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PRESENTACION

En tiempos de convulsién financiera mundial, queda la interrogante
de coémo los diferentes sucesos de los Ultimos meses han impactado
e impactaran a las empresas de subsistencia o a las microempresas.

Definitivamente, este descalabro financiero de las economias mas
desarrolladas encuentra a América Latina bastante sélida, con ni-
veles de reservas altos y sistemas financieros liquidos. Sin embargo,
ésta puede ser otra prueba mas para verificar si los sistemas micro-
financieros son los menos afectados y los que tienen mayor flexibi-
lidad para su recuperacion.

El propdsito de este tercer encuentro se centra en entender mejor
el panorama internacional y el latinoamericano en particular, para
tomar las precauciones requeridas y anticiparnos, desde los roles
que nos toca jugar a todos los comprometidos con la disminucién
de la pobreza, a posibles conflictos financieros que limiten el flujo
normal de dinero a los aparatos productivos familiares.

La CAF, desde su posicién de entidad multilateral, estda comprometi-
da con el desarrollo sostenible y la integracidn regional de sus paises
accionistas, por lo que promover y generar las mejores condiciones
para el desarrollo efectivo de las microfinanzas es parte importante
del trabajo que lleva a cabo.

En este espacio de discusion y andlisis participan los gerentes y pre-
sidentes de las instituciones financieras clientes de la CAF, autorida-
des de la Republica de Ecuador e invitados especiales, involucrados
directamente en las conclusiones recogidas en esta publicacion.

CAF



L. Enrique Garcia
Presidente Ejecutivo de la CAF

"El desafio para la regidn:
lograr estabilidad, eficiencia, equidad
y equilibrio ambiental (las cuatro Es)”

no exhiben buenos resultados

tecnologia, sistemas financieros

INTRODUCCION

Enfoque macroeconémico de la region

En estos ultimos meses hay sefales que pueden dar lugar a cier-
to optimismo respecto a los efectos de la crisis global en la regién.
Es importante saber que esta crisis no tuvo su origen en América
Latina. Pero también hay que ver que lo que acontecié en Estados
Unidos se parece a una especie de pelicula que en América Latina
la hemos visto repetida en los uUltimos 30 afos. Alli se refleja que
la crisis de los sistemas financieros comienza con una deficiente
supervision, un optimismo exagerado, un mal manejo del riesgo,
expansion sobre expansion y liquidez excesiva. Esto, a su vez, gene-
ra una crisis sistémica con las repercusiones fiscales del caso, como

el adoptar politicas contra ciclicas

"América Latina tiene problemas que hace que los gobiernos reali-

cen aportes para rescatar bancos.

aun no resueltos: ahorra e invierte

Afortunadamente, esas lecciones

poco y sus tareas en la microeconomia  son ahora un factor positivo para la

region. La crisis nos encontré mu-
cho mejor preparados que antes,

en infraestructura, educacion, pero hay que preguntarse el por

qué de esto. La primera explicacion
es que la mayor parte de los paises

e institucionalidad” de América Latina han adoptado

politicas macroeconémicas muy
razonables, incluso al margen de las diferencias ideoldgicas que
pueden existir. También hay que destacar que parte de esa bonan-
za que tuvo la regién durante cinco o seis aios, hasta fines de 2007
e inclusive 2008, se debe a una etapa en la economia mundial, que
podemos considerar como la mejor que ha tenido la humanidad en
muchas décadas. En esta etapa confluyeron simultdneamente una
economia estadounidense muy fuerte hasta 2007, con crecimiento
alto y buenos niveles de productividad; una Europa razonablemente
positiva; y, desde luego, el fendmeno de Asia, donde el desempefio
de China, India y en general del sudeste asiatico impactd positiva-
mente ala mayor parte de los paises de América Latina. Esto ultimo
se debié al aumento sustancial de los precios de las exportaciones
basicas —-commodities— con términos de intercambio extremadamen-
te favorables.



