fundamental, comenzaron sus activi-
dades en la década de los sesenta, dependiendo por completo de présta-
mos del gobierno y créditos obligatorios interbancarios. Es evidente
que la relacién que existe entre el desempefio de una institucion
bancaria y la gama de servicios que ofrece amerita un analisis
minucioso, por lo que, en el Capitulo 4, se estudiardn las ventajas y
desventajas de los depésitos y ahorros individuales como recursos para
préstamos agricolas.

La principal caracteristica que distingue a los depdsitos de otros pasivos
reside en quién toma la iniciativa para entablar la relacién deudor-

11 En la Conferencia de 19735, en respuesta a un ensayo de la FAO realizado por R.A.J.
Roberts, Jefe del Servicio de Mercadeo y de la Direccion de Desarrollo Econémico y
Finanzas Rurales, en el que se apoyaba la movilizacién de ahorros, un delegado que era
director general de un banco dijo que su banco no movilizaba depésitos por las siguien-
tes razones: i) tendrian que abrirse sucursales en lugares de la ciudad donde hubiera
altos alquileres y con un gran flujo de peatones; ii) las comisiones de auditoria aumen-
tarian, ya que las exigencias respecto a las auditorias por parte de quienes toman dep6-
sitos serian mds rigurosas; iii) tendria que aumentar el personal y recibir capacitacion
especial sobre gestion de dep6sitos; iv) los costos de los recursos aumentarian en com-
paracién con los de los recursos concesionarios procedentes del Banco Asidtico de
Desarrollo (BAsD).
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Recuadro 3
Depésitos individuales como principal fuente de recursos: el caso del BRI

En 1968, el Bank Rakyat Indonesia (BRI), un banco estatal indonesio de fomento
agricola con cien afios de funcionamiento, fue reestructurado para canalizar los
recursos subvencionados por el gobierno (Programa de crédito BIMAS) hacia un gran
nimero de pequefios agricultores, con el fin de que fueran autosuficientes en la pro-
duccién de arroz. La nueva estructura para la concesion de préstamos estaba com-
puesta por una red de subsucursales de mas de 2 000 unit desa, nombre con que se
designa a las oficinas bancarias aldeanas creadas en los subdistritos (kecamatan), y
que hoy llegan a casi 4 000.

A principios de los afios ochenta, el gobierno no pudo seguir manteniendo el pro-
grama BIMAS, a causa de los altos indices de préstamos morosos (alrededor del 50
por ciento) y a la disminucién de los ingresos estatales. En junio de 1983, con la pues-
ta en marcha de las desregulaciones financieras, el BRI tuvo que optar entre cerrar su
red de unit desa o bien seguir funcionando con sus propios recursos. En 1984, este
banco introdujo dos innovaciones financieras, a saber: el KUPEDES, tipo de crédito
rural sin destinatarios especificos a tasas de interés de mercado y que incluye un fuer-
te incentivo por reembolso dentro de los plazos estipulados; y el SIMPEDES, tipo de
ahorro con rendimientos reales positivos y que estaba ligado a un juego de loteria,
que lo hacia enormemente atractivo. Estos dos servicios hicieron del BRI uno de los
intermediarios financieros més exitosos entre los paises en desarrollo; en pocas pala-
bras, movilizaba recursos en condiciones comerciales, cubria sus gastos con los mér-
genes de las tasas de interés y financiaba su expansion con las ganancias netas.

Al 31 de diciembre de 1996, las unidades del BRI registraban 16 200 000 cuentas de
depésito y 2 500 000 cuentas de crédito, con un total de 2 970 millones de dolares
EE.UU. en saldos de ahorro y 1 910 millones en préstamos pendientes, respectiva-
mente. Durante la crisis financiera asiatica, las cuentas de depdsitos de ahorro en las
oficinas del BRI aumentaron inesperadamente a 20 900 000, mientras que el ntime-
ro de cuentas de crédito se mantuvo al mismo nivel (informacion de agosto de 1998).
Entre los factores que contribuyeron a la movilizacién masiva de dep6sitos en las ofi-
cinas del BRI cabe destacar los siguientes:

1. Marco de politica financiera: tasas de interés no controladas, exigencias bajas de
mantenimiento de reservas, amplia autorizacién para crear nuevos bancos y
sucursales;

2. Estabilidad macroeconémica: bajos indices de inflacion (hasta mediados de
1997);

3. Intervenciones: desaparicion progresiva de la mayoria de los programas de cré-

dito subvencionado;

Tipos de ahorros atractivos con rendimientos reales positivos;

Amplia red de sucursales rurales;

Sistema de incentivos internos del BRI que fomenta la movilizacion de depdsitos

y desalienta la toma de préstamos externos;

7. Las garantias de dep0sito estatales siguieron vigentes durante la crisis financiera
asidtica de 1997/98, a pesar de las altas tasas de inflacion y de las utilidades rea-
les negativas.

Al
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acreedor. Préstamos e instrumentos de deuda son recursos que las insti-
tuciones financieras recaudan voluntariamente, siendo la propia institu-
cién la que da el primer paso para movilizar esos recursos y definir la
cantidad. A diferencia de los préstamos, los depdsitos son recursos que
el ahorrador (acreedor) decide dejar en manos de la institucién finan-
ciera, aunque las campafas de movilizacién de ahorros pueden ayudar
bastante a promover el habito de depositar dinero en los bancos entre
los habitantes rurales. Con todo, no es el banco, sino el cliente quien
pone sus ahorros en una institucién financiera y define la cantidad que
desea depositar.

Por consiguiente, los bancos tienen que satisfacer diversas exigencias y
prestar los servicios demandados para atraer depositantes; de no ser asi,
nadie estaria interesado en poner sus ahorros en una institucion finan-
ciera. Los bancos tienen que responder a las demandas de los deposi-
tantes con respecto a seguridad, eficiencia y estabilidad. En efecto, tie-
nen que ganarse la confianza de los depositantes con el fin de movilizar
ahorros para recaudar recursos y asi poder realizar sus actividades de
représtamos. Asimismo, a diferencia de contratar préstamos como
recursos prestables, los bancos tienen que suministrar diversos servicios
a sus acreedores de dep6sitos. Otros acreedores comerciales no esperan
ningun servicio especial, fuera de ganar utilidades.

Entre los tipos de depdsitos cabe destacar los siguientes:

1. Depositos en cuentas corrientes
(o depositos a la vista, cuenta de cheques)
Dep6sitos 2. Dep6sitos de ahorro
(o libretas de ahorro)
3. Dep6sitos a plazo

(sea depositos a plazo propiamente
tales o certificados de depésito)

Los depdsitos en cuentas corrientes son recursos que normalmente no
generan intereses. Los depdsitos son pagaderos a la vista, es decir, los
depositantes recibirdn el dinero de las retiradas que hagan en forma
inmediata. La cuenta corriente es el principal instrumento mediante el
cual los depositantes realizan sus transacciones financieras; por lo tanto,
mantener este tipo de cuentas exige mucho trabajo para las instituciones
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financieras. Si bien estas cuentas no dan intereses, el hecho de servir a
los clientes genera muchos gastos, al igual que la gran competencia que
se produce entre las instituciones financieras que ofrecen servicios espe-
ciales con el fin de atraer un mayor nimero de clientes.

Los recursos de las cuentas de aborro pueden aumentar o disminuir en
cualquier momento, mediante depésitos o retiradas, respectivamente.
Las transacciones y los pagos de intereses se anotan en una libreta de
ahorro que mantiene el cliente. En el pasado, estas cuentas formaban el
pasivo mds importante de los bancos comerciales, e incluso en la actua-
lidad, muchas instituciones financieras siguen especializindose en la
movilizacién y fomento de ahorros (bancos de mutuos ahorros, asocia-
ciones de ahorro y préstamo, cooperativas de ahorro y crédito, y bancos
postales).

Los recursos de los depdsitos a plazo no se pueden retirar sino hasta
cuando se haya cumplido el plazo estipulado (puede fluctuar desde
varios meses hasta mds de 5 afos). Como son menos volatiles que las
libretas de ahorro, los depositantes aspiran a obtener tasas de interés
mas altas. Dado que los depdsitos a largo plazo son recursos estables,
generalmente se prestan para ser negociados como certificados de dep6-
sito en un mercado secundario (véase también el apartado 2.2.2).

Volatilidad y exigencias de reservas

Puesto que son los depositantes quienes deciden colocar el dinero en una
institucion financiera o retirarlo, estos recursos tienden a ser mas vola-
tiles que otros. Tal volatilidad puede ocasionar problemas de liquidez, si
los clientes optaran por retirar sumas considerables al mismo tiempo,
por lo que las instituciones debieran contar con una gestion especial de
la liquidez de estos recursos. Este tema sera examinado en la seccién 4.2,
junto con otras consecuencias de los depdsitos en la gestion bancaria.
Cabe destacar que el grado de volatilidad depende del tipo de depésito
y de los objetivos que persigan los depositantes al colocar el dinero en el
banco. Por lo general, quienes toman depdsitos a plazo lo hacen para
ganar intereses. Existen pruebas de que este tipo de depésitos es mas
sensible al nivel de tasas de interés que los de ahorro; en consecuencia,
si las tasas de interés fluctiian constantemente, lo mas probable es que
los ahorros generen una base mds estable que los depdsitos a plazo.
Ademas, estadisticamente siempre existe un saldo promedio seguro de
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depdsitos basicos. Los indices de reservas exigidos difieren de conformi-
dad con las diferentes caracteristicas de los tipos de depdsitos de que se
trata.

La exigencia de mantener reservas, como un instrumento de la politica
monetaria, obliga a las instituciones financieras a congelar una parte de
los ahorros depositados, con el fin de proteger el dinero de los ahorra-
dores. A las instituciones que aceptan depdsitos se les exige mantener un
saldo minimo en efectivo en una cuenta del banco central o, en ciertos
casos, en una cuenta de un banco vértice. La regulacion de reservas
actiia como un impuesto sobre los depdsitos bancarios (es decir, sobre
los ahorradores), ya que las instituciones financieras no pueden prestar
todo el dinero y la reserva minima suele no generar intereses. Tal como
se menciond anteriormente, la relacion entre las reservas exigidas y los
depdsitos depende de la clase de depésito y de los plazos y cada pais
tiene sus propias reglas al respecto. En Alemania, por ejemplo, el coefi-
ciente de reservas exigidas varia desde un minimo de 10 por ciento en el
caso de los depositos de ahorro, pasando por un 20 por ciento para los
depdsitos a plazo, hasta llegar a un 30 por ciento para las cuentas
corrientes.

2.2.2 Otros pasivos comerciales

Los otros pasivos comerciales pueden clasificarse en dos tipos de recur-
sos: préstamos comerciales e instrumentos de deuda. En todo el mundo,
la tercera parte del total de los pasivos bancarios corresponde a présta-
mos e instrumentos de deuda y este porcentaje aumenta década tras
década (OCDE, 1997). En los afnos sesenta, éstos solo constituian el §
por ciento del total de los pasivos.

A diferencia de las instituciones financieras comerciales y urbanas, los
bancos de fomento agricola y los bancos o cooperativas rurales casi no
utilizan ni los préstamos comerciales ni los instrumentos de deuda. Esto
puede deberse a que tienen acceso a recursos concesionarios o a que su
clasificacion dentro del mercado de capitales sea muy baja como para
interesar a acreedores comerciales.
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2.2.2.1 Préstamos comerciales

Las principales fuentes de préstamos comerciales (véase M en el Cuadro
2) son los bancos (créditos interbancarios), las compaiiias de seguros y
las empresas grandes. Al contrario de lo que sucede con las operaciones
de aceptacion de depésitos, la institucién que contrata un préstamo
toma la iniciativa de movilizar recursos del mercado y determinar su
monto. Los costos y plazos del préstamo se determinan segun las condi-
ciones del mercado y dependen de la solvencia que tenga la institucion
financiera en los mercados de dinero o de capitales.

Generalmente, los préstamos contratados se registran como entradas
separadas en el balance general. En el caso de crédito interbancario entre
un banco vértice y sus bancos clientes, los préstamos se realizan casi
siempre como sobregiros de depédsito. La mayoria de los prestamistas
minoristas abren una cuenta corriente en su institucion vértice o en el
banco corresponsal para realizar depdsitos o retiros, como parte de su
gestion de liquidez. Sin embargo, estas actividades para recaudar recur-
sos se rigen por los mismos principios comerciales aplicables a otros
préstamos.

2.2.2.2  Instrumentos de deuda

Para movilizar recursos, las instituciones financieras utilizan una gran
variedad de instrumentos de deuda, entre los cuales los mds comunes
son los bonos (véase N en el Cuadro 2). Por lo general, éstos se emiten
y venden a cambio de préstamos hechos a entidades publicas (bonos
municipales) o con garantias de hipotecas (bonos hipotecarios). Los
bancos hipotecarios especializados movilizan recursos basicamente a
través de la emision de bonos. En efecto, éstos bancos otorgan présta-
mos a largo plazo a los agricultores que cuentan con garantias apropia-
das para avalar sus reembolsos. Sin embargo, los pequefios agricultores
que no tienen titulos de propiedad de tierra no pueden acceder a présta-
mos garantizados mediante un activo tangible. El proceso por el cual los
préstamos se transforman en valores comerciables para luego ser vendi-
dos a los inversionistas se denomina conversion de la deuda en valores.
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En los mercados de los paises desarrollados, son cada vez mas los tipos
de préstamos que se reclasifican como bonos garantizados por una reser-
va o fondo comun formado por hipotecas, préstamos para compra de
automoviles, tarjetas de crédito por cobrar, arriendos y otros tipos de
obligaciones crediticias.

A diferencia de las acciones, los bonos no dan a su tenedor el derecho a
parte de la propiedad de la entidad emisora. Los bonos generan un inte-
rés fijo durante un plazo determinado, que las empresas deben pagar
antes de distribuir los dividendos entre sus accionistas. Por consiguien-
te, en contraste con los dividendos de las acciones, el pago de los intere-
ses generados por los bonos forma parte de los gastos de la institucion.

En algunos paises, las autoridades supervisoras se encargan de decidir
qué clase de instituciones financieras cumplen con los requisitos para
emitir bonos y qué tipo de activos pueden utilizar para respaldar tales
obligaciones. En Alemania, por ejemplo, sélo a los bancos hipotecarios
especializados y a unos cuantos bancos publicos se les permite emitir
bonos (Pfandbriefe). Los Pfandbriefe garantizan las reclamaciones prin-
cipales y tienen que estar respaldados por préstamos altamente asegura-
dos. La clasificacion de estos bonos en el mercado de capitales es una de
las mds altas (AAA o Aaa respectivamente, dependiendo de la agencia
clasificadora).

Los certificados de depdsito negociables son otra clase de instrumentos
de deuda (véase O en el Cuadro 2). Estos no se emiten a cambio de acti-
vos, sino por depositos de sumas elevadas de dinero a largo plazo. En
Alemania, por ejemplo, estin sujetos a exigencias de reserva. No siem-
pre resulta facil establecer las diferencias entre los instrumentos de
deuda y los dep6sitos y todo depende del sistema de contabilidad que
use la institucion financiera para clasificar los certificados de depdsito,
ya sea como depdsitos o instrumentos de deuda. Por ejemplo, el
BancoSol, en Bolivia, recauda gran parte de sus recursos a través de cer-
tificados de depdsito negociables.

Asimismo, cabe mencionar un instrumento del mercado bursatil conoci-
do como Acuerdo de recompra. A diferencia de los bonos o certificados
de deposito, éstos son instrumentos de corto plazo (generalmente con un
periodo de vencimiento inferior a dos semanas) que las instituciones
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financieras pueden utilizar para movilizar recursos y asi gestionar los
distintos componentes del activo liquido. En efecto, las instituciones
financieras venden valores (activos) por lo general a empresas grandes y
acuerdan recomprarlos mds adelante a un precio levemente superior al
de venta. Los recursos obtenidos mediante este tipo de transaccién apa-
recen en el pasivo de la institucion financiera, aumentando asi el total
del balance general. Este es un caso especial de como ciertos cambios en
la estructura de los activos (venta de valores a corto plazo) pueden
redundar en un incremento del pasivo.

Algunos bancos de fomento agricola estan recaudando sumas ingentes
de dinero mediante estos diferentes instrumentos de mercado. Tal es el
caso del Land Bank de Sudafrica, que se financia basicamente a través
de obligaciones, y del BAAC de Tailandia, que emite bonos especiales
que representan cerca del 15 por ciento del total de su pasivo y patri-
monio. Sin embargo, los bancos estatales, como el BAAC o la AFC de
Zimbabwe, tienen ciertos privilegios, ya que los bonos que emiten estan
respaldados por el gobierno. Por consiguiente, en este caso puede decir-
se que no se trata de un pasivo comercial, sino mds bien de un instru-
mento para movilizar recursos a condiciones mds favorables (véanse los
parrafos sobre subvenciones a las utilidades). En los paises en desarro-
llo, los mercados de dinero y de capitales todavia no tienen la compe-
tencia necesaria para recaudar recursos suficientes para otorgar présta-
mos agricolas.

2.2.3 El patrimonio y el autofinanciamiento

En el balance general de una institucion, los pasivos casi siempre estan
bien definidos y son faciles de identificar. No ocurre lo mismo, sin
embargo, con las partidas del patrimonio, pues debido a la falta de un
sistema de contabilidad de aceptacion internacional general, las institu-
ciones financieras las registran de diferentes maneras.