Como resultado de esto, América Latina registré un promedio en el América Latina: Ahorro (% del PIB) 1990-2007
crecimiento de sus economias del 5% durante algunos anos. Inclu-
so hay unos seis o siete paises con crecimientos —casi en los niveles
de los paises asidticos— de entre el 7% y el 10%. Muchos paises de
la regidn presentaron superdvit primarios, un aumento dramatico
de las reservas internacionales como nunca lo tuvo la regién y una

mejora en el perfil de la deuda externa.
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El crecimiento se frena

Estas son las buenas noticias, pero ahora vamos con las malas. Esta- 5
mos mejor preparados y aunque la region esta recibiendo el impac-

to de la crisis, éste no es dramatico; pese a todo lo anterior, serd un 0
ano con decrecimiento. Sin embargo, si la crisis comienza a ceder en
el curso del dltimo trimestre de este afo o comienzos del préximo,
América Latina puede retomar el curso del crecimiento en el futuro.
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Fuente: FMI WEO Abr-08, CAF.

Pero hay algo que también preocupa, América Latina perdic su im- Ahorro (% PIB)  cambiado de manera sustancial, seguimos siendo una regién alta-
portancia relativa en el contexto econémico internacional. Hace 25 Promedio mente dependiente con pocas elxportaciones y muy ligada al ciclo
afios, su ingreso per capita representaba el 35% del PIB de los paises 1990-2007 econdmico. También los niveles de competitividad son deficientes
Industrializados y hoy en dia representa el 25%. Las exportaciones 35 en tres o c;Jatro areas, una de ellas es la infraestructura; América

representaban mas o menos el 14% o el 15% de las exportaciones L, g
P P Latina invierte menos del 3% del PIB en ella, cuando deberia hacerlo

mundiales, hoy representan el 7%. * en por lo menos el 7% o el 8%. Los chinos invierten entre el 12% o el
13%. Por otro lado, la region también tiene problemas en educacién
2 y tecnologia, los patrones educativos son obsoletos en términos de
los desafios del siglo XXI, estan disefiados para otra época. Un tercer
sector con bajo nivel de competitividad es el nivel de penetraciéon
10 de los sistemas financieros, el acceso equitativo y oportuno al fi-
nanciamiento y la participacién activa en la parte crediticia. Hay un
cuarto tema, el institucional, que se relaciona con el Gobierno Cor-

Adicionalmente, la situacion fa- 25

”La hiSfOfia de Crisis de /OS pa/'SGS vorable de la economia regiona]

de América Latina los preparé mejor para ~ 9enero uncierto nivel de compla-
cencla, que asuvez, se tradUJO en 15

resistir en la actual situacion. Pese a esto que temas que implican ajustes o

reformas se hayan pospuesto en

la region perdid su importancia relativa ) -
la mayoria de los paises. En este 5

en la economia internacional”

contexto surgen temas criticos o- porativo, la percepcién sobre la regién en esta area no es la mejor.
que la region no ha resuelto. s w o
U <
El primero: América Latina ahorra e invierte poco. El ahorro prome- % © g Principales riesqos
dio de la regién respecto al PIB es menor al 20% y se invierte alre- s j'mj P 9
dedor del 22%. Los paises asiaticos ahorran mas del 40% e invierten £ El primer riesgo es la duracion de la crisis. Soy mas optimista hoy

entre el 35% y el 40%. No quiero decir que debemos hacer esto, Fuene:iiweo  d€ 1o que era hace un mes; pero si la crisis se extiende mas alla del

pero por lo menos se debe mantener un crecimiento que represen-
te un 25% 6 26% del PIB como promedio.

El segundo: se hizo bien el trabajo en la macroeconomia, pero no
pasé lo mismo con la microeconomia. El sistema productivo no ha

Abr-08, CAF. primer semestre del préximo ano, los efectos van a ser muy severos

para la regidn. Ahora se sienten pero alin son manejables.

El segundo elemento preocupante, es el renacimiento de una
tendencia nacionalista y proteccionista a nivel global. Ese pro-

9
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teccionismo se traduce en tres frentes: comercial, financiero y mi-
gratorio. Este ultimo punto es muy serio, ya que la actitud hacia
las migraciones en Europa y Estados Unidos, incorporado al pro-
blema de la recesion, hace que el impacto en América Latina sea
mayor, porque implica el retorno en cantidades probablemente
considerables de ciudadanos que perdieron su empleo; esto tam-
bién se traduce en una reduccién sustancial en las remesas, princi-
pal fuente de recursos externos en varios paises, sobre todo para
Centroamérica.

Pero hay un tema mas que no se toca, el que haya una brecha entre
lo que se ahorra y lo que deberia invertirse para crecer a tasas razo-
nables del 4% para arriba, lo que implica que América Latina tiene
insuficientes recursos en la regién que, a su vez, reflejan una brecha
de entre el 5%y el 6% del PIB. Esto significa que la region tiene una
necesidad de flujos externos de entre USD 150 mil y USD 200 mil
millones netos anuales.