Aparte del patrimonio (total del activo menos el total del pasivo) publi-
cado en el balance general, las instituciones financieras tienen otras
reservas ocultas, como son las reservas no declaradas o de reevaluacion,
que no aparecen en los informes anuales. En 1988 el Comité de Basilea
para la Reglamentacién Bancaria y las Pricticas de Supervision, se
encargd de normalizar los numerosos componentes, definiendo dos cla-
ses diferentes de capital (véase el Recuadro 4).
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Recuadro 4
Busqueda de consenso internacional para la medicion del patrimonio:
el Acuerdo de Capital de Basilea

En 1988, como resultado del trabajo del Comité de Basilea para la Reglamentacion
Bancaria y las Practicas de Supervision se redacté el Acuerdo de Capital de Basilea12.
En él se normaliza la definicién de patrimonio entre los paises del G-10 y se especi-
fica como se deben computar los requerimientos minimos de capital (suficiencia de
capital) 13, El Comité define dos niveles de capital contable:

Nivel 1: los elementos bédsicos que comprenden el capital social pagado y las reservas
declaradas procedentes de las utilidades retenidas, una vez descontados los impues-
tos u otros excedentes; por ejemplo, primas de acciones, utilidades retenidas, reser-
vas generales y reservas legales.

Nivel 2: todo capital complementario, que incluye las reservas por préstamos no
cobrados, por reevaluaciones y las no declaradas, todas creadas con el fin de dar
cuenta de pérdidas indefinidas.

El Acuerdo de Capital de Basilea incluye normas para la inclusion de las reservas
para préstamos de dudosa recuperacion en el capital, los detalles respecto a la pon-
deracion de los riesgos de activos y una meta estdndar del 8 por ciento para la sufi-
ciencia de capital.

Sin embargo, en los paises en desarrollo no existe un sistema de medi-
cién de aceptacion generalizada e incluso en los casos en que las autori-
dades nacionales pertinentes hayan firmado el Acuerdo de Capital de
Basilea, éste no se aplica automaticamente a las instituciones financieras
agricolas, ya que en muchos de estos paises no estan regidas por la legis-
lacién bancaria (véase Fiebig, AFR N° 5, 2001). La siguiente parte del
estudio se concentra en el capital social pagado y en las utilidades rete-
nidas (capital de nivel 1), puesto que ésta clase es generalmente la mas
importante.

El capital, que determina la propiedad de una institucion, es la cantidad
pagada por los accionistas para permitir a una entidad financiera fun-

12 Convergencia para la reglamentacion bancaria vy las prdcticas de supervision, publica-
da en julio de 1988 por el Comité para la Reglamentacién Bancaria y las Practicas de
Supervision, y actualizado en abril de 1997.

13 El Comité de Basilea utiliza el término capital (nivel 1y 2) para referirse al patrimonio
(balance total menos el pasivo) y capital social para significar el capital social pagado.
En general, el uso de la palabra capital en la contabilidad no estd normalizado y su uso
resulta atin mas confuso en otros contextos, por ejemplo, cuando se habla de capital
social, capital humano, entre otros.
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cionar como tal. Los bancos de fomento agricola son casi siempre pro-
piedad del Estado y su capital autorizado pertenece sea al gobierno, a
entidades estatales (tales como el ministerio de finanzas o de agricultu-
ra) vy, en algunos casos, al banco central o a otros bancos estatales.
Generalmente, las acciones de los bancos comerciales privados dedica-
dos al financiamiento agricola pertenecen al publico en general y se tra-
fican en la bolsa de valores. Tanto los bancos publicos como privados
tienen un numero fijo de acciones en circulacion y pueden aumentar esta
cantidad, ya sea emitiendo mds acciones o apreciando su capital. No
obstante, el aumento de las utilidades retenidas, que corresponde al
segundo elemento del capital de primer nivel, es la forma mads utilizada
por las instituciones financieras para incrementar su patrimonio.

La importancia que se le atribuya al capital social pagado como parte
constituyente del patrimonio total depende del tipo de institucién. En el
caso de muchas ONG o instituciones financieras en sus primeros esta-
dios de evolucion, el capital tiene una importancia primordial, no sé6lo
en términos del patrimonio total, sino también del conjunto del pasivo
y patrimonio. A veces, este recurso proviene de capital de riesgo o de
inversionistas institucionales o privados. El patrimonio total de los
bancos de fomento agricola o bancos de desarrollo en general esta for-
mado principalmente por el capital social pagado y, puesto que su prin-
cipal objetivo es canalizar recursos publicos subvencionados hacia deter-
minados grupos destinatarios, el volumen de utilidades retenidas y reser-
vas es relativamente pequefio. Por el contrario, en el caso de los bancos
comerciales privados, el monto del capital social pagado con relacion al
patrimonio total es secundario. De hecho, su patrimonio estd compues-
to bdsicamente por utilidades retenidas y primas en acciones (reserva de
capital), producto de la reemision de acciones. Por otra parte, los ban-
cos mutuos de aborros son instituciones bancarias que carecen de capi-
tal social pagado y su patrimonio consiste exclusivamente en utilidades
retenidas. Diferente es el caso de las asociaciones de ahorro y préstamo,
puesto que estas entidades no tienen capital social y generalmente con-
sideran que las acciones de sus integrantes son mas bien depdsitos fijos
que parte del patrimonio. A este respecto, cabe sefialar que el dilucidar
esta cuestion es importante, puesto que ello incide en el cilculo de la
suficiencia de capital, que se ha debatido tanto. Para restringir la arbi-
trariedad en la redaccion de los informes, el Consejo Mundial de
Cooperativas de Crédito (WOCCU) publico lineas de guia que excluyen
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del capital las acciones de los socios, a la hora de calcular la relacion
capital-activo 14,

Ademis, el capital de primer nivel incluye las reservas declaradas que se
acumulan mediante las utilidades retenidas en el ejercicio actual y en los
previos. Las reservas constituyen el vinculo que une la cuenta de pérdi-
das y ganancias con el balance general. Las utilidades netas incrementan
las reservas, mientras que las pérdidas las disminuyen. Esta simple rela-
cion demuestra cudn importante es utilizar métodos de contabilidad
apropiados para darse cuenta de como estd compuesto realmente el
patrimonio de las instituciones financieras. Un sistema inadecuado de
provisiones para cubrir pérdidas de préstamos o calcular las deprecia-
ciones abulta las reservas y, por ende, el patrimonio total. Asimismo, la
interaccion entre estos dos elementos sugiere que es preciso analizar la
cuenta de pérdidas y ganancias y cada subvencion operativa, con el fin
de evaluar la funcién del patrimonio como fuente de recursos para
représtamos.

La mayoria de las veces, el patrimonio de los bancos de fomento
agricola estd excesivamente sobrevalorado o distorsionado. Muchos de
ellos no registran debidamentel® pérdidas de las reservas para présta-
mos o dan a conocer s6lo parte de las subvenciones implicitas o explici-
tas que recibieron. Cuando las utilidades retenidas se ven engrosadas
por subvenciones a las utilidades, seria mas acertado anotar esta parte
del patrimonio como recursos concesionarios.

El Comité de Basilea ha definido algunos componentes que pueden for-
mar parte del capital complementario y que no aparecen en el balance
del activo, del pasivo ni del patrimonio, pero que podrian incluirse en la
base de capital como capital de segundo nivel (Comité de Basilea para
la Reglamentacion Bancaria y las Pricticas de Supervision, 1988).
Principalmente, las reservas no declaradas pueden aumentar la dotacién
de patrimonio de los bancos, pero como no se dan a conocer, no se
puede recurrir a ellas en las actividades diarias de las instituciones finan-

14 De modo sorprendente, incluso en los paises desarrollados existe confusion sobre coémo
clasificar las acciones de los socios; por poner un ejemplo, la Federal Credit Union
Association de las Naciones Unidas las considera como patrimonio.

15 Algunas autoridades reguladoras exigen que todas las reservas para pérdidas de prés-
tamos se contabilicen como pasivo, situacion que redunda en la sobreestimacion tanto
del activo como del pasivo (Barltrop y McNaughton, 1992).
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cieras. Es necesario activar primero este tipo de reservas para que se
transformen en una fuente de recursos, por ejemplo, mediante la venta
de activos cancelados en libros, entre otros.

Suficiencia de capital

Las autoridades reguladoras determinan la cantidad de patrimonio que
una institucion financiera necesita para comenzar a funcionar, mantener
sus operaciones y ampliarlas. En Alemania, por ejemplo, la legislacion
exige a los bancos que su patrimonio cubra por lo menos los gastos de
su infraestructura. Ademds, las autoridades nacionales y las agencias
internacionales se encargan de definir criterios de capital especificos, con
el fin de normalizar la medicién del capital y lograr que la relacion entre
patrimonio y activo (suficiencia de capital) llegue a ser comparable en el
ambito internacional. Tales criterios y relaciones deberian servir para
apreciar las fortalezas de los bancos y medir el riesgo al que se exponen
los acreedores. A diferencia de otras actividades comerciales, sélo para
el sector bancario existen disposiciones que regulan el uso de tipos espe-
cificos de recursos.

En 1988, el Comité de Basilea dio a conocer el Acuerdo de Capital de
Basilea, mediante el cual se defini6 el porcentaje promedio de la relacion
entre el capital y los activos ponderado por sus riesgos, fijindolo en el 8
por ciento 16, Esto significa que cada délar del patrimonio puede respal-
dar un préstamo (no garantizado) de hasta 12,5 ddlares. Si bien esta
norma se aplica a los bancos que realizan negocios internacionales, tam-
bién se hicieron sugerencias respecto a los porcentajes promedio para las
instituciones de microfinanzas de los paises en desarrollo. Es asi como,
por ejemplo, la nueva Directriz de gestion para las operaciones del sec-
tor financiero emitida por el Banco Mundial, y los participantes en una
conferencia sobre reglamentacién y supervision de las instituciones
microfinanzas en América Latina, organizado por ACCION (CGAP,
1996), fijaron la adecuacion de capital en un 20 por ciento. Por el con-
trario, WOCCU sugirié una tasa minima del 10 por ciento, en el caso de
las cooperativas de ahorro y crédito (WOCCU, 1997).

16 Por ejemplo, el riesgo ponderado para el efectivo: 0 por ciento; riesgo ponderado para
préstamos garantizados: 20 por ciento; riesgo ponderado para préstamos destinados al
sector privado: 100 por ciento. La suma de los riesgos ponderados de los activos es
menor al total del activo, ya que no hay riesgo ponderado superior al 100 por ciento.
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Cabe recalcar que la adecuacion de capital solo puede utilizarse como
una cifra aproximada para describir la capacidad de los bancos para
amortiguar los riesgos de sus carteras de préstamos ya que, de hecho, el
contar con reservas adecuadas para cubrir pérdidas por este concepto
(registradas como gastos en la cuenta de pérdidas y ganancias) es mds
importante que determinar la base de capital. Las cancelaciones antici-
padas en libros de los préstamos incobrables deberian deducirse del
saldo de créditos pendientes. Si las reservas para préstamos de dudosa
recuperacion son precisas y lo suficientemente altas, entonces el capital
social o las reservas sélo representan un resguardo adicional para
enfrentar préstamos de cobro dudoso u otros riegos. Las autoridades
supervisoras deberfan hacer mayor hincapié en el uso de métodos de
contabilidad adecuados, en la acertada determinacion de las reservas
para encarar préstamos de dudosa recuperacion y en la apropiada ges-
tién de riesgos, en lugar de obligar a las instituciones a aumentar su
patrimonio o a determinar la composicion de los recursos para activi-
dades de préstamo.
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3 LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO
DE LOS VARIOS ACTORES EN LA PRACTICA

3.1 LAS ONG Y LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS NO FORMALES

Sélo las instituciones financieras reguladas y supervisadas oficialmente y
regidas por la legislacion bancaria o la de cooperativas tienen acceso a
ciertos tipos de recursos. Generalmente, sin una licencia bancaria, es
imposible movilizar recursos, utilizar instrumentos de deuda o acceder a
los mercados de capitales. En consecuencia, es obvio que la serie de
fuentes de financiacion a disposicion de los intermediarios financieros
semiformales o informales sea menor que la de las instituciones finan-
cieras formales.

Por lo general, las ONG no cumplen con los requisitos para obtener
lineas de crédito en condiciones concesionarias por parte del gobierno o
del banco central. Por ejemplo, el programa de refinanciacién en la India
s6lo se extiende a las cooperativas y bancos regionales rurales, mientras
que los servicios de préstamos a largo plazo también se brindan a las
sucursales rurales de los bancos comerciales. Las ONG no tienen acceso
a los programas ejecutados por el banco central. Asimismo, tal como se
demuestra en el andlisis hecho en Sustainable Banking with the Poor
(1998), a la mayoria de estas organizaciones no se les permite movilizar
ahorros del publico en general y casi nunca tienen acceso a los mercados
de dinero o de capitales. En dicho estudio, las 150 ONG encuestadas
(con 1400 000 de cuentas de depdsito y 280 millones de d6lares EE.UU.
en saldo de préstamos pendientes) dijeron que el 69 por ciento del total
de sus recursos de financiacion provenia de donantes y sélo el 15 por
ciento de fuentes comerciales. Gran parte de las ONG, como muchos de
los bancos de fomento agricola en el pasado, son intermediarios finan-
cieros incompletos; pues, aparte del crédito, no ofrecen ningun otro ser-
vicio financiero, tales como: facilidades de depdsitos de ahorro, seguros
o transferencias de dinero. De hecho, dependen en gran medida de los
recursos otorgados por los donantes, situacion que refleja la reciente
tendencia a prestar apoyo a las instituciones de microfinanzas. Con
todo, las politicas de los donantes estin cambiando y, actualmente, s6lo
las ONG que cuentan con una gestioén adecuada y tecnologias crediticias
acertadas pueden acceder a este tipo de recursos. Al respecto, cabe des-
tacar que el reembolso de los préstamos es uno de los factores mas
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importantes. Tal como se examiné en la publicacion AFR N° 3 (Klein et
al., 2001), los microcréditos se caracterizan por ser de poca monta y
corto plazo y estar sujetos a una estricta supervision y al control direc-
to o indirecto de los clientes. Lo anterior reduce los riesgos de incum-
plimiento y redunda en el mejoramiento del desempefio general. Como
resultado de estas nuevas exigencias tecnoldgicas impuestas a las insti-
tuciones de microfinanzas, sélo unas cuantas participan en el otorga-
miento de crédito agricola, aunque tienen un acceso relativamente esta-
ble a recursos de donantes externos.

Lo mismo puede decirse en el caso de otros proveedores informales de
préstamos. Por lo general, los grupos de autoayuda y los prestamistas no
otorgan directamente crédito para la produccion, sino mds bien para
hacer frente a situaciones de emergencia o para satisfacer necesidades de
consumo, debido a la falta de mecanismos apropiados de ahorro. Con
respecto a las fuentes de financiacion de los prestamistas informales, la
respuesta es bastante obvia. Si bien las Asociaciones de aborro y crédito
rotatorio (ROSCA) dependen principalmente de los ahorros de sus
socios, los prestamistas no suelen recaudar recursos a través de este
medio, ya que, en la mayoria de los casos, su cartera de préstamos se
financia con utilidades (patrimonio) o con aportes de otras instituciones
financieras formales (préstamos comerciales).

3.2 BANCOS UNITARIOS RURALES

Las estrategias que utilizan los bancos unitarios rurales (bancos de aho-
rro, rurales, aldeanos y comunitarios) para movilizar recursos son muy
limitadas. Sus principales fuentes de financiacién son los ahorros movi-
lizados localmente y, en menor grado, su capital accionario. Por lo gene-
ral, la cobertura de su financiacién a largo plazo estd determinada por
el monto de su patrimonio 17. Como estos bancos no cuentan con sucur-
sales ni organizaciones de vértice, las posibilidades de ampliar sus carte-
ras de préstamos mds alld de sus propias comunidades son muy escasas.
Estas limitaciones se reflejan en sus respectivos activos. El Recuadro 5
muestra el caso de los Bancos Comunitarios de Nigeria, que extienden
muchos préstamos a campesinos y cooperativas de agricultores. Aun asi,

17 Véase también el estudio de caso de la red MC2 en el Camerin (Bomda ez al., 1998).
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dichos préstamos sélo representan una pequefia parte del total de sus
activos. Sin el acceso a la cantidad suficiente de recursos de largo plazo,
la concesion de préstamos estacionales y a largo plazo exige una gestion
de activos y pasivos bastante sofisticada. Debido a las caracteristicas
especiales del crédito agricola mencionadas en la secciéon 1.3, resulta
muy explicable que la mayoria de los bancos unitarios rurales casi no
otorguen préstamos a este sector. Los que prestan servicios en las zonas
rurales basicamente conceden préstamos para financiar actividades de
corto plazo y aunque posiblemente los prestatarios sean agricultores, es
muy poco probable que utilicen este dinero con fines agricolas. Sin
embargo, los bancos unitarios desempefian una funcién muy importan-
te en el suministro de servicios de ahorro y, en consecuencia, ayudan a
las familias a administrar sus flujos de caja. Esto podria disminuir la
demanda de crédito para el consumo o para enfrentar situaciones impre-
vistas.

3.3 COOPERATIVAS DE AHORRO Y CREDITO

Aunque en el pasado se solian utilizar, bien o mal, para canalizar
los recursos de los donantes en América Latina y en otras regiones, las
cooperativas de ahorro y crédito se financian casi exclusivamente
mediante los ahorros y las acciones de sus socios. Si bien la estructura
de sus pasivos es similar a la de los bancos unitarios rurales, la
diferencia entre ambos tipos de instituciones podria radicar en los
objetivos que persiguen.

Los bancos unitarios rurales y otros bancos comerciales pequefios son
organizaciones con fines de lucro, cuyos gerentes intentan mantener car-
teras de préstamos que generen la mayor cantidad de excedentes posi-
ble. En el caso de las instituciones de propiedad comun, cuyos propieta-
rios son a la vez suministradores y usuarios de los recursos disponibles,
no siempre es factible atenerse a la postura de mantener la mayor canti-
dad posible de superavit. En efecto, quienes depositan su dinero en los
bancos cooperativos exigen una tasa de interés lo mds alta posible para
sus dep0sitos, mientras que los prestatarios quieren obtener el mayor
numero posible de préstamos, a una tasa de interés lo mds baja que se
pueda. Asi pues, cuando el promedio de los ingresos de la cooperativa
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Recuadro §
Los bancos unitarios y el crédito agricola:
el caso de los Bancos Comunitarios de Nigeria

En su calidad de bancos unitarios sin sucursales y de propiedad de asociaciones de
desarrollo comunitario, sociedades cooperativas y personas de la misma comunidad,
el movimiento de los Bancos Comunitarios de Nigeria comenzé en 1990, con el fin
de alcanzar metas econdmicas y sociales bastante ambiciosas. Con el apoyo del
gobierno, se crearon una red nacional de oficinas zonales y una Junta Nacional de
Bancos Comunitarios con funciones de supervision. El gobierno nacional prometié
otorgar ayuda financiera mediante fondos de contrapartida, con tasas de interés sub-
vencionadas. De hecho, s6lo unos cuantos bancos recibieron recursos gubernamen-
tales. Los bancos comunitarios se financian basicamente a través de su capital accio-
nario y depésitos de corto plazo que se movilizan entre los integrantes de sus comu-
nidades y s6lo tienen acceso a unos cuantos depésitos a plazo. Los 600 bancos movi-
lizan en todo el pais alrededor de 3 500 millones de nairas (equivalentes a 40 millo-
nes de dolares EE.UU.), ademads de los recursos de sus accionistas, que ascienden a
cerca de 15 millones de ddlares. Aproximadamente el 25 por ciento de sus carteras
de préstamos corresponde a crédito agricola, porcentaje que es sin duda mucho
mayor al de los préstamos y anticipos otorgados por los bancos comerciales nigeria-
nos a este sector. Con todo, el promedio de la cartera de préstamos de los bancos
comunitarios corresponde apenas al 33 por ciento del total de sus activos. Muchos
de estos bancos participan activamente en operaciones comerciales y de inversion, y
mantienen, en promedio, un tercio de sus activos en efectivo o en instrumentos de
inversion de corto plazo en otras instituciones financieras. Algunos bancos comuni-
tarios casi no conceden préstamos y depositan los recursos que movilizan en otros
bancos comerciales para ganar intereses. A esto se debe que muchos de los bancos
sean considerados mds bien como centros de efectivo y no tanto como intermediarios
financieros. Por otra parte, es precisamente esta proteccion contra riesgos la que per-
mite a muchos de ellos participar activamente en el crédito agricola (por ejemplo, el
Banco Comunitario Hamdala, en el norte de Nigeria).

Asimismo, el bajo porcentaje de sus carteras de préstamos se ve reflejado en la estruc-
tura de sus clientes. Aun cuando muchos bancos comunitarios cuentan con mis de
20 mil depositantes, sélo tienen unos pocos prestatarios. Los requisitos para obtener
un préstamo son similares a los de los bancos comerciales, es decir, es necesario con-
tar con garantias o fiadores. Ademas, los prestatarios de las sumas mas grandes son
generalmente accionistas 0 miembros de la junta directiva. Sin embargo, a diferencia
de los bancos comerciales, los bancos comunitarios movilizan activamente ahorros de
sumas pequefias, mediante el suministro de ciertos servicios de ahorro especificos
para determinados grupos destinatarios (véase también el Recuadro 6 referente a las
tecnologias financieras); tal es el caso del Banco Comunitario Ogba, cerca de Lagos.
Del mismo modo, muchas de estas actividades ayudan a crear una cultura de ahorro
en la comunidad. En resumen, cabe sefialar que la tecnologia de créditos que utilizan
estos bancos es mds bien conservadora, no asi las estrategias de movilizacién de
recursos que son bastante sofisticadas.

s6lo alcanza para cubrir el promedio de los costos, la gerencia se ve obli-
gada a favorecer el tamafio de la cartera de préstamos por sobre la
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obtencion del maximo de excedentes, apena cobrando los costos pro-
medios por los ingresos. Esta politica cumple tanto el objetivo de alen-
tar el ahorro como de otorgar crédito barato a sus prestatarios. Sin
embargo, la equilibrada estabilidad de esta politica depende de los obje-
tivos de las tres partes en cuestion: los prestatarios, los ahorradores y el
cuerpo administrativo. Las actividades de muchas cooperativas se con-
centran en la concesion de préstamos, en gran medida como consecuen-
cia del fuerte apoyo financiero otorgado por los donantes internaciona-
les que las utilizan (o solian utilizarlas) como medios para canalizar
recursos con tasas de interés bajas a diversos grupos destinatarios. En la
India y en China, la enorme cantidad de cooperativas de crédito organi-
zadas en estructuras de varios niveles se utiliza como medio para cana-
lizar los recursos del gobierno y de los bancos centrales hacia las coope-
rativas de agricultores y los individuos en general. En efecto, una de las
principales ventajas del movimiento cooperativo es su capacidad para
crear redes en todo el pais para transferir recursos y diversificar sus ries-
gos. En varios paises, se crearon los bancos cooperativos centrales para
refinanciar a una gran parte de sus asociaciones afiliadas. Estos bancos
cooperativos centrales son muy parecidos a los bancos estatales de desa-
rrollo agricola, ya que movilizan o redinen no s6lo depésitos, como en el
caso de las cooperativas minoristas, sino también recursos concesiona-
rios nacionales e internacionales8. En resumen, las cooperativas rura-
les desempefian una funcién mucho mds importante en el crédito
agricola que los bancos unitarios, puesto que gracias a sus organizacio-
nes vértices tienen acceso a una gama mas amplia de fuentes para obte-
ner recursos y, a nivel de las cooperativas en general, la dominacién por
parte de los prestatarios redunda casi siempre en la concesion de mds
préstamos con fines agricolas.

3.4 BANCOS DE FOMENTO AGRICOLA

Si bien muchos bancos de fomento agricola han desaparecido o bien
reducido sus operaciones durante la tltima década, adn siguen siendo
los proveedores formales de préstamos agricolas mas importantes en
muchos paises en desarrollo, lo que queda demostrado en las siguientes

18 Algunos ejemplos son el Federal Bank for Cooperatives del Pakistan, el Co-operative
Central Bank de Chipre, y el Cooperative Bank Ltd. de Kenya.
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cifras: el Principal Bank for Development and Agricultural Credit de
Egipto cuenta con cerca de 3 500 000 de prestatarios, el BRI de
Indonesia tiene aproximadamente 2 500 000 millones de prestatarios (y
10 veces mds de depositantes), el AB de Irdn atiende a 600 000 presta-
tarios, el ADBP del Pakistin cuenta con 700 000 prestatarios, el
Agricultural Development Bank de Nepal suministra servicios a unas
400 000 personas y el BAAC de Tailandia financia a 5 millones de pres-
tatarios, los que representan el 80 por ciento de las familias de agricul-
tores de ese pais.

Las fuentes de financiacion de estas instituciones varian de acuerdo con
cada pais y es dificil identificar patrones especificos en las estrategias que
utilizan para movilizar sus recursos. No obstante, en algunas regiones se
puede apreciar la inclinacion hacia el uso de ciertos tipos de financiacion
(véase el Cuadro 4). Por ejemplo, los bancos de fomento agricola del
Asia meridional (y de América Central, en el pasado) dependen de las
lineas de crédito que les otorga el banco central (refinanciacién). En
América del Sur, muchos bancos centrales han participado directamente
en el financiamiento del sector agricola, sin utilizar a los bancos de
fomento agricola como medios para canalizar recursos afectados
(ALIDE y FIRA, 1996). Por el contrario, los depédsitos de ahorro son el
pasivo que predomina en muchos bancos agricolas del Asia sudoriental.
Respecto al Africa, cabe mencionar que los recursos de los donantes
siguen cumpliendo una funcién importante en el financiamiento de los
bancos de fomento agricola. La emision de bonos comerciales sélo
desempefia un papel secundario y unicamente es importante para los
paises que cuentan con mercados de capitales sélidos. Las cuotas de con-
cesion de préstamos (depositos obligatorios) son un instrumento que se
utiliza en todo el mundo para incentivar el crédito agricola.

En el Cuadro 5 se presenta informacién pormenorizada sobre las fuen-
tes de financiamiento de ciertos bancos de fomento agricola.

3.5 BANCOS COMERCIALES

La produccion agricola comercial y de gran escala esta financiada bési-
camente por bancos comerciales. Las razones que tienen estos bancos
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Cuadro 4
Distribucién geografica del financiamiento de los bancos agricolas

Instrumentos Regiones/paises

Refinanciacion del banco central Asia meridional (India, Pakistan,
Bangladesh), Irdn, Siria

Depésitos de ahorro Asia sudoriental (Indonesia, Malasia,
Viet Nam)
Recursos de donantes Africa noroccidental (Marruecos,

Tinez, Mali, Nigeria)

Instrumentos de deuda Tailandia, Viet Nam, Sudéfrica,
Zimbabwe
Recursos obligatorios, recursos En todo el mundo
gubernamentales

(patrimonio o lineas de crédito)

para no suministrar servicios en forma voluntaria a los pequefios agri-
cultores han sido ampliamente debatidas en el pasado. Las iniciativas
para obligar a los bancos comerciales a prestar servicios a este tipo de
clientes se vieron truncadas en la mayoria de los paises con la ejecucion
de los programas de ajuste estructural. La experiencia general fue bas-
tante negativa, pues los bancos que eran obligados a otorgar una cierta
cuota de préstamos al sector agricola casi nunca declaraban debidamen-
te la cantidad de tales préstamos o simplemente cambiaban la denomi-
nacion de las actividades econémicas de los prestatarios a quienes ya
brindaban préstamos. En su mayoria, los programas estatales volunta-
rios (lineas de crédito especiales o garantias para préstamos agricolas)
no se utilizaban o bien se usaban en forma indebida. Las sucursales rura-
les de los bancos comerciales servian para desviar los ahorros rurales
hacia las zonas urbanas, en lugar de otorgar préstamos a los campesi-
nos. Ademas, como estas sucursales rurales utilizan las mismas tecnolo-
gias crediticias que sus oficinas centrales urbanas, no estdn dispuestas a
ampliar la cobertura de sus servicios para atender a una clientela que
supone mds riesgos y costos. En efecto, s6lo unos cuantos bancos comer-
ciales han comenzado a adaptar sus operaciones crediticias con el fin
de atender a una mayor variedad de prestatarios. Tal es el caso de los
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Cuadro 5
Importancia de las diferentes fuentes de financiamiento (1996)

E
w % w
w w 8 w 40 8 w 8 «9
o g% 2o = -
Eg E5 E2 25 £5E £5 g8 ©
s 8¢ 88/ 3| ds< 88 | g¢o B
83 85 85| 85 887 8E E. &
A% AT AT Ao ASS AS @mu &
1. Bancos agricolas
AB, Iran
BRI, Indonesia 'Y}
NABARD, India °
BAAC, Tailandia
VBARD, Viet Nam
ADBP, Pakistan °
BPM, Malasia o0
CNCA, Marruecos
PBDAC, Egipto °
ACC, Jordania
AFC, Zimbabwe
BNDA, Mali
ICAP, Venezuela o0
2. Cooperativas
oo
(en general)
Primary Co-ops, India °
3. Bancos unitarios
oo

(en general)
4. Bancos comerciales °
ONG (en general)

e

Fuente: Informes anuales e inventario AgriBank-Stat de la FAO, Sustainable Banking
with the Poor (1998), cuestionarios de la encuesta.
ee mas del 75 por ciento del total del pasivo y patrimonio
e mas del 50 por ciento, pero menos del 75 por ciento del total del pasivo y patri-
monio
mas del 30 por ciento, pero menos del 50 por ciento del total del pasivo y patri-
monio
mas del 15 por ciento, pero menos del 30 por ciento del total del pasivo y patri-
monio
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bancos comerciales de Sri Lanka (Hatton National Bank y People’s
Bank) que, con la ayuda del gobierno, se embarcaron en el financia-
miento de pequefios agricultores mediante una red de sucursales rurales
bastante grande. Sin embargo, la cartera de préstamos agricolas todavia
sigue siendo limitada (menos del 10 por ciento). En las economias con
mercados de capitales solidos, los bancos especializados (en ciertos
casos, los bancos hipotecarios publicos) se encargan de conceder présta-
mos a largo plazo (por ejemplo, los Hypothekenbanken en Alemania y
el Istituto di Credito Fondiario en Italia). Entre las principales fuentes de
recursos de estos bancos cabe destacar las obligaciones y los bonos, o
bien la refinanciacién en un mercado hipotecario secundario, en el que
instituciones de segundo nivel (por ejemplo, la Fannie Mae Foundation
y la National Federal Mortgage Association de los Estados Unidos) com-
pran las hipotecas y emiten valores garantizados por hipotecas. Si bien
los bancos comerciales, incluidos los bancos hipotecarios, son sin duda
los que otorgan mds préstamos al sector agricola para la produccién y
venta de productos agricolas, en términos de cantidad total de recursos,
el numero de clientes a los que prestan sus servicios en la actualidad
sigue siendo marginal.

3.6 RESUMEN

Puesto que no resulta facil generalizar qué tipos de fuentes de recursos
se utilizan a nivel mundial, el Cuadro § ilustra la importancia relativa de
los diferentes instrumentos, expresada en porcentajes del total del balan-
ce general de determinados bancos de fomento agricola. Asimismo,
dichos resultados se comparan con los de otras clases de instituciones
financieras que participan en prestar crédito agricola, a saber, coopera-
tivas, bancos unitarios, bancos comerciales y ONG. La informacion pre-
sentada sintetiza las respuestas a un cuestionario que se envi6 a unos 80
socios de tres asociaciones regionales de crédito agricola y rural: la
Asociacién Regional Africana de Crédito Agricola (AFRACA), la
Asociaciéon de Crédito Agricola y Rural para Asia y el Pacifico (APRA-
CA) y la Asociaciéon Regional de Crédito Agricola para el Cercano
Oriente y Africa del Norte (NENARACA). También se utilizaron
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algunos informes anuales y datos del inventario de la FAO sobre insti-
tuciones financieras rurales, AgriBank-Stat1°.

Esta informacion demuestra que la composicion de las fuentes de los
recursos para crédito agricola es bastante dispareja y es muy distinta a
la estructura de recursos (60: 30: 10 — depdsitos: préstamos comerciales:
patrimonio) que predomina en los bancos comerciales de los paises desa-
rrollados.

19 La base de datos AgriBank-Stat fue creada en 1999 por el Servicio de Mercadeo y
Finanzas Rurales de la FAO, como instrumento para proporcionar informacion basica
sobre las instituciones financieras oficiales mds importantes de los paises en desarrollo
que ofrecen servicios financieros principalmente a los agricultores y a sus familias. Se
la puede visitar en el sitio www.fao.org/ag/ags/agsm/banks/invent.htm.
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4 \VENTAJAS Y DESVENTAJAS
DE LAS DISTINTAS FUENTES DE RECURSOS

4.1 LA INCIDENCIA DE LAS DISTINTAS FUENTES DE RECURSOS SOBRE LOS
COSTOS DE LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS

La movilizacién y uso de los recursos tienen sus ventajas y desventajas y
los beneficios deben ser mayores que los costos incurridos en el caso de
cada fuente de financiacion. Al comparar las diferentes fuentes de recur-
sos es fundamental analizar los costos totales de los recursos y su reper-
cusion en el desempeiio de la institucion financiera. Si bien los costos de
las tasas de interés de los recursos concesionarios son bajos, los relacio-
nados con la administracion y gestion de riesgos pueden ser bastante
altos. Por lo tanto, es necesario realizar un estudio exhaustivo para com-
parar los costos totales de las diferentes fuentes de financiaciéon. Por
ejemplo, con el tiempo ha quedado en evidencia lo caro que resulta
administrar los programas de crédito dirigido y la mayoria de éstos s6lo
pudieron mantenerse a flote gracias a las subvenciones operacionales o
a las nuevas inyecciones de capital efectuadas por los gobiernos o
donantes.