Para vencer esta crisis originada en Estados Unidos y en los paises
del centro, los gobiernos de la regién estan utilizando un enfoque
anticiclico keynesiano, que determina un aumento considerable en
el déficit fiscal. Este déficit en Estados Unidos este afio va a ser del
14% del PIB.Y Europa va por el mismo camino. ;Quién va a financiar
esto? Los que tienen excedentes. ;Y quienes tienen excedentes?
Chinay los paises petroleros, entre otros. El problema para la regién
es que el acceso a esa liquidez internacional va a ser mas costosa
y mas dificil, ya que si a los ancianos con fondos de pensiones les
dan a elegir entre invertir en un bono latinoamericano o en uno del
Tesoro de Estados Unidos o en uno aleman o espanol, van a optar
por los ultimos. El gran desafio para la region es esforzarse mas por
tener politicas que generen una percepcidn de riesgo razonable,
pues no hay duda de que los paises que pueden presentar una per-
cepcion de menor riesgo van a tener mayor acceso a los escasos
recursos que pueden plantearse en el futuro.

Desafios

Para comenzar es fundamental que si América Latina quiere reto-
mar la importancia relativa que le corresponde por el potencial que
tiene en recursos humanos, naturales, ubicacion geograficay medio
ambiente, necesita construir agendas de largo plazo que reflejen

un consenso entre los diversos actores de la sociedad. Esto significa
que la responsabilidad del desarrollo no es sélo del gobierno sino
también de los otros actores, del sector privado, de los trabajadores
y de la sociedad civil.

Pero este es un tema politico: ;cdmo lograr una agenda nacional
y regional que incluya acuerdos basicos sobre temas criticos? Otro
desafio: ;como lograr estrategias que permitan un crecimiento eco-
némico de calidad y que sea auténomo? Si no se crece al 5% 6 7%,
las brechas de empleo y pobreza van a ser inalcanzables. Calidad
significa crear empleo productivo, que dé acceso, que sea incluyen-
te, que la mayoria de ciudadanos tenga acceso a las oportunidades
de transformacién econédmicay oportunidad social; significa un res-
peto a las diferencias culturales y al medio ambiente.

Como alternativas planteamos lo que llamamos las cuatro “Es”:
Estabilidad. Si no existe no se da el resto de elementos.

Eficiencia. Si no se la logra no hay estabilidad. Se trata de impulsar
una transformacion de la produccién que nos lleve de las ventajas
comparativas basadas en exportaciones de commodities y bajos
salarios a una economia de transformacion que tome en cuenta el
valor agregado, la tecnologia, la innovacién y la creatividad.

Equidad. Si los beneficios de ese crecimiento no son alcanzables
por la mayoria de los ciudadanos no habra estabilidad.

Equilibrio ambiental.

{Cémo aplicar las cuatro “Es”? No hay un modelo unico. ;Cudl es el
rol del Estado y cudl el del mercado? Algunos paises tienen la po-
sibilidad de generar una mayor dindmica con el mercado y otros
necesitan mas del Estado. En realidad, no se necesita ni menos mer-
cado ni menos Estado, sino mas mercado y mas Estado para llevar
adelante una estrategia.

En este contexto cabe preguntarnos algo relacionado con el tema
de este encuentro: j;Estamos llegando a los microempresarios y los
empresarios emergentes? ;Estamos dando el acceso suficiente?
{Tenemos los productos y los servicios apropiados? jEstamos to-
mando todas las precauciones necesarias para lograr la sostenibili-
dad financiera de las entidades? Las autoridades financieras, jestan
comprometidas con el concepto? ;Cual es el rol de los sistemas pri-
vados y de los publicos?

11
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Para buscar respuestas a todas estas inquietudes estamos realizan-
do este evento.

Bienvenidos y les deseo éxito en su participacion en el logro de ob-
jetivos en beneficio de la poblacién mas necesitada de progreso.

PANEL |

CRISIS ECONOMICA
DESAFIOS DE
LAS MICROFINANZAS

« Desafios y oportunidades de las microfinanzas
e instituciones intermediarias. Alfonso Prat Gay

« Alternativas de financiamiento estratégico.
Damian von Stauffenberg

» Preguntas y respuestas

13



DESAFIiOS Y OPORTUNIDADES

DE LAS MICROFINANZAS

E INSTITUCIONES INTERMEDIARIAS
Alfonso Prat Gay

Ex Presidente del Banco Central de Argentina

La industria de las microfinanzas tuvo un crecimiento explosivo en
la ultima década. Los ultimos numeros hablan de una cartera de en-
tre USD 9.000 millones y USD 10.000 millones en la region, cuando
al inicio de esta década era la décima parte de esta cifra.