En el Cuadro 6 se expone el rango de los dos componentes de los costos
financieros y administrativos, de acuerdo con cada fuente de recursos.
En el caso de los pasivos, los costos financieros se refieren a los costos
de los intereses; en el caso del patrimonio, a los de oportunidad. Los cos-
tos administrativos dicen relacién con los gastos en los que se incurre
para recaudar y gestionar los recursos, incluyendo los costos operacio-
nales fijos y variables y los costos de la gestion de riesgos, entre otros.
De acuerdo con las caracteristicas particulares de cada uno, los costos
de los recursos pueden fluctuar desde bajos (lado izquierdo de la colum-
na) hasta altos (lado derecho).

Las tasas de interés que se deben pagar por el pasivo dependen de la res-
pectiva politica gubernamental o de la clasificacion de la institucion
financiera en los mercados de dinero y de capitales. Los costos adminis-
trativos estdn estrechamente relacionados con la destinacion especifica
de los préstamos y las exigencias sobre la presentacion de informes, que
los proveedores de los recursos prestables imponen a las instituciones
receptores que represtan sus recursos. Ademas, los depositantes solicitan
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servicios de calidad, lo que sin duda aumenta los costos administrativos
fijos y variables de las instituciones financieras que aceptan depoésitos.

Cuadro 6
Variacion del costo de la movilizacién y gestion de los diferentes recursos

Variacion Variacion
de los de los

costos financieros costos administrativos

bajo —» alto bajo — alto
Préstamos del gobierno > >
Préstamos internacionales <z = D ——
Préstamos del banco central > >
Recursos obligatorios - -~
Depositos de ahorro B e >
Préstamos comerciales -~ >
Instrumentos de deuda > R
Patrimonio <z > >

4.1.1 Recursos concesionarios

Si bien los costos de los intereses de los recursos concesionarios estan,
por definicién, subvencionados, los gastos en los que se incurre para rea-
lizar la gestion de los mismos durante el proceso de intermediacion son,
en promedio, mds altos que los costos administrativos de los recursos
comerciales. Lo anterior se debe a que las subvenciones se otorgan para
un grupo destinatario o un propésito definido. En efecto, el crédito diri-
gido tiene que ser supervisado mediante sistemas de control y evaluacion
especiales, que redundan en el aumento de los costos administrativos,
para demostrar que los recursos publicos estan siendo utilizados debi-
damente. La mayoria de los recursos subvencionados, si no todos, enca-
recen los costos administrativos.

Por lo general, en términos de costos de los intereses, los préstamos
gubernamentales y las lineas de crédito del banco central o mecanismos
de refinanciacién son los recursos disponibles mds baratos. De hecho, en
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algunos casos, las instituciones obtienen estos recursos por parte del
gobierno sin incurrir en ningun gasto financiero directo. Sin embargo, lo
mads comun es que el gobierno fije tasas de interés reales negativas, gene-
ralmente mds bajas que las del mercado. Aun cuando las tasas de inte-
rés sean inferiores a las comerciales para movilizar recursos similares,
los costos administrativos ocultos relacionados con estos recursos pue-
den redundar en el encarecimiento de la ayuda para refinanciacion.
Entre los principales factores que inciden en el aumento de los costos
administrativos cabe destacar lo caro que resultan las transacciones para
canalizar los recursos externos hacia los agricultores, a través de los
diferentes tipos y niveles de instituciones y las exigencias relacionadas
con la generacién de informes y la realizaciéon de controles administrati-
vos. Como resultado de la fijacion de los topes mdximos a las tasas de
interés, que impide compensar bien los altos costos administrativos en
los que se incurre, las instituciones financieras obtienen margenes de uti-
lidades insignificantes e incluso negativos.

El asunto crucial de los altos costos administrativos relacionados con las
exigencias de presentar informes y llevar a cabo controles especiales
también es valido para los préstamos de los donantes internacionales. En
algunos casos, los donantes solicitan balances separados para cada linea
de crédito e informacién adicional sobre los beneficios que han obteni-
do los prestatarios con los préstamos efectuados con dichos recursos. En
un momento dado, el Agricultural Co-operative Development Bank de
Guyana tuvo que generar informes diferentes para mds de 40 lineas de
crédito internacionales. Asimismo, cada donante exige diferentes andli-
sis y presentaciones. Si bien estas exigencias pueden contribuir a mejo-
rar la informacion para realizar la gestion, es indudable que también
incrementan los costos administrativos.

A diferencia de los mecanismos de crédito subvencionados por los
gobiernos o bancos centrales, los costos de los intereses de las lineas de
crédito otorgadas por los donantes pueden variar considerablemente de
acuerdo con dos factores importantes: a) la categoria del pais receptor
(pais elegible o no para recibir recursos de la AIF; y b) las condiciones
de los représtamos.

Los paises que cumplen con las exigencias impuestas por la AIF (présta-
mos a 40 afios, con un periodo de gracia de 10 afios y con una tasa de
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interés del 0,75 por ciento) reciben recursos oficiales para desarrollo a
bajos costos financieros29. Ahora bien, el hecho de que estas condicio-
nes se mantengan para el intermediario financiero encargado de repres-
tar los recursos depende del contrato que exista entre la AIF y el pais
receptor. En efecto, en los contratos de represtacion se fijan los porme-
nores relativos a la cobertura por riesgo cambiario, las garantias y los
costos de los intereses que la institucion financiera tiene que pagar. Por
lo general, el gobierno asume el riesgo cambiario y represa los recursos
de los donantes a la institucién financiera intermediaria en moneda
nacional. Por ejemplo, el Agricultural Bank de Sudan reembolsa los
préstamos que obtuvo de agencias de desarrollo internacionales al
Ministerio de hacienda en libras sudanesas. En algunas ocasiones, las
condiciones favorables otorgadas por la AIF no se extienden a los inter-
mediarios y éstos son quienes tienen que hacerse cargo de los costos de
intereses reales bastante altos. En este caso, el gobierno se queda con los
beneficios de la obtencion de divisas baratas (es evidente que, en el pasa-
do, algunos proyectos de crédito se crearon justamente con este prop6-
sito). En otras ocasiones, como en los casos del NACB en Nigeria y del
Banque Nationale de Développement Agricole (BNDA) en Mali, los
intermediarios financieros tienen que asumir el riesgo cambiario, inclu-
so cuando no se les permite represtar en moneda extranjera. Por esta
razon, después de la devaluacion de la moneda local, ambas institucio-
nes se quedaron sin patrimonio, en el transcurso de tan sélo un afio.

Debido a todas estas variantes, es imposible generalizar acerca del nivel
de los costos que entrafian los préstamos de los donantes. Tal es asi que,
en Jordania, la ACC ha obtenido préstamos de agencias de desarrollo
internacionales a tasas de interés que van desde el 0,75 por ciento hasta
casi el 9 por ciento; ademas, el reembolso de estos recursos tiene que
hacerlo en moneda nacional. Con todo, en circunstancias normales, los
préstamos de los donantes son similares a los mecanismos de crédito que
ofrecen los gobiernos y los bancos centrales, es decir, con tasas de inte-
rés reales bajas asociadas a costos administrativos relativamente altos.

Al abordar el tema de los recursos concesionarios, no se puede dejar de
mencionar las aportaciones publicas tanto nacionales como internacio-

20 En efecto, los préstamos de la AIF tienen un elemento de subvencién, en aproximada-
mente un 80 por ciento; en otras palabras, estos préstamos constituyen mds bien sub-
venciones y no pasivos (aunque no sea asi en términos contables).
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nales al patrimonio en forma de ganancias o subvenciones al patrimonio
(es decir, ayuda técnica o inyecciones de capital). Obviamente, las sub-
venciones no producen ningun costo financiero, salvo en el caso de las
aportaciones de capital realizadas por inversionistas que esperan obte-
ner dividendos, situacién que es poco frecuente. En general, los costos
administrativos son bastante bajos e incluso en ocasiones estan finan-
ciados directamente por la institucién publica (donante, banco central o
gobierno). En este sentido, las aportaciones de patrimonio son el recur-
so mds barato del que se puede disponer.

Generalmente, tanto la baja tasa de interés real de los recursos obliga-
torios como las exigencias administrativas de los mismos son menores
que los que rigen para los recursos estatales. Los acreedores de los recur-
sos obligatorios son empresas privadas (casi siempre se trata de bancos
comerciales) a las que no se les permite exigir pruebas de que sus recur-
sos hayan sido debidamente utilizados. Los costos administrativos se
limitan a los servicios relacionados con el depdsito de sumas ingentes y
a gastos en los que cominmente se incurre al movilizar recursos exter-
nos. No obstante, existen algunas excepciones, como la de los recursos
fiduciarios especiales que se crean con los recursos obligatorios y que
s6lo pueden utilizarse con fines especificos y para grupos destinatarios
previamente definidos (por ejemplo, el Fondo de Desarrollo de
Infraestructuras Rurales, administrado por el NABARD).

4.1.2 Recursos comerciales

Como fuentes de recursos prestables, los depdsitos voluntarios (dep6si-
tos a la vista, de ahorro y a plazo), pueden tener muchas mas ventajas
que los recursos otorgados en condiciones concesionarias. Por lo gene-
ral, los costos de los intereses son bajos y varian de acuerdo con el plazo
y la cantidad del dinero que se deposita en una institucion financiera.
Por ejemplo, el BRI de Indonesia divide su producto de ahorro mas
importante SIMPEDES (véase el Recuadro 3), en cuatro categorias
segin el monto del depdsito. En efecto, las sumas de dinero muy peque-
fias no devengan intereses, pero conforme va aumentando la cantidad
depositada también suben los intereses. Las tasas de interés de los dep6-
sitos son conmensurables con los costos administrativos en los que se
incurre para tramitarlos. La transformacion de depdsitos de poca monta
y corto plazo en préstamos grandes y de largo plazo tiene un alto costo;
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en consecuencia, estos ahorros generan bajos intereses para los deposi-
tantes. Sin embargo, la informacién que se obtuvo por medio de los
depositantes podria facilitar los procedimientos de apreciacion de los
préstamos de estos clientes, disminuyendo asi los costos de coleccion de
datos.

Por otra parte, la captacion de depdsitos redunda en un incremento de
los costos para las instituciones financieras. El problema de equilibrar
los plazos y las cantidades de los activos y pasivos se dificulta atin mas
cuando la movilizacion de los depdsitos es una actividad importante, ya
que los riesgos de liquidez y por tasas de interés inherentes a la conce-
sién de préstamos agricolas podrian resultar bastante costosos, segin
sea el tipo de estrategia que se aplique para la gestion de riesgos. Los
costos financieros directos derivan de las garantias o seguros que hay
que tener para protegerse contra dichos riesgos. Sin embargo, incluso
cuando una institucién procura evitar correr tales riesgos, tiene que
pagar los costos indirectos de las oportunidades que perdi6 al tomar
dicha decision. Generalmente, las estrategias que buscan disminuir lo
mads posible los riesgos se asocian con niveles de rentabilidad mas bajos
(véase la seccion 4.2).

Los depositantes esperan recibir diversos servicios de depdsito que gene-
ran gastos adicionales para las instituciones financieras. Con todo, la
mayoria de los costos administrativos relativos a la aceptacion de dep6-
sitos son fijos (abrir sucursales, instaurar sistemas de automatizacion,
mayores costos de auditoria, etc.). Al incrementar el nimero de aho-
rrantes, los costos fijos se distribuyen, situacién que explica la amplia
gama de costos administrativos enumerados en el Cuadro 6.

Entre otros factores que inciden sobre los costos, cabe destacar los
requisitos de reservas, que impiden a las instituciones represtar el monto
total de los depédsitos movilizados. Por lo general, éstas varian de acuer-
do con el plazo de los depoésitos. De hecho, se exigen reservas mds altas
para los depositos a la vista que para los depdsitos a plazo o de ahorro.

Todos estos factores explican porqué los costos administrativos de los
depdsitos son relativamente mas altos que los de los préstamos. Cabe
entonces plantearse la pregunta decisiva de si es 0 no posible traspasar
estos costos a los clientes. De hecho, muchas instituciones financieras
que se desempefian en zonas rurales estdn a favor de una respuesta posi-
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tiva, ya que no encuentran una competencia muy fuerte. Por lo demads,
la demanda de servicios de ahorros rurales parece estar menos motiva-
da por los niveles de tasas de interés que en las zonas urbanas, ya que
son muchos los elementos que llevan a estos ahorradores a depositar sus
recursos (Fiebig et al., 1999). Al respecto, existen pruebas de que
algunos de ellos aceptan tasas de interés real negativo para sus depdsi-
tos y que incluso estdn dispuestos a pagar directamente por recibir
dichos servicios (Rutherford, 1998). Por consiguiente, hay un margen
mds amplio para fijar las tasas de interés que en el caso de un entorno
competitivo.

Por lo general, los costos administrativos de la movilizacion de recursos
comerciales y del uso de los instrumentos de deuda (por ejemplo, bonos)
son mds bajos ya que para cada linea de crédito no es necesario contar
con servicios de depdsito ni presentar informes muy detallados.
Asimismo, muchos suponen que los costos de las auditorias externas y
de la presentacion de la informacién solicitada por los posibles acreedo-
res son inferiores a los requisitos de las lineas de financiacién subven-
cionadas con respecto a la presentacion de informes. Con todo, los cos-
tos de las tasas de interés comerciales de estos recursos son casi siempre
altas, ya que sobre ellos influyen factores tales como la situacién macro-
economica general del pais y el grado de desarrollo de su sector finan-
ciero. La incidencia de estos dos elementos escapa al control de las ins-
tituciones financieras. Otro factor que influye sobre estos costos es la
clasificacion que la institucion tenga en el mercado financiero, pues ésta
refleja en gran medida su desempefio general.

El patrimonio puede ser una fuente de financiamiento con caricter
comercial o concesionario y los costos de oportunidad podrian ser el cri-
terio para determinar a qué categoria pertenece. Los proveedores de
patrimonio tienen derechos residuales sobre el ingreso y deben asumir el
riesgo de las utilidades. En consecuencia, las instituciones s6lo pueden
atraer, en el largo plazo, a los accionistas que persiguen fines de renta-
bilidad por la via de brindarles mayores utilidades que al resto de los
acreedores. No obstante, una de las ventajas mds grandes del patrimo-
nio es que no genera costos fijos en el corto plazo. En efecto, el costo del
patrimonio depende del desempefio econémico de la institucién: si no
produce utilidades en un afio, tampoco tiene que pagarlas a los propie-
tarios del patrimonio.
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En el largo plazo, el patrimonio puede resultar bastante caro. No obs-
tante, no hay que olvidar los efectos positivos que tiene en la composi-
cién de los recursos. Una base mas amplia del patrimonio aumenta la
confianza de los acreedores e inversionistas y puede redundar en mejo-
res condiciones para otros componentes del pasivo. Ademas, el patri-
monio tiene un efecto multiplicador, ya que puede apalancar con mayo-
res deudas, tales como depoésitos baratos (véase el parrafo 2.2.3), todo
lo cual permite distribuir mas ampliamente sus altos costos financieros.

4.2 LA INCIDENCIA DE LAS DISTINTAS FUENTES DE RECURSOS SOBRE LA
EXPOSICION A RIESGOS

En el apartado anterior se describieron y analizaron los costos financie-
ros directos y los costos administrativos. A continuacion se presentard
otro factor fundamental que conlleva la gestion de los recursos: la ges-
tién de riesgos. Cada fuente de recursos entrafia riesgos especificos que
exigen medidas concretas, tal como se expuso en la seccion 1.3, donde
se examinan el riesgo por tasas de interés, el riesgo cambiario, el riesgo
de liquidez y el derivado del incumplimiento con la legislacion y regla-
mentos bancarios. Todos estos riesgos tienen que ser afrontados median-
te una gestion del activo-pasivo que sea adecuada; en los bancos, el
departamento de finanzas suele estar a cargo de esta actividad impor-
tante.

La gestion de riesgos siempre entrafia costos administrativos adiciona-
les, tales como seguros, reservas, operaciones de cobertura, etc., que no
se examinaron en la seccion 4.1. A diferencia de los costos financieros,
es imposible separar (en la columna de los activos) los costos relaciona-
dos con los riesgos de ciertos recursos de los usos que se les da. Los ries-
gos por tasas de interés y los de liquidez que conllevan las fuentes de
recursos dependen de las condiciones y del perfil de vencimiento de la
cartera de préstamos. Por ejemplo, los depdsitos que se realizan en cuen-
tas corrientes o de ahorro son bastante volatiles y dificultan la tarea de
estimar la cantidad de recursos financieros disponibles para représtamos
en el futuro. Sin embargo, los riesgos de liquidez que se corren al usar
depdsitos como recursos prestables son bastante bajos, siempre y cuan-
do la institucién financiera sélo otorgue préstamos a corto plazo, es
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decir, de unos cuantos dias. Por el contrario, si la institucién concede
préstamos de largo plazo, la misma fuente de recursos puede convertir-
se en un pasivo asociado a riesgos de liquidez demasiado altos y puede
incluso dejarla en la insolvencia si los clientes deciden retirar masiva-
mente los depositos.

Por consiguiente, si un tipo de recursos expone a la institucion financie-
ra a riesgos altos o bajos, depende fundamentalmente de las caracteris-
ticas de su cartera de préstamos. En efecto, esta relacion que se estable-
ce entre los riesgos y los recursos provoca muchas dificultades en el
financiamiento agricola. Por ejemplo, si la cartera de préstamos de un
banco agricola estd compuesta por préstamos estacionales de mediano
plazo (2-5 afios) y de largo plazo (mds de 5 afios), con tasas de interés
fijas, los posibles riesgos relacionados con la liquidez y tasas de interés
son altos. Los riesgos de liquidez de los bancos que se financian princi-
palmente a través de recursos de corto plazo son grandes cuando otor-
gan préstamos a largo plazo. Lo mismo puede decirse en el caso de los
riesgos relacionados con las tasas de interés, pues los préstamos a largo
plazo con tasas fijas casi siempre se financian con tipos de financia-
miento de corto plazo a tasas de interés variables. Asi pues, cada vez que
un banco tiene que refinanciar sus préstamos pendientes a largo plazo
(situacién que podria darse varias veces) se expone a la posibilidad de
que hayan cambiado las tasas de interés vigentes en el mercado de recur-
s0s. Si aumenta la inflacion, los margenes de los intereses pueden dismi-
nuir a cero e incluso a cifras negativas. Lo mismo ocurre cuando la cla-
sificacion de la institucion financiera empeora, pues tiene que pagar inte-
reses mds altos para atraer a nuevos acreedores.

El asumir los riesgos cambiarios y por tasas de interés significa bdsica-
mente reducir las posiciones abiertas (posiciones cortas o largas21), o los
compromisos financieros en lo que se refiere a su plazo (0, mejor dicho,
al plazo para la refinacion de precios), a la fijacion de tasas de interés y
a las divisas. En el pasado se aconsejaba a las instituciones financieras
cerrar las posiciones abiertas en especial con relacion a la liquidez.
Actualmente, se utilizan otros métodos para gestionar los riesgos, en el
entendido que éstos tienen que ser analizados, evaluados y controlados.

21 Una posicion corta se define como el hecho de tener mas préstamos a largo plazo que
pasivos a largo plazo; mientras que una posicion larga es tener mds pasivos a largo
plazo que préstamos a largo plazo; lo mismo es valido para las divisas u obligaciones
con tasas de interés fijas.
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El evitar tener posiciones abiertas es sélo una de las posibilidades de
abordar el tema de los riesgos. Una vez evaluados los riesgos, podria
valer la pena emprender un negocio arriesgado para tratar de obtener
mayores utilidades. Estar expuesto a riegos no tiene nada de malo, siem-
pre y cuando la institucién cuente con un sistema para gestionarlos.

El Cuadro 7 ilustra las tres dreas mds importantes (tasas de interés,
duracion y cantidad de recursos movilizados y o prestados) en las que
las posiciones abiertas, es decir, con asimetria entre los tipos de activos
y las fuentes de recursos, podrian causar problemas de liquidez o de refi-
nanciacion. Las dos tltimas columnas se refieren a las partes de balance
general: hay que comparar y cuadrar las partidas de los activos con las
de pasivo. Si el prestamista logra cuadrar cada partida, es decir, si todos
los plazos, montos de los préstamos y condiciones de las tasas de interés
del activo coinciden perfectamente con los plazos, montos y tasas de
interés del pasivo, no correra ningin riesgo por intereses o de liquidez.
De hecho, el efectivo disponible se financiaria mediante los depdsitos en
cuentas corrientes; un préstamo a dos afios con intereses fijos, mediante
un depésito a dos afios plazo con intereses fijos; un préstamo para
vivienda a 8 afios, mediante un bono a 8 afios; los activos fijos, median-
te patrimonio, y asi sucesivamente.

Aplicar rigurosamente la Regla de Oro para los Bancos (cuadrar los pla-
zos y las condiciones de los activos con los del pasivo) es imposible e
innecesario, ademds de no ser siquiera un objetivo, puesto que la trans-
formacion de los plazos (y montos) es lo que genera ganancias. Las ins-
tituciones financieras no estdn obligadas a cuadrar cada préstamo con
un recurso similar, pero si a evaluar y controlar los riesgos inherentes a
las posiciones cortas y largas. Sin duda, las instituciones que participan
en el crédito agricola estdn expuestas a riesgos de liquidez y de tasas de
interés, debido a posiciones abiertas en la estructura de su balance gene-
ral. Dado que los recursos estatales y de donantes han disminuido
durante la ultima década y que los bonos y depdsitos a plazo son difici-
les de obtener, existe un descuadre entre los préstamos y los recursos con
tasas fijas. Esta situacion podria redundar en altos riesgos por tasas de
interés, sobre todo si las condiciones macroecondmicas se vuelven ines-
tables y la clasificacion de muchos bancos de fomento agricola empeo-
ra. Lo mismo ocurre con el riesgo de liquidez, debido a la poca disponi-
bilidad de recursos a largo plazo para el sector agricola y a la gran
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Cuadro 7

Los origenes de la asimetria entre activo y pasivo

Condiciones

fija
Tasa
de interés

variable

largo plazo

corto plazo

Monto

determinado

indertermi-
nado

controlados

Plazo
no

controlado

Activos

e Generalmente

todos los préstamos

e I[nversiones

e Préstamos a tasas
variables

e Préstamos agricolas

e Préstamos para la
vivienda

e Activos fijos

e Préstamos
de consumo

e Préstamos
para actividades
comerciales

e Efectivo disponible

e Letras

e Préstamos
determinado

e Activos fijos

e Inversiones

e Sobregiros

e Préstamos
vencidos

e Valor nominal

de los activos

e Valor real
de los activos

Fuentes de
financiamiento
e Depositos a plazo
® Bonos
o Préstamos estatales22
e Ahorros

e Patrimonio

e Patrimonio

® Bonos

e Depositos a plazo

o Préstamos estatales

e Ahorros

e Depositos en
cuentas corrientes

e Préstamos comerciales

® Bonos
e Depositos a plazo
o Préstamos estatales

e Ahorros
e Depositos en
cuentas corrientes
® Bonos
® Préstamos
e Capital social pagado
e Depositos
e Préstamos estatales

e Ganancias retenidas

22 Incluidos los préstamos del gobierno, los de donantes internacionales y los del banco

central.
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demanda de préstamos a largo plazo del mismo sector. Los bancos uni-
tarios y las cooperativas cuentan casi exclusivamente con su patrimonio
para otorgar préstamos de largo plazo que representan relativamente
bajos riesgos. Las instituciones que se financian con ahorros pueden
verse enfrentadas tanto a riesgos de liquidez como por tasas de interés
cuando conceden préstamos a largo plazo. En primer lugar, estas clases
de préstamos tienen tasas de interés fijas, mientras que los ahorros las
tienen variables. En segundo, los préstamos a largo plazo tienen plazos
determinados pero no asi los ahorros, cuya duracion es indeterminada,
aunque casi siempre es de corto plazo. En tercer lugar, la cantidad de
préstamos a largo plazo es fija, mientras que la de ahorros disponibles
es incierta. Para estos tres casos se crearon posiciones abiertas, que sin
duda exigiran una gestion activo-pasivo bastante sofisticada para liqui-
darlos. No obstante, es posible recurrir a los dep6sitos de ahorro para
otorgar préstamos agricolas estacionales y de mas largo plazo.

En el caso de todas las clases de recursos analizadas en el Capitulo 2,
el impacto que tienen los préstamos agricolas de largo plazo sobre el
riesgo al que se exponen las instituciones financieras varia considerable-
mente. Se ha supuesto, a modo de ejemplo, el caso de un préstamo a 8
afios con una tasa de interés fija y en moneda local, financiado
exclusivamente por una fuente?3, solicitado con el fin de renovar una
plantacion cafetalera. Los efectos en los riesgos por tasa de interés y de
liquidez (e implicitamente en los riesgos cambiarios) se sefialan en el

Cuadro 8.
4.2.1 Recursos concesionarios

En el caso de recursos procedentes de donantes, los riesgos por tasas de
interés reales son altos cuando la institucion financiera tiene que asumir
el riesgo en divisas, sin que se le permita represtar en moneda extranje-
ra24, El perfil del riesgo de los préstamos de donantes internacionales

23 Este es un caso tedrico, ya que a la mayoria de las instituciones no se les permitié pro-
ceder asi. Se exige al menos una cierta cantidad de patrimonio (véase seccion sobre ade-
cuacion de capital). No obstante, el ejemplo sirve para ilustrar los riesgos especificos
mejor de lo que hubiera sido posible si se hubiera utilizado una combinacién de recur-
SOS.

24 Ademids, los riesgos no sélo se limitan a los costos de los intereses, sino que también se
extienden a los de repago del capital, que pueden causar problemas de liquidez. En el
ejemplo, los riesgos por tasas de interés y de liquidez de los préstamos internacionales
son altos, debido al gran riesgo cambiario que acompafia a la transaccion.
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Cuadro 8
Ejemplo de los riesgos por tasas de interés y de liquidez que se corren al otorgar un
préstamo a largo plazo para la renovacion de una plantacion cafetalera

Riesgos por tasas de interés Riesgos de liquidez
bajo —» alto bajo — alto

Préstamos de gobierno/
banco central (8 afios)
Préstamos de gobierno/
banco central

(a corto plazo)
Préstamos de donantes
(8 afios)

Recursos obligatorios
(a corto plazo)
Depositos de ahorro

a corto plazo
Depositos a plazo

(< 2 afios)

Préstamos comerciales
Emisiones de bonos

(8 afios)

Patrimonio

que se otorgan en moneda nacional es similar al los recursos estatales
nacionales de largo plazo. Por una parte, los riesgos por tasas de interés
y de liquidez de los recursos otorgados por el gobierno son muy bajos
cuando los plazos del préstamo son largos (en el ejemplo, a 8 afios). Por
la otra, los mismos riesgos aumentan medianamente cuando se trata de
préstamos a corto plazo, ya que no se tiene la certeza de que la refinan-
ciacién futura gozara de las mismas condiciones (favorables) que ante-
riormente. Lo mismo puede decirse de los recursos obligatorios, aunque
en el Cuadro 8 aparezcan con un riesgo de liquidez un poco mayor en
comparacion con los recursos estatales. Los bancos comerciales tratan
de obstaculizar o modificar una politica de financiamiento basada en
cuotas destinadas a ciertos préstamos, a consecuencia de lo cual los
gobiernos pierden autonomia en la toma de decisiones y podrian verse
obligados a aplicar nuevas regulaciones. Por el contrario, pareciera ser
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que los mecanismos del banco central son mds estables, lo que se com-
prueba por el hecho que los recursos de la mayoria de los paises que
siguen otorgando grandes cantidades de préstamos publicos subvencio-
nados al sector agricola proceden de los bancos centrales (tal es el caso
de la India, el Pakistdn e Irdn). Pareciera que el dinero creado (expresion
usada en la India) es mas ficil de asignar que los recursos presupuesta-
rios del gobierno. Con todo, dado que los recursos estatales, los de ban-
cos centrales y los obligatorios son recursos sensibles a la situacién poli-
tica del pais, siempre exponen a las instituciones financieras que depen-
den de ellos a ciertos riesgos por futuros cambios en las tasas de interés.
Ademis, los gobiernos pueden decidir cortar ciertas lineas de crédito, lo
que posteriormente ocasiona riesgos de liquidez. Con dichos cambios de
politica, las instituciones financieras que resultan mds afectadas son las
que no estdn autorizadas a movilizar ahorro del publico en general (por
ejemplo, la ACC de Jordania, el Development Bank de Etiopia, la AFC
de Zimbabwe, el NACB de Nigeria, el ICAP de Venezuela). Parece opor-
tuno recordar al respecto el caso del cambio de politica que realizé el
Banco Mundial después de 1989, o los efectos que tuvieron los
Programas de ajuste estructural sobre los servicios de crédito de los ban-
cos centrales latinoamericanos.

4.2.2 Recursos comerciales

Tal como ya se ha dicho, represtar depdsitos de aborro a largo plazo es
relativamente arriesgado, pues para atraer los recursos del caso suele ser
necesario aumentar las tasas de interés y nunca puede descartarse la
posibilidad de que se produzcan retiros masivos de dinero. Sin embargo,
hay que resaltar que todo depende de las circunstancias especificas a
cada situacién. Por ejemplo, se ha comprobado que la variacién de las
tasas de interés aumenta cuando hay competencia. De no ser asi, los
ahorros serfan una fuente financiera bastante estable para los bancos.
Esto sucede incluso si los bancos no ajustan la tasa de interés de acuer-
do con las fluctuaciones del mercado.

Hay dos razones para explicar porqué los depositantes de zonas rurales
exponen a las instituciones financieras a mayores riesgos de liquidez que
los de zonas urbanas. En primer lugar, las actividades econémicas de los
clientes rurales son similares o interconexas; por lo tanto, los riesgos de
producciéon de una comunidad determinada suelen ser covariantes y
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podrian traspasarse a la institucion captadora de los depésitos. En
segundo lugar, en muchos casos, la mayor parte del dinero depositado
en las instituciones financieras pertenece a unos pocos ahorrantes (tal es
el caso de los Bancos Comunitarios de Nigeria). Ademds, estos deposi-
tantes suelen ser los principales accionistas de las instituciones. Por lo
tanto, muchos bancos rurales dependen considerablemente de unos
cuantos acreedores y de su desempefio financiero. Con el fin de limitar
los riesgos inherentes a los mercados financieros rurales, deberian for-
mularse y aplicarse valores minimos e indices de riesgos de liquidez.

Generalmente, dado que los depdsitos a plazo se captan por periodos
mas largos, el riesgo de variacion de las tasas de interés durante el peri-
odo estipulado es menor al de los depdsitos en cuentas corrientes o en
las de ahorro. Con todo, muchas instituciones financieras rurales enfren-
tan el problema de que sus clientes no estan dispuestos a ahorrar su
dinero por mucho tiempo.

Los préstamos comerciales son casi siempre de corto plazo y reflejan en
forma exacta los cambios de las tasas de interés; por lo tanto, sus con-
diciones varian constantemente y su suministro es bastante inestable.
Los acreedores de préstamos comerciales estdn atentos a las oportuni-
dades que les presenta el mercado y otorgan préstamos casi siempre a
corto plazo, con el fin de obtener las mayores ganancias posibles. Por lo
tanto, el suministro de recursos de este mercado es bastante volatil25,
por lo que no es recomendable que las instituciones dependan exclusi-
vamente de este tipo de financiamiento.

Los bonos son instrumentos de bajo riesgo, ya que tienen una tasa de
interés fija y un plazo determinado. Mientras el bono esté vigente, no
hay riesgo de que cambien los costos de los intereses ni de que se retire
el dinero. Esta es justamente la razén que explica el porqué en las eco-
nomias con mercados de capitales sélidos son las instituciones emisoras
de bonos y obligaciones las que financian por lo general los préstamos a
largo plazo para vivienda o para compra de tierras.

El patrimonio representa un caso especial, pues a primera vista no supo-
ne ningun riesgo por tasa de interés. Muy por el contrario, éste consti-

25 Con la crisis asidtica quedé demostrado con qué rapidez se retiran los préstamos inter-
bancarios internacionales, creando asi muchos problemas no sélo para los deudores
directos sino que también para toda la economia.
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tuye un amortiguador contra los riesgos, retiro de recursos y pérdidas.
Sin embargo, los proveedores comerciales de patrimonio esperan obte-
ner en el largo plazo al menos una compensacion por los costos de opor-
tunidad, que cambian conforme al desenvolvimiento general del nego-
cio. De lo contrario, lo mas probable es que los inversionistas se retiren
de la instituciéon o que las acciones (en el caso de ser comercializables)
no se puedan traficar en la bolsa de valores. La magnitud de la pérdida
de patrimonio que afecte a las instituciones financieras que tienen un
desempefio deficiente depende del tipo de organizacion de que se trate.
En las sociedades de accionistas, por ejemplo, el patrimonio es general-
mente mds estable que en el caso de las cooperativas con acciones redi-
mibles (Fama y Jensen, 1983).

De igual modo, la pérdida de patrimonio causada por un mal desempe-
fio del activo ocupado en préstamos puede redundar en problemas de
liquidez; asi pues, es preciso que al efectuar el cilculo de las utilidades
para el propietario se tengan en cuenta otras oportunidades de inversion
fuera de la institucion. Finalmente, la incapacidad de cumplir las exi-
gencias minimas de la adecuacion de capital es otro de los riesgos que
enfrentan los bancos, pues podrian perder sus licencias bancarias si no
cumplen con las normas de regulacion.

4.3 LA INCIDENCIA DE LAS DISTINTAS FUENTES DE RECURSOS SOBRE LAS
FACULTADES DECISORIAS Y LA AUTONOMIA DE LAS INSTITUCIONES
FINANCIERAS

Cuatro fuentes de poder diferentes entre si inciden tanto sobre las facul-
tades decisorias como sobre la autonomia y los objetivos de las institu-
ciones financieras. Ademads de los propietarios y de los mecanismos de
control internos que éstos instauran, los acreedores influyen sobrema-
nera en el proceso de toma de decisiones. Asimismo, la regulacion exter-
na define los limites dentro de los cuales debe operar la institucion finan-
ciera y ejerce una influencia directa sobre la gestion de los negocios. Por
otra parte, los mecanismos autoregulatorios de los organismos vértices
(por ejemplo, la Junta Nacional de Bancos Comunitarios de Nigeria)
pueden restringir el grado de autonomia, al actuar como un mecanismo
por el cual se autocontrolan estas instituciones. En este estudio, se
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efectuard un andlisis sélo de las dos primeras influencias, ya que
representan las fuentes de recursos para instituciones financiera (véase
Fiebig, AFR N° 5, 2001, para tener un panorama general de las fuerzas
regulatorias que influyen en el proceso de toma de decisiones de una
institucion financiera que esta involucrada en operaciones crediticias
agricolas).