Pero tras ese crecimiento, el sector se ve abocado a enfrentar el pri-
mer desafio, es el primer test que tienen que atravesar las microfi-
nanzas regionales en un entorno recesivo a escala global.

Y nos preguntamos: ;hacia dénde va o deberia ir la regulacién asi como
el funcionamiento de la capacidad institucional y qué deberiamos ha-
cer cada uno en su lugar, sea desde una Instituciéon Micro Financiera
(IMF), una Organizacién no Gubernamental (ONG) o un organismo in-
ternacional? ;Qué deberiamos hacer de manera conjunta para apunta-
lar al sector en estos momentos de desafios y oportunidades?

Primero, quiero reflexionar sobre el significado de la crisis interna-
cional para América Latina y el entorno en el que van a moverse las
microfinanzas en los proximos 18 6 24 meses. Para hablar de la cri-
sis mundial me quiero concentrar en analizar qué pasa en Estados
Unidos. Lo hago por dos razones: el peso que tiene en la economia
internacional y porque es el epicentro de la crisis; por lo tanto, cual-
quier diagnéstico de solucion de la crisis necesariamente tiene que
“La economia mds eficiente del mundo pasar por estudiar lo que sucede en dicho pais.

Alfonso Prat Gay
Ex Presidente del Banco Central de Argentina

tiene un conjunto de recursos sin utilizar,

que estdn ahi disponibles para ser usados pero {Qué sucedi6 en Estados Unidos?

Tengo una visién diferente respecto a lo que ocurrié, lo que pasa
y lo que vendra. En muchos foros se entusiasman diciendo que lo
Esto va a generar una presién deflacionaria’” peor de la crisis ya paso. Esta vision responde a un analisis eminen-
temente del ciclo econémico, es coyuntural. Se dice que el estimulo
fiscal y la caida dramética en los inventarios que han provocado las
empresas estadounidenses estan sentando las bases de una recu-
peracidn de la economia en ese pais. Para confirmarlo se presentan
las cifras de los indices de confianza del consumidor y del sector
manufacturero.

que no pueden hacerlo porque no hay demanda.
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Pero lo que ocurre en Estados Unidos es algo diferente, no es una
crisis coyuntural o una recesion ciclica, estamos ante un ajuste es-
tructural. ;A qué me refiero con esto? La mejor manera de graficarlo
es midiendo el endeudamiento de las familias, es decir, el promedio
del peso de la deuda de una familia estadounidense en compara-
cion con su ingreso promedio. Alli se puede ver que hasta media-
dos de los afios ochenta del siglo pasado hay un “sube y baja” que
tiene mucho que ver con los procesos de expansién y recesién. En
economia decimos que las recesiones son fenédmenos que siempre
queremos evitar pero que cuando llegan tienen un componente
terapéutico. Muchas veces las recesiones eliminan los excesos de
la etapa previa y a partir de alli podemos empezar otra vez. Esto es
algo que no ocurre en Estados Unidos desde principios de los afios
noventa. La ultima recesién en ese pais fue en 1992.

Lo que hemos visto ahora en Estados Unidos es la explosién de la
desregulacién, de la codicia financiera en todas sus formas y de
como esto ha financiado consumos que en muchos casos eran to-
talmente estériles y absurdos. Lo que viene por delante es un cam-
bio de régimen en el cual el consumidor estadounidense deja de
ser el consumidor de ultima instancia. Antes de esta crisis, gracias
al acceso al crédito, el estadounidense salia a comprar un vehicu-
lo después de que veia el que acababa de adquirir su vecino. Este
notable apalancamiento privado llevé al endeudamiento a niveles
inimaginables.

En los préximos afilos vamos a ver cdmo se corrige la economia del
endeudamiento de la familia promedio estadounidense. Lo que
estamos atravesando es un desapalancamiento de la economia de
Estados Unidos con repercusiones en el resto del mundo. Si vemos
la evolucion del PIB de Estados Unidos, al final del primer trimestre
del afio la situacién se parece a una de las peores recesiones de los
ultimos 50 afnos, con el componente adicional de que si miramos la
utilizacion de los recursos (maquinas no usadas y empleados capa-
citados desempleados, casi el 10%) la situacién no es nada agrada-
ble, porque provoca una presién deflacionaria monstruosa.