Sin duda alguna, el patrimonio es la fuente de recursos que mds influen-
cia directa tiene sobre el ejercicio de la facultad decisoria, la visién y la
gestion administrativa de las instituciones financieras. En efecto, el
patrimonio no constituye simplemente un recurso financiero, ya que
siempre otorga a su duefio el derecho a disponer de él. Este derecho
puede ejercerse a través de la junta directiva o en las reuniones de accio-
nistas. Este estudio no pretende analizar detalladamente la relacion que
se establece entre la estructura de gobierno y el desempefio de las insti-
tuciones financieras. Con todo, hay que recalcar que son los integrantes
de la junta de directores y los accionistas quienes establecen la politica
de movilizacién de recursos, de suerte que muchos casos de entorpeci-
miento de la movilizacién de ahorros pueden atribuirse a la estrategia
general adoptada por la junta y no s6lo a una decision de la gerencia 26.

Crear la identidad de la sociedad y ejercer control sobre la institucion,
son prerrogativas no s6lo exclusivas de los propietarios, sino también de
los acreedores mas importantes. Esto es vdlido especialmente para las
instituciones financieras que, a diferencia de otras empresas, se financian
basicamente con deudas2”. Una institucién que dependa casi exclusiva-
mente de un solo acreedor puede verse obligada a cumplir con las con-
diciones establecidas por este ultimo ya que, de no ser asi, podria perder
dicha fuente de recursos. Ahora bien, muchos bancos de fomento
agricola estdn en esta situacion e, independientemente de si este acreedor
unico pertenece a la junta directiva o no, su opinién puede resultar deci-
siva a la hora de determinar la politica general de la institucion. Tal es
el caso de las Primary Credit Societies en la India, que oficialmente son

26 Por ejemplo, en el caso del NACB de Nigeria, al cuerpo de directores, compuesto por
profesionales creativos y bien capacitados, no se les permite desarrollar una estrategia
de movilizacién de ahorros por decision de la junta directiva.

27 Véase también el andlisis sobre sociedades y derecho de propiedad que no se trata en
este estudio (Lange, O. 1936. On the Economic Theory of Socialism; Demsetz, H.
1967. Toward a Theory of Property Rights; Jensen, M.C. y Meckling, W.H. 1976.
Theory of the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs and Ownership Structure.)
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asociaciones independientes, pero como estdn financiadas casi en su
totalidad por el programa de refinanciaciéon del NABARD, tienen que
aplicar los procedimientos de concesion de préstamos y la estrategia
general de este banco vértice, situacion que pudiera incluso desvirtuar la
identidad y principios de equidad de tales cooperativas (OIT, 1995). Si
bien es inusual que los acreedores mas importantes de las instituciones
no tengan representacion en la junta de directores, el ejemplo ha demos-
trado que no s6lo el patrimonio otorga poder de decisién, sino también
otras fuentes de recursos.

Ademis del poder de decision directo que tiene la junta directiva y la
gerencia, hay que considerar las influencias indirectas, es decir, el efecto
de las fuerzas del mercado en la gestion bancaria ya que hasta las insti-
tuciones libres de la intervencion estatal en sus decisiones estratégicas no
necesariamente gozan de absoluta autonomia. En efecto, tienen que
cumplir con las reglas del mercado, llevar al mdximum sus utilidades y
lograr una buena clasificacion en los mercados financieros, condiciones
sine qua non para emitir bonos. Es bien sabido que sélo las institucio-
nes financieras con un buen desempefio pueden acceder a los recursos
disponibles en el mercado. En resumidas cuentas, la exposicion de la ins-
titucion a las fuerzas del mercado redunda indirectamente en una meto-
dologia administrativa especifica, que busca mejorar la imagen y aumen-
tar la confianza del publico en general, incluidos los depositantes, demas
acreedores y prestatarios.

La discusion de las influencias directas e indirectas de las fuentes de
recursos resalta el grado de autonomia administrativa. Por lo general,
los recursos concesionarios entrafian un alto grado de intervencion
externa en la gestion de la institucion financiera. En los programas de
crédito dirigido, las decisiones previamente definidas respecto de los
grupos destinatarios, los propdsitos de los préstamos otorgados, las con-
diciones crediticias (tasas de interés y margenes, plazo de los préstamos,
exigencias de garantia, reembolso de los préstamos, entre otras), los pro-
cedimientos del mismo y los requerimientos de informes restringen el
grado de autonomia de la gestion. Tanto los recursos de los donantes
como los de los gobiernos estan relacionados con muchas reglamenta-
ciones que, generalmente, reducen a la institucion financiera a una mera
agencia de ejecucion, pues su éxito se mide por su cumplimiento de los
reglamentos y las condiciones establecidas desde afuera.
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Sélo el caso de los depositos obligatorios (por ejemplo, saldos no alcan-
zados de determinadas cuotas de préstamos) pudiera ser un tanto dife-
rente ya que, si bien constituyen recursos concesionarios, su grado de
intervencion externa es casi siempre menor al de los recursos otorgados
directamente por el gobierno o el banco central. En efecto, si bien el
gobierno fija una cuota determinada de préstamos que el sector banca-
rio debe otorgar, por lo general no participa directamente en la defini-
cion de los procedimientos que deben seguirse para represtar dichos
recursos al prestatario final. Esto podria explicar en parte el buen
desempefio del BAAC de Tailandia, a pesar de su gran dependencia de
estos recursos no comerciales.

Las instituciones financieras que movilizan recursos comerciales tienen
mds autonomia para tomar decisiones sobre sus operaciones en general,
incluidas las crediticias, siempre y cuando cumplan con las reglas del
mercado y mantengan el valor de sus recursos movilizados. En este caso,
no existen ministerios ni donantes que les entreguen minuciosos planes
de accion que deban llevar adelante.

La ultima seccion de este capitulo se centra en la incidencia de las fuen-
tes de financiacion sobre el sistema general de gestion y los objetivos de
las instituciones financieras; pero, como no se resumen todos los efectos
ya analizados en las secciones 4.1 y 4.2, no pretende explicar la correla-
cién que existe entre las fuentes de los recursos y el desempefio general
de la institucion financiera, pues esto mds bien seria un ejercicio acadé-
mico. En efecto, el desempefio no sélo depende de la estructura de los
recursos financieros, sino también de las tecnologias crediticias usadas
(véase Klein et al., AFR N° 3, 2001), de las destrezas del personal, de la
situacién macroeconémica y del entorno politico (véase Coffey, AFR N°
2, 2000), asi como del marco regulatorio (véase Fiebig, AFR N° §,
2001).

En términos generales, algunas fuentes de recursos ejercen una mayor
fiscalizacion sobre las instituciones financieras que otras. Al respecto,
existen pruebas de que el desempeifio en las actividades crediticias de las
instituciones financieras que aceptan depdsitos es mejor que el de las ins-
tituciones especializadas en crédito que dependen exclusivamente de
recursos prestables otorgados por donantes o gobiernos en condiciones
concesionarias. En efecto, el hecho de que una institucion tenga acceso
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a cierta informacion, cuente con destrezas administrativas y sea eficien-
te estd directamente relacionado con la toma de depdsitos, lo que ejerce
una influencia positiva en la gestion de la cartera de préstamos y en el
desempefio de las operaciones crediticias. «Cuando las instituciones
financieras sélo se relacionan con sus clientes como prestatarios, pierden
la posibilidad de obtener informacién valiosa sobre su desempeno como
ahorradores, lo que podria ayudarles a apreciar con mayor precision su
solvencia. Ademds, es probable que esta interrelacion haga que los pres-
tatarios repagan su préstamos oportunamente y que los prestamistas
asuman la responsabilidad de recuperar los préstamos, al saber que los
recursos provienen de sus vecinos y no de una agencia estatal o de un
donante internacional lejano.» (Vogel, 1984). Asimismo, el hecho de
movilizar préstamos en el mercado o emitir bonos sin garantias especi-
ficas influye positivamente en la calidad de la cartera de préstamos, ya
que la institucién financiera tiene que cumplir con los criterios de efi-
ciencia del mercado y ser supervisada por las personas que actian en los
mercados de capitales primarios y secundarios. Lo anterior significa que
la institucién debe contar con facultades decisorias que le permitan defi-
nir como objetivo la obtencién de una mayor cantidad de ganancias
posibles.

Cuando las instituciones se financian con recursos concesionarios, es
muy probable que sus objetivos no se limiten sélo a lograr el maximo de
utilidades o de crecimiento econémico, puesto que los acreedores gene-
ralmente otorgan esta clase de recursos con el fin de alcanzar ciertas
metas de desarrollo. El proceso de formular, establecer, llevar adelante y
supervisar dichas metas siempre conlleva una cierta injerencia en la
toma de decisiones y en la gestion de la institucion financiera. Los
donantes y gobiernos exigen la presentacion de informes que demues-
tren el adecuado uso de los recursos otorgados, exigencia que incide en
la estructura orgdnica y en las destrezas de las instituciones, ademas de
entrafiarles costos y pérdida de autonomia en la gestion. Tanto es asi,
que en lugar de centrarse en el desarrollo de destrezas financieras, la
capacitacion del personal de estos organismos se concentra en la elabo-
racion de informes para dar cuenta de los objetivos cumplidos; en lugar
de utilizar las destrezas de gestion para evaluar riesgos y oportunidades
y tomar decisiones segun las condiciones del mercado, s6lo se usan para
demostrar que la instituciéon cumple con los reglamentos externos; en
lugar de prestar servicios a clientes en calidad de acreedores, la gestion
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del pasivo se convierte en la mera administracion de un determinado
presupuesto. Asimismo, una vez que acceden a recursos subvenciona-
dos, las instituciones financieras no estiman necesario movilizar otros
recursos y, por consiguiente, no tienen incentivos para atraer depdsitos
y es posible que los servicios financieros se limiten a la concesion de
préstamos, aun cuando algunos de ellos serian innecesarios si las fami-
lias campesinas tuvieran adecuado acceso a servicios de ahorro.

Con todo, esta opinion general y bastante desalentadora no se aplica a
todos los casos, pues los efectos de los recursos concesionarios en las ins-
tituciones financieras varian de acuerdo con los objetivos del acreedor.
Durante la dltima década, la politica de los donantes ha cambiado con-
siderablemente, situacion que ha redundado en la cancelacion de varias
lineas de crédito otorgadas a los bancos de fomento agricola, después de
haber quedado demostrado que su desempeiio era deficiente. La publi-
cacion de la nueva Directriz de gestion del Banco Mundial recoge este
nuevo planteamiento. Este tipo de intervencion puede ayudar al proce-
so de reestructuracion de estos bancos, ademas de dar a los altos ejecu-
tivos apoyo adicional en los casos en que la junta directiva se oponga a
las nuevas estrategias y objetivos.
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5 LAS PRACTICAS MAS ADECUADAS
PARA LA MOVILIZACION DE RECURSOS

Actualmente, los donantes y gobiernos otorgan menos recursos conce-
sionarios para el crédito agricola que en el pasado. En consecuencia,
s6lo las instituciones financieras de los paises en desarrollo que sean
capaces de sustituir estas fuentes tradicionales de recursos podran sobre-
vivir y continuar funcionando en el futuro. Ademas, al otorgar représ-
tamos con fines agricolas, los bancos no solamente encaran problemas
para obtener los recursos, sino también ciertas dificultades relacionadas
con la gestion (en la seccién 4.2, ya se analizaron estos asuntos criticos).
Sin embargo, cada actor (bancos de fomento agricola, cooperativas,
bancos unitarios rurales, ONG, entre otros) resulta afectado de distinta
manera. En efecto, los recursos financieros disponibles para los bancos
de fomento agricola han disminuido abruptamente; en cambio, para las
instituciones que aceptan depoésitos, tales como los bancos unitarios y
las cooperativas, la situacién no ha sido tan drastica. Si bien las ONG
tienen bastante acceso a recursos concesionarios, la mayoria no financia
actividades de produccion agricola en las granjas. Sin embargo, cuando
las cooperativas y los bancos unitarios conceden préstamos al sector
agricola corren riesgos relacionados con las altas tasas de interés y con
la liquidez y, a diferencia de los bancos agricolas, la variedad de las fuen-
tes de sus recursos es bastante limitada, por lo que tienen menos posibi-
lidades de reducir al minimo los riegos o de diversificarlos.

En consecuencia, atin quedan pendientes dos interrogantes. En primer
lugar, ¢qué medidas habria que adoptar para reemplazar los recursos de
donantes y gobiernos cada vez mas escasos?, tema que es de especial
interés para los bancos de fomento agricola. En segundo lugar, ¢cémo
pueden las instituciones financieras encarar los retos especificos inhe-
rentes a la gestion de los recursos para el crédito agricola? Este asunto
interesa a las instituciones captadoras de dep6sitos que cuentan con una
escasa variedad de recursos prestables, a saber, los bancos unitarios
rurales y las cooperativas de ahorro y crédito. En las secciones siguien-
tes se sugiere una metodologia para movilizar los recursos necesarios
para el crédito agricola en forma sostenible. Algunas de las medidas
dependen de la buena disposicion de las instituciones financieras y de los
encargados de tomar las decisiones, mientras que otras escapan a su
control y exigen la intervencion de los gobiernos, autoridades de super-
vision y agencias de desarrollo internacionales. El Cuadro 9, al final de
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este capitulo, resume las conclusiones mds importantes del Capitulo 4 y
resalta algunas de las siguientes recomendaciones.

5.1 LA MOVILIZACION DE AHORROS PARA CREDITO AGRICOLA

5.1.1 Mayor acceso a servicios de depasito de ahorro

Si bien los defensores de la movilizacion de ahorros enfrentaron duras
criticas, especialmente durante los afios sesenta y setenta, actualmente
nadie discute el impacto positivo que los mecanismos de ahorro tienen
sobre las familias rurales y las instituciones financieras. Durante la
segunda mitad de los afios noventa, los esfuerzos se han centrado en
buscar formas para promover los ahorros en las instituciones de micro-
finanzas. Para lograr dicho objetivo, se han identificado y divulgado los
asuntos claves para una fructifera movilizacién de dep6sitos por sumas
pequeiias. El Grupo de Trabajo sobre Movilizacion de Ahorros del
Consultative Group to Assist the Poorest (CGAP) centra su atencién
especialmente en el desarrollo de buenas practicas y directrices, tanto
para las instituciones financieras como para los donantes. Gracias a esta
labor conceptual y empirica, se han identificado los factores cruciales
que permiten una eficiente movilizaciéon de ahorros. A nivel macro, es
decir, fuera del alcance de las instituciones financieras, es fundamental
que el entorno del sector financiero sea favorable para la movilizacién
de ahorros y que el marco de politicas apoye tales pricticas, como por
ejemplo:

¢ bajas tasas anuales de inflacién, entorno macroeconémico estable;

e intervenciéon moderada del gobierno en la determinacion de las tasas
de interés, precios y divisas;

e exigencias de reservas minimas razonables;

e marco regulatorio y supervision adecuados para la captacion de
depdsitos;

e planes autofinanciados de sistemas de seguros de depdsito a fin de ins-
pirar confianza entre los ahorradores (FAO, 1995);

® bancos agricolas regulados por la legislacion bancaria, sin limitaciones
en términos de movilizacién de ahorros;

e estrategia nacional de educacion sobre ahorros, incluidos los actores
mds importantes (familias, escuelas, comunidades, empresas, ONG,
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medios de comunicacidn), para sensibilizar a la poblacién sobre la
importancia de ahorrar.

En el plano institucional, se han identificado diversos factores que favo-
recen la movilizacion de ahorros en las zonas rurales. A este respecto, se
concluyd que el elemento mds importante es la percepcion que el clien-
te tiene de la institucion financiera. En efecto, sdlo las instituciones via-
bles que cuentan con una gobernacién/direccién ejecutiva y gestion
administrativa solidas son capaces de inspirar confianza y captar dep6-
sitos de ahorro. Cabe reiterar que, a diferencia de los préstamos, las ins-
tituciones tienen que atraer depoésitos, otorgando mas que sélo buenas
tasas de interés, pues las cuentas de ahorro no sélo representan fuentes
de recursos para los bancos, sino también servicios que se deben prestar
a sus clientes. Ademads de la seguridad y confianza, los bancos tienen que
considerar otros factores que inciden sobre la decision de los ahorrado-
res; por ejemplo, la liquidez y la seguridad de sus ahorros, la tasa real de
rendimiento, la divisibilidad de los ahorros y la posibilidad de utilizar-
los para poder acceder a otros servicios financieros (Fiebig et al., 1999,
pdgs. 4-5). Por consiguiente, las instituciones tienen que crear productos
financieros que satisfagan las demandas especificas de la clientela rural
(es decir, hacer ingenieria financiera, véase el Recuadro 6 para mayor
informacion al respecto). Entre otras de las caracteristicas que coadyu-
van al éxito de los programas de movilizacién de ahorros cabe destacar
la promocién activa, la publicidad, el aumento de las horas de servicio,
el uso de las unidades moviles o captadores de depdsitos de ahorro,
redes de sucursales mas amplias, entre otras (FAO, 19935).

Entre otros asuntos que deben considerarse es preciso mencionar los
costos administrativos de la captacion de depositos (que son relativa-
mente altos) y los riesgos de liquidez, tal como se mencion6 en el capi-
tulo anterior. Respecto al primer elemento, la GTZ analiz6 las diferen-
tes medidas adoptadas por siete instituciones, representantes de diferen-
tes tipos de organizaciones y regiones del mundo (incluidas las institu-
ciones financieras rurales), para disminuir los costos administrativos28.

28 Como una contribucién al Grupo de Trabajo sobre Movilizacion de Ahorros del
CGAP, la GTZ analizé las estrategias de las siguientes instituciones: BAAC de
Tailandia, BRI de Indonesia, Rural Bank of Panabo de Filipinas, Féderation de Caisses
d’Epargne et de Crédit Agricole Mutuel de Benin, Bancos aldeanos de Mali, Centenary
Rural Development Bank de Uganda y el Banco Caja Social de Colombia.
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Recuadro 6
La ingenieria financiera como medio para captar depositos

El BPM de Malasia y el People’s Bank (PB) de Sri Lanka son dos ejemplos de los bue-
nos resultados que se pueden obtener mediante la ingenierfa financiera exitosa.
Ambos bancos ofrecen una amplia variedad de mecanismos de ahorro, gracias a lo
cual tienen mucho éxito en atraer nuevos depositantes. Las dos instituciones obtie-
nen sus recursos principalmente de los depdsitos de ahorro y aplican una estrategia
similar, que consiste en dividir a la clientela heterogénea en segmentos mas homogé-
neos, los que se clasifican en distintas categorias de conformidad con comporta-
mientos andlogos. Los criterios mds importantes para determinar los distintos grupos
y tipos de ahorros fueron los siguientes:

Cuentas de ahorro con fines determinados: para peregrinajes religiosos (VADA-
NA GINUM en el caso del PB de Sri Lanka, y PATRIOT UMMAHEN en el caso
del BPM de Malasia);

Cuentas para grupos destinatarios especificos. En el PB las GURU SETHA para
profesores, las VANITA VASANA para mujeres, y las SUWA SEVANA para
empleados del sector de la salud. En el BPM las PATRIOT MUDA para nifios,
las PATRIOT REMAJA para adolescentes y las PATRIOT UMMAH para musul-
manes;

Cuentas de depositos a plazo en diferentes monedas;

Cuentas con dep6sitos regulares: 6rdenes permanentes de cuentas corrientes o
depdsitos mensuales en efectivo realizados en forma regular (las PATRIOT 2020
del BPM);

Cuentas con beneficios adicionales: seguro (las PATRIOT TANI del BPM), cré-
dito, loteria o premios (las PATRIOT MUDA del BPM).

Una vez hecha la clasificacion de los depositantes, la gestion de los pasivos se vuelve
mas facil y la exposicion a riesgos mds previsible.

De la experiencia de estas instituciones, se pueden desprender buenas
enseflanzas sobre las mejores practicas en este campo (Elser er al., 1999,
pag. 288), a saber:

Instalaciones fisicas minimas y adecuadas (oficinas pequefias, uso de
cajeros automaticos);

Incentivos para aumentar la eficiencia operacional;

Operaciones realizadas por cajeros automaticos;

Contratacion externa de servicios y creacion de redes operacionales;
Personal voluntario (en el caso de organizaciones sustentadas por sus
afiliados).
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5.1.2 El uso de recursos de corto plazo para crédito agricola

Analicemos ahora los riegos que entrafia el uso de los depdsitos como
recursos para financiar préstamos estacionales, y de mediano y largo
plazos. Al respecto, cabe preguntarse coémo deben utilizarse los recursos
de corto plazo, sin poner en riego la viabilidad y liquidez de las institu-
ciones financieras. Lo esencial de la gestion de riesgos radica en la colec-
cion y el andlisis de la informacion relativa a las categorias mds impor-
tantes de los activos y pasivos y, por lo tanto, los encargados de realizar
dichas tareas deben contar con datos en tiempo real, que les proporcio-
nen la informacion precisa sobre el estado de la liquidez y las necesida-
des futuras de refinanciacion de las obligaciones a largo plazo. Como es
dificil producir informes mediante un sistema de contabilidad manual,
con el fin de que la gestion de los pasivos sea eficaz, es indispensable que
las instituciones automaticen dicho proceso, mediante programas infor-
maticos adecuados. Sin embargo, generar informes es una cosa, anali-
zarlos es otra. Un andlisis del perfil de los riesgos da a las instituciones
financieras la posibilidad de definir los valores minimos requeridos para
las diferentes actividades. También permite a las autoridades de super-
vision garantizar el cumplimiento de las reglas fijadas en el marco regu-
latorio general (véase Fiebig, AFR N° 5, 2001). Por consiguiente, las
herramientas de supervision y gestion, tales como CAMEL o
PEARLS2, incluyen el analisis de la estructura del balance general y de
los riesgos de liquidez. En el Recuadro 7, se enumeran los informes mds
importantes y comunes que las instituciones deben generar y analizar
mediante la computacién de coeficientes criticos.

La informacién contenida en estos informes sirve de fundamento sélido
para seleccionar ciertas estrategias de gestion de riesgos (prevencion,
diversificacion, conservacion o transferencia de riesgos y prevenciéon de
pérdidas). Mejorando la capacidad de generar y analizar estos informes
no solo seria posible obtener una mayor rentabilidad, sino también dise-
fiar una politica de financiamiento de conformidad con las necesidades
especificas del sector agricola. Ademads, el contar con un sistema

29 Cada letra tanto de CAMEL como de PEARLS se refiere a un drea clave de supervision
interna y externa, a saber, CAMEL: Capital adequacy (suficiencia de capital ), Asset
quality (calidad de los activos), Management (gestién), Earnings (utilidades), Liquidity
(liquidez); y PEARLS: Protection (proteccion), Effective financial structure (estructura
financiera eficaz), Asset quality (calidad de los activos), Rate of return (tasa de rendi-
miento), Liquidity (liquidez), Signs of growth (sefiales de crecimiento).
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Recuadro 7
Analisis de riesgos que efectdan las instituciones financieras

1. Andlisis del riesgo de liquidez
A) Perfil de vencimiento (escala) de préstamos y pasivos. Enumera todas las catego-
rias de los activos y pasivos de acuerdo con los plazos de vencimiento (por ejemplo,
0-90 dias, >90 dias, >180 dias y asi sucesivamente) y sacar el coeficiente de déficit
(vencimientos de activos divididos por vencimientos de pasivos) de cada escalon:

Activos con vencimientos entre 0-90 dias x 100 por ciento
Pasivos con vencimientos entre 0-90 dias

B) Lista de los usuarios y de las fuentes de recursos mds importantes. Proporciona
informacion sobre el desempefio de los principales deudores y los requisitos de los
acreedores mds importantes. Esto permite generar coeficientes indicativos del riesgo
de liquidez (los 10 proveedores mds importantes de recursos expresado como por-
centaje del total de recursos).

C) Andlisis de la variabilidad de las cuentas. Clasifica los activos en las categorias de
liquidos y no liquidos y los pasivos en recursos voldtiles o confiables, segun las esti-
maciones y la experiencia. Genera coeficientes bdsicos de liquidez (activos liquidos
divididos por los recursos voldtiles o relacion entre activo disponible y pasivo
corriente):

Activos liquidos x 100 por ciento
Pasivos volatiles

D) Prondstico del flujo de caja. Da a conocer las entradas y salidas de efectivo men-
sual o trimestralmente.

E) Coeficiente de préstamo-depdsito. Si bien se utiliza bastante, no es tan importan-
te como el analisis de la variabilidad de las cuentas. Este coeficiente no indica nada
acerca de las demandas de préstamos a futuro, ni sobre los retiros esperados, como
tampoco nada sobre la liquidez de los activos restantes o la indole de otros pasivos.

Préstamos x 100 por ciento
Depositos

2. Anélisis del riesgo por tasas de interés y del riesgo cambiario
A) Andlisis de la sensibilidad a las tasas de interés (andlisis del déficit). Se parece al
perfil de vencimiento, pero enumera los activos y pasivos de acuerdo con periodos de
refijacion del costo de un préstamo y no con su vencimiento. Con todo, en la mayo-
ria de los casos so6lo se puede volver a fijar la nueva tasa de interés después de la fecha
de vencimiento. El riesgo por tasas de interés se da principalmente por la asimetria
de los términos de la nueva fijacion de costos y s6lo en parte por la asimetria de los
vencimientos (Lewis y Morton, 1996). El coef%,ciente de déficit forma parte del and-
lisis del déficit (activos con tasas variables divididos por pasivos con tasas variables).

Activos con tasas variables entre 0-90 dias x 100 por ciento
Pasivos con tasas variables entre 0-90 dias

B) Andlisis del déficit de divisas. Enumera las obligaciones y activos en moneda
extranjera. El coeficiente de déficit de divisas se obtiene dividiendo los activos en
cada moneda extranjera por los pasivos que estin en moneda extranjera.

Activos en moneda X x 100 por ciento
Pasivos en moneda X
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apropiado de informacion para la gestion permite determinar el posible
monto de las obligaciones de largo plazo, incluso teniendo elevados
recursos de corto plazo en el pasivo.

El problema de equilibrar los depésitos de corto plazo con los préstamos
agricolas de largo plazo expone a los prestamistas agricolas a altos ries-
gos relacionados con las tasas de interés y la liquidez. Para enfrentarlos,
se recurre con mayor frecuencia a la aplicacion de la Regla de Oro
Bancaria (financiar los préstamos de corto plazo con recursos de corto
plazo y los préstamos de largo plazo con recursos de largo plazo). A raiz
de esto, los préstamos de mediano y largo plazos son muy escasos, por
lo que muchas de las inversiones de produccion en la granja no pueden
financiarse mediante préstamos. La experiencia demuestra que gran
parte de los bancos unitarios rurales casi no participan en el financia-
miento agricola, porque dependen de depdsitos a corto plazo. Pero
incluso las practicas de gestion conservadoras también descuidan a las
familias campesinas y no atienden sus demandas especificas de crédito.

Las instituciones con deficiencias en el control interno o en la capacidad
de gestion tienen que depender de las précticas bancarias conservadoras.
Si la gerencia no estd en condiciones de analizar los riesgos y las opor-
tunidades, las fortalezas y debilidades, entonces tiene que recurrir a las
estrategias de prevencion de riesgos, entre las que cabe mencionar la
Regla de Oro Bancaria. Con todo, este tipo de instituciones no tiene
buenas perspectivas de aumentar su cobertura ni su rentabilidad. En
efecto, las estrategias que buscan evitar el riesgo inciden directamente en
las utilidades del negocio. Una empresa que estd asegurada contra todo
riesgo posible no puede obtener mas que la utilidad promedio, cifra
equivalente a los costos generales de oportunidad. Cabe destacar que el
problema no radica en correr riesgos, sino en la incapacidad de gestio-
narlos. A continuacidn, se presentan ciertas medidas que facilitan el uso
de los recursos de corto plazo para la concesion de préstamos de largo
plazo.

En primer lugar, incluso los recursos de corto plazo, tales como los
depdsitos en cuentas corrientes o de ahorro constituyen un saldo estable
y permanente denominado «depésitos basicos». Si bien los depdsitos y
retiros de los clientes son imprevisibles, estadisticamente es muy poco
probable que todos los depositos se retiren o que todos los posibles
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recursos se depositen en la misma fecha. Por consiguiente, las institu-
ciones financieras pueden depender de este saldo bdsico para conceder
préstamos de un plazo mds largo. Esta regla general también se aplica a
las zonas predominantemente agricolas, ya que, a diferencia de las ten-
dencias estacionales que presenta la demanda de préstamos de este sec-
tor, los depdsitos son constantes. De hecho, el nivel de depésitos reali-
zados por los proveedores de insumos es alto cuando el de los agricul-
tores es bajo y viceversa. Un analisis de todos los dep6sitos efectuados y
retirados durante un afio deberia dar a las instituciones ciertas pautas
respecto al promedio del saldo permanente de todos los depésitos.

En segundo término, mucho mds importante que cuadrar los venci-
mientos de los préstamos con los de los recursos es tener la capacidad de
convertir los activos en efectivo cuando sea necesario, o tener acceso a
otros recursos (por ejemplo, los que poseen los propietarios muy sol-
ventes). Los riesgos de liquidez son bajos cuando la institucién puede
recurrir a mecanismos de redescuento del banco central o tiene los
medios para convertir ciertos activos, como bonos u otros tipos de
inversiones en efectivo. Generalmente, una estructura diversificada de
los activos permite una mayor exposicion de las actividades crediticias
al riesgo. Por consiguiente, las cooperativas con fines multiples se
encuentran en una posicion privilegiada, ya que contrarrestan los ries-
gos de los préstamos a largo plazo con diferentes tipos de actividades
comerciales. Si una institucion no tiene la capacidad de diversificar sus
actividades, lo mejor es que trate de obtener un ascenso de calidad, para
asi poder acceder a los mecanismos de redescuento del banco central. De
cualquier forma, cada institucion financiera tiene que conocer muy bien
cudl es su capacidad de obtener financiamiento de diversas fuentes de
recursos, como parte de su gestion de la liquidez.

Otra medida para solucionar este problema consiste en crear consorcios
de liquidez, mediante el establecimiento de vinculos interbancarios. Este
mecanismo, ademds de engrosar el saldo de depdsitos permanente, lo
hace mis confiable. Esta es sin duda la ventaja mas grande que tiene el
BRI de Indonesia, que cuenta con una extensa red de sucursales, y expli-
ca en parte su buen desempefio en la movilizaciéon de ahorros. Sin
embargo, casi todos los bancos unitarios gestionan independientemente
sus recursos, situacion que explica su baja participacion en el financia-
miento agricola. El caso del Junta Nacional de Bancos Comunitarios de
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Nigeria ha demostrado que la cooperacion entre bancos unitarios es
efectivamente factible, y que la asistencia externa podria ayudar a faci-
litar tales mecanismos.

En tercer lugar, la ingenieria financiera (como se examind en el
Recuadro 6) no s6lo mejora el acceso a nuevos depositantes, sino que
también puede reducir los riesgos de liquidez y por tasas de interés de
los préstamos de mediano y largo plazos. La disponibilidad de diferen-
tes productos de ahorro hace que los retiros de dinero sean mds previsi-
bles, facilitando asi el calculo de la cantidad de los recursos volitiles del
pasivo total.

En cuarto lugar, otra herramienta utilizada en la gestiéon de la liquidez es
disminuir los desembolsos y acelerar el reembolso del dinero. Por ejem-
plo, las cuentas por pagar no deben saldarse hasta que se cumpla el
plazo de vencimiento. Asimismo, en determinado momento y de ser
posible, las instituciones pueden utilizar incentivos para evitar que la
gente retire sus depdsitos; con todo, no hay que olvidar que estas medi-
das y las necesidades de los depositantes estdn relacionadas entre si. Los
recaudadores moéviles deben dirigirse a posibles depositantes, con el fin
de acelerar la coleccion de ahorros, y no tardar en ir al banco respecti-
vo para acelerar el cobro de cheques y asi disponer de efectivo con
menor dilacién.

En quinto lugar, las instituciones financieras deberian tratar de traspa-
sar los riesgos por tasas de interés a sus prestatarios. En especial, las ins-
tituciones que aceptan depésitos corren riesgos de este tipo, ya que estdn
en una posicién corta respecto del perfil de vencimiento y de fluctuacion
de las tasas de interés. En efecto, los depositos de ahorro son pasivos
sensibles al nivel de tasa de interés, mientras que los préstamos general-
mente no lo son. De ser factible, las instituciones financieras deberian
ofrecer préstamos con tasas de interés variables, situacion que les per-
mitiria cambiar las tasas de interés de los préstamos pendientes, en caso
de que aumentaran los costos de refinanciacion. Los programas de
financiamiento de préstamos con tasas variables modifican las tasas de
interés de los préstamos de acuerdo con indices externos e internos.
La institucion tiene que decidir cudl es el indice que mejor refleja los
costos de esos recursos. Por ejemplo, los indices externos (tasas de
redescuento del banco central, tasas de los bonos estatales) no sirven de
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nada cuando el mercado financiero estd politicamente regulado y las
tasas oficiales no reflejan los costos reales. Sin embargo, el uso de indi-
ces internos por parte de la institucion podria resultar dificil de explicar
a los posibles prestatarios. Cabe resaltar que los préstamos con tasas de
interés variables son mas complejos que los préstamos comunes, ya que
los procedimientos de reembolso son mds laboriosos, tanto para el pres-
tatario como para el personal del banco. Para que los préstamos con
tasas variables resulten atractivos para los clientes, deben tener intereses
mds bajos que los concedidos con tasas de interés fijas. Esta clase de
préstamos puede ser una herramienta muy util para enfrentar los riesgos
relacionados con las tasas de interés, en un programa bien gestionado

(WOCCU y USAID, 1992).