La economia mas eficiente del mundo tiene un conjunto de recur-
sos sin utilizar, que estan disponibles para ser usados pero que no
pueden hacerlo porque no hay demanda, esto va a generar una
presion deflacionaria. El peor remedio para Estados Unidos en este
momento es una deflacién, porque la deuda de las familias esta ex-

"El impacto de lo que ocurre

en las microfinanzas debe mirarse

por dos lados; por el lado de la demanda
y por las vias de financiamiento

y de fondeo’

presada en délares nominales y el momento en que el pais entra en
recesion cae el ingreso de las familias porque hay cada vez menos
jefes de familia empleados. Pero cae todo menos el peso de la deu-
da. Por ello, mas alla de las buenas noticias, la peor informacién es
la de la deflacién, ésta es insostenible a lo largo del tiempo porque
provocard mas endeudamiento y generara una segunda ronda de
problemas.

Desde ya mi pronéstico de cémo sale Estados Unidos de esta rece-
sion es politicamente poco correcto, sobre todo viniendo de un ex
presidente de un Banco Central; creo que Estados Unidos, tarde o
temprano, va a tener que recurrir a mas emision monetariay a una
licuacion de la deuda —no sélo de la privada sino también de la pu-
blica— para poder equilibrar estas cuentas.

Mi reflexién es que a pesar de lo que haga Estados Unidos, esto sera
insuficiente, situacion que se parece mucho a lo que ocurria en Ja-
pon en la década de los noventa.
Ese pais necesitaba tener una
tasa de interés negativa, pero
como tenia deflacion, la tasa,
aunque fuera cero, siempre era
positiva en términos reales. Esto
pasa ahora en ese pais, esta es la
trampa de liquidez que nos ex-
plicaba el maestro Keynes en la
década de los treinta. Dado el peso de la deuda y de ese exceso de
recursos, hoy Estados Unidos se estdn quedando sin herramientas
para volver a poner de pie a su economia.

Es cierto que ese pais esta mejor preparado ahora que en la década
de los treinta para encarar una recesion de ese tipo, es cierto que
sabemos mucho mas ahora que lo que conociamos en 1929 6 1933,
pero hoy el mundo estd mucho mas integrado y apalancado y por lo
tanto la magnitud del problema es mas dificil de resolver.

(Cudl es el aspecto positivo del ultimo afo? El trabajo de bombero
que hizo Ben Bernanke tuvo finalmente un objetivo cumplido: vol-
ver a poner en funcionamiento los mercados de crédito. Las mani-
festaciones mas claras de que ha tenido éxito son los informes de
ganancias que han ido publicando los distintos bancos estadouni-
denses; hay algunos que estaban contra las cuerdas pero finalmen-
te se destrabaron porque empieza a funcionar el mercado del crédi-
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to. Es una buena noticia. La mala noticia es que todos estos bancos
pagan tasas de interés que son multiplos de las tasas que pagaban
antes de las crisis.

Impacto de la crisis en las microfinanzas regionales

El impacto de lo que ocurre en las microfinanzas debe mirarse por
dos lados; el impacto tradicional es por el lado de la demanda:
(Qué le ocurre a nuestras macroeconomias? Y por lo tanto, jqué
le pasa a los prestatarios de las instituciones de microfinanzas? El
segundo elemento es jqué le ocurre al crédito a nivel mundial, a
las vias de financiamiento y de fondeo, a las microfinancieras que
dependen mas o menos de ese fondeo y que crecieron al amparo
de esos fondos?

Esta situacion hace que, en términos de fondeo, las microfinancie-
ras empiecen a pensar en términos mas parecidos a los origenes
del sector.

Por eso creo que debemos dejar de lado la complacencia ante una
supuesta superacién de la crisis, mas alla de todas las reflexiones
que podemos hacer acerca de que las microfinanzas son contra ci-
clicas, que estamos mejor preparados que en otro ciclo; la realidad
es que esta es la primera recesion regional en muchos afnos y segu-
ramente va a traer consecuencias imprevisibles. Por lo tanto, es de
ese modo que tenemos que encarar nuestros negocios y nuestro
objetivo final que es cémo llegar a los microempresarios con el me-
jor servicio y con el mejor costo