5.2 EL ACCESO A LOS MERCADOS DE CAPITALES

Los mercados de capitales desempefiardn un papel cada vez mds prota-
gonico en el financiamiento de los préstamos agricolas en el futuro, debi-
do principalmente a la escasez de los recursos otorgados por donantes y
gobiernos y a las desventajas que presentan los depésitos a corto plazo,
como fuente de financiaciéon a largo plazo. A este respecto, los instru-
mentos de deuda son muy importantes, ya que representan una fuente
de financiamiento que complementa a los depdsitos. Los certificados de
depdsito, los bonos y las obligaciones sin garantia especifica tienen ven-
tajas considerables con respecto a los requerimientos de su gestion acti-
vo-pasivo. En efecto, se pueden evitar las posiciones abiertas equilibran-
do los préstamos a largo plazo con el pasivo a largo plazo. Tal como se
analiz6 en el Capitulo 4, tanto los costos administrativos como los ries-
gos por tasas de interés y de liquidez de estos instrumentos son mas bien
bajos. Sin embargo, los costos financieros de las instituciones pequefias
o recientemente creadas tienden a ser bastante altos.

Estos altos costos se explican no s6lo por el cardcter comercial de estos
instrumentos, sino también por el hecho de que las instituciones finan-
cieras rurales generalmente no han ingresado a los mercados de capita-
les, o bien ocupan una posicién muy baja en la clasificacién, debido a
que su desempefio es, por lo general, deficiente y su imagen débil. No
obstante, este problema puede solucionarse contratando auditores y
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capacitando al personal en la adecuada preparaciéon de informes finan-
cieros (por ejemplo, véase CGAP, 1999). Es necesario que las institucio-
nes financieras recién creadas cuenten con el apoyo publico para sorte-
ar los obstaculos que tienen que encarar al colocar instrumentos de
deuda en el mercado de capitales. Esto puede lograrse de diversas mane-
ras, por ejemplo, los donantes internacionales pueden participar direc-
tamente en el proceso, financiando parte del patrimonio, para asi con-
vertirse en miembros de la junta directiva. La intervencion de estos
actores podria crear confianza en el mercado de capitales y aumentar la
clasificacion de los bonos o certificados de dep6sito emitidos.

Otra clase de intervencién consiste en que las instituciones financieras
recurran a mecanismos de garantia que respalden en parte los bonos u
otros instrumentos de deuda, asi como también los préstamos comer-
ciales. El Fondo Internacional Puente para América Latina, creado en
1984 por ACCION, con el apoyo de donantes, es un buen ejemplo al
respecto. El caso del BancoSol de Bolivia, aunque casi no participa en el
financiamiento agricola, es también un ejemplo notable de una institu-
cién financiera relativamente nueva, que otorga préstamos a pequefios
empresarios y se financia en gran parte mediante certificados de depdsi-
to negociables. Esta institucion tuvo éxito principalmente gracias a su
buen desempeiio y al apoyo del fondo de garantias. Luego de haber cre-
ado vinculos entre el banco y otras instituciones financieras o el merca-
do de capitales, el apoyo con fondos de garantia puede suspenderse,
cuando se habra cumplido el objetivo de graduacion de sus beneficiarios
que hayan bien cimentado su posiciéon en el mercado financiero. Del
mismo modo, los bancos pueden comprar garantias en bonos a asegu-
radoras privadas, para asi mejorar su clasificacién en los mercados y
asegurar la colocacién integra de sus bonos (FAO, 1998).

Por lo general, las instituciones financieras pequeiias (cooperativas, ban-
cos unitarios y ONG) no tienen manera de acceder a los mercados de
capitales. Para poder utilizar los instrumentos de deuda, estas institu-
ciones semiformales o informales necesitan un intermediario que las vin-
cule con el mercado de capitales. El mediador puede ser una entidad
especializada (por ejemplo una organizacion vértice) creada con el fin de
comprar la cartera de préstamos de las instituciones financieras que han
demostrado ser viables. Esta institucion se capitalizara con la emision de
obligaciones (véase MicroFinance Network, 1996, pag. 11; Gonzales-
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Vega, 1998). El patrimonio de este tipo de intermediario debe proceder
de los bancos participantes, de donantes o del Estado.

Aparte de la participacion directa que acabamos de mencionar, es nece-
sario contar con un marco de politicas que permita a las instituciones
financieras utilizar eficazmente los instrumentos de deuda. Esto se refie-
re a las normas y reglamentos relativos a la emision de obligaciones y a
las pautas para evaluar su calidad. Con el fin de aumentar la confianza
del mercado en las instituciones que emiten este tipo de instrumentos, es
importante que se creen agencias locales de clasificacién independientes.
Asimismo, las autoridades encargadas de la regulacion deben determi-
nar qué ocurre si las instituciones emisoras se declaran en bancarrota.
Las regulaciones, como por ejemplo las que rigen para el bono aleman
(Pfandbriefe), podrian impulsar la venta de obligaciones, ya que, de
liquidarse la institucién emisora, el mencionado Pfandbriefe o un tene-
dor privado tienen la mayor prioridad o un derecho preferente de pago.
Ademas, por marco adecuado de la politicas se quiere significar un sis-
tema bien estructurado de tenencia de tierras, que elimine el obstaculo
que representa el exigir garantias de tenencia para poder efectuar hipo-
tecas y convertir la duda en valores.

El tema de como reformar los bancos de fomento agricola tendrd suma
importancia en el futuro, pues en muchos paises estos bancos se encuen-
tran en una situacién privilegiada con relacion a las demds instituciones
que participan en el suministro de crédito agricola. Los bancos de
fomento agricola tienen el tamafio adecuado como para poder acceder a
los mercados, con el fin de recaudar recursos comerciales de largo plazo,
razén que ha cobrado mucho peso entre quienes propician la reforma de
estas instituciones que, en su mayoria, se desempefan deficientemente.
En efecto, algunos de ellos ya emiten bonos en el mercado de capitales
de sus paises (por ejemplo, el Land Bank de Sudafrica o el VBARD de
Viet Nam), mientras que otros podrian estar en condiciones de hacer lo
mismo.

Con todo, atin es necesario que se investigue mds sobre otros medios por
los cuales los donantes podrian prestar apoyo, asi como los campos en
que su asistencia es mds necesaria, con miras a encontrar nuevas formu-
las para convertir los activos en valor y utilizar los instrumentos de
deuda en mayor medida.
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Cuadro 9

Fuentes de recursos para crédito agricola: ventajas, desventajas y recomendaciones

Fuentes de recursos

Préstamos estatales

Préstamos
internacionales

Préstamos del banco
central

Depésitos obligatorios

Depésitos de ahorro

Ventajas

e Bajos costos
financieros

e Bajo riesgo por tasas
de interés

e Bajos costos financie-
ros

e Recursos de largo
plazo

e Bajos costos financie-
ros
¢ Suministro estable

e Bajos costos financie-
ros

® Bajo grado de inter-
venciones directas
externas en la gestion

e Bajos costos financie-
ros

e Saldo basico minimo
permanente

e Mayor informacioén
sobre los posibles
prestatarios

e Fuente ilimitada

e Incentivos por acerta-
da toma de decisiones
y gestion financiera

Las practicas mas adecuadas para la movilizacion de recursos

Desventajas

e Altos costos
financieros

e Suministro imprevisi-
ble y limitado

e Autonomia limitada
de la institucion
financiera

e Efectos negativos en
la disciplina de reem-
bolso de préstamos

e Altos costos adminis-
trativos

e Altos riesgos por
cambio

e Suministro imprevisi-
ble y limitado

e Efectos negativos en
la disciplina de reem-
bolso

e Altos costos adminis-
trativos

e Efectos negativos en
la disciplina de reem-
bolso

e Suministro y condi-
ciones financieros
imprevisibles

e Efectos negativos en
la disciplina de reem-
bolso

e Altos costos operacio-
nales fijos

e Altos riesgos de liqui-
dez debido a su vola-
tilidad

e Alto riesgo por tasas
de interés

¢ Exigencias de reservas

e Tienen que movilizar-
se activamente
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Cuadro 9 (Continuacién)

Fuentes de recursos para crédito agricola: ventajas, desventajas y recomendaciones

Fuentes de recursos

Préstamos comerciales

Instrumentos
de deuda

Patrimonio

Las instituciones financieras crediticias deben mejorar:

Ventajas

e Suministro rdpido de
recursos

e Cantidad fija a un
plazo determinado

e Incentivos por acerta-
da toma de decisiones
y gestion financiera

e Recursos de largo
plazo con un plazo
definido

e Bajos riesgos por tipo
de interés y liquidez

e Incentivos por acerta-
da toma de decisiones
y gestion

¢ Costos flexibles

e Recursos de largo
plazo

e Efecto sobre el nivel
de endeudamiento
relativo al capital

e Amortiguador de ries-
gos

Recomendaciones

La movilizacion de depdsitos mediante:

® una ingenieria financiera adecuada;

e automatizacion integrada de operaciones y gestion.

La gestion activo-pasivo mediante:

Desventajas

e Altos costos
financieros

e Altos costos de divul-
gacion de informa-
cion y gestion

e Alto riesgo por tasas
de interés

e Altos riesgos de liqui-
dez

o Altos costos financie-
ros

e Altos costos de divul-
gacion de la informa-
cién financiera

e Exigencia de activos

de alta calidad

e Suministro limitado

e Dificil de movilizar

e Caro en el largo plazo
(si no proviene de una
donacion)

e Mayor nimero de
personas que partici-
pan en la toma de
decisiones

e herramientas para gestionar los riesgos relacionados con la liquidez, las
tasas de interés y las tasas de cambio;

e la creacion de fondos de liquidez;

e préstamos a tasas de interés variables.
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Cuadro 9 (Continuacién)
Fuentes de recursos para crédito agricola: ventajas, desventajas y recomendaciones

Recomendaciones

Las agencias internacionales de desarrollo y gobiernos deben:30
Ayudar a los prestamistas a acceder a los mercados de capitales:

e asegurando la garantia de los titulos de propiedad, de tierra;

e creando y unificando normas de conversién de deudas en valores (reglamen-
tos, agencias de clasificacion, entre otras medidas);

e creando mecanismos viables de garantias para los acreedores;

e estableciendo intermediarios que compren las carteras de préstamos de las
instituciones financieras pequenas.

Estabilizar la autonomia de las instituciones financieras:

e brindando asistencia técnica en lugar de préstamos subvencionados;
e reuniendo o creando fondos de capitales de riesgo.

Establecer un ambiente propicio para la movilizacion de ahorros:

absteniéndose de intervenir en el régimen de tasas de interés;
estableciendo un método de supervision adecuado;

creando esquemas autosuficientes de seguros de depdsitos;
incorporando a los bancos agricolas en la legislacion bancaria.

Otorgar recursos de largo plazo para inversiones en infraestructura rural, social y
econdmica de primera necesidad.

5.3 RECURSOS PUBLICOS PARA CREDITO AGRICOLA

En muchos paises en desarrollo o con economias en transicion, los mer-
cados de capitales atin son rudimentarios y las destrezas de gestion de
riesgos de las instituciones financieras rurales son bastante deficientes.
El fortalecimiento de instituciones y el desarrollo de las competencias
especificas de su personal en el campo financiero son los dos retos mds
importantes que hay que enfrentar, tanto para desarrollar los sistemas
financieros en general, como para lograr un mejor acceso a fuentes de

30 Véase también AFR N° 1, 2001, pags. 55-56.
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financiacién todavia inexploradas en particular. Llevar a cabo ambas
tareas tomara tiempo, y muchos paises atin se encuentran en la etapa ini-
cial del proceso o se han visto forzados a realizar cambios radicales en
la supervisién bancaria, como en el caso de la region del sudeste asiati-
co, luego de los disturbios de los tltimos afios. Los sectores econdémicos
necesitan, sin embargo, intermediacion financiera con el fin de producir
los bienes y servicios necesarios, especialmente el sector de la agricultu-
ra, ya que sus productos contribuyen a satisfacer las necesidades basicas
de los seres humanos.

Durante la ultima década, se ha prestado mucha atencion a las institu-
ciones microfinanzas emergentes (ya denominada la industria microfi-
nanciera) y a las tecnologias financieras que utilizan. Aun asi, la oferta
de servicios financieros en las zonas rurales ha disminuido. En efecto, la
mayor parte de las ONG que se financian basicamente con los recursos
de donantes tienen un sesgo urbano, puesto que muchas de las opera-
ciones crediticias estdn creadas principalmente para las actividades
comerciales. En resumidas cuentas, si bien durante los tltimos diez afios
el suministro de servicios financieros ha aumentado en general, las zonas
rurales han tenido que sufrir primero por la reduccién y falta de recur-
sos publicos y, de hecho, mientras tal expansion de servicios financieros
ni siquiera ha llegado a ser una realidad palpable. Luego de la desapari-
cién de muchos bancos de fomento agricola, los agricultores han recu-
rrido a fuentes informales de financiamiento o han tenido que arreglar-
selas sin crédito (tal es el caso de Zambia y Venezuela, entre otros). No
cabe duda de que pasard mucho tiempo antes de que otros prestamistas
comiencen a operar y cierren la brecha que ha quedado; sin embargo,
entretanto escasean sobre todo los recursos de largo plazo. Todas las
medidas propuestas para resolver el problema de los plazos de las fuen-
tes de financiamiento de los intermediarios financieros rurales requieren
tiempo, pues existen pruebas empiricas suficientes de que la moviliza-
cion de ahorros y el otorgamiento de préstamos de corto plazo en las
zonas rurales son actividades viables y lucrativas. En este sentido, la
falta de recursos publicos ha fomentado indirectamente las labores de
movilizaciéon de ahorros y ha aumentado la prestacion de servicios
financieros.

Sin embargo, en algunos casos, todavia podria justificarse la interven-
ciéon publica como medio para otorgar recursos de largo plazo. Esto
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sucede, en primer lugar, durante los periodos de transiciéon hacia el esta-
blecimiento mercados de capitales eficientes o durante los intervalos de
inestabilidad ya sea politica 0 econdémica. Dicho apoyo podria traducir-
se en forma de lineas de crédito a largo plazo, cuotas determinadas para
la concesion de préstamos o mayores inyecciones de capital en las insti-
tuciones financieras rurales. Con todo, cabe destacar que, tal como lo ha
demostrado la experiencia relativa al financiamiento publico de corto
plazo en el pasado, es importante fomentar y fortalecer la movilizacion
voluntaria y privada de fuentes de recursos apropiadas.

En segundo lugar, requieren apoyo externo las actividades de financia-
cién rural que, en un sentido estricto, realizan hasta cierto punto los
bancos de fomento agricola, incluidos el financiamiento de obras de
infraestructura rural, social o econémica de mediana y gran escalas, los
programas de riego o la gestion de cuencas hidrograificas.
Tradicionalmente, estos son los tipos de inversiones financiadas no sélo
por los bancos de fomento nacionales, sino también por las agencias de
fomento internacionales. En efecto, tinicamente unos cuantos bancos de
fomento agricola han participado en este tipo de actividades, aunque la
mayoria de ellos se llamen bancos de desarrollo. El NABARD de la India
constituye un ejemplo de lo anterior, ya que financia los proyectos de
este tipo con recursos del Fondo de Desarrollo de Infraestructuras
Rurales. La creacion de bancos de desarrollo especificos es un tema con-
trovertible y debieran considerarse los nuevos instrumentos financieros
estatales, tales como los programas de construccidon-ejecucion-transfe-
rencia. No obstante, la importancia de la labor de complementacion al
financiamiento gubernamental directo que llevan a cabo los bancos de
desarrollo es ampliamente reconocida.

En tercer lugar, debido a la falta de capital comercial de riesgo, la crea-
cién de fondos de capital para iniciar un negocio con recursos de donan-
tes y de otras fuentes podria ayudar a las instituciones financieras duran-
te las etapas iniciales de desarrollo. Otorgar capital patrimonio en lugar
de deudas tiene dos ventajas. Por una parte, los aportes de capital pue-
den ser apalancados con préstamo varias veces (por ejemplo, 12,5 veces
en el caso de préstamos no garantizados segun el Acuerdo de Capital de
Basilea) y desempefian, por lo tanto, un papel catalizador. Por la otra,
los costos financieros del capital son bastante flexibles, ya que quienes
lo proveen son acreedores residuales y sélo obtienen dividendos cuando
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hay excedentes. Por consiguiente, los donantes asumirian parte de los
riesgos relacionados con las utilidades de la institucién, sin distorsionar
las sefiales de los precios internos ni la gestion financiera. Asimismo, los
donantes adquieren poder de decision directo en los asuntos de la insti-
tucién y tienen la capacidad de influir en la gestion financiera y admi-
nistrativa de la misma. Sélo unos pocos casos de fondos de capital de
riesgo estdn en operacion y la mayoria de ellos todavia se encuentran en
una etapa experimental; tal es el caso del Fondo de Acceso de ACCION
(ProFondo), cuyo impacto tiene que ser evaluado en una etapa posterior.
No obstante, uno de los objetivos que toda intervencion estatal debiera
tener el es el de no fomentar la dependencia financiera permanente
(véase Coffey, AFR N° 2, 2000, pag. 45). Por lo tanto, el suministro de
asistencia técnica a las instituciones financieras es el instrumento mads
adecuado para el desarrollo de sistemas financieros. Toda ayuda finan-
ciera directa debiera estar vinculada al desempefio de la institucién y
realizarse en etapas cuidadosamente planificadas. Gracias a la incorpo-
racion de estas salvaguardias, es posible disminuir al minimo las distor-
siones de los mercados financieros y lograr asegurar, en parte, un mayor
grado de independencia financiera de los prestamistas.
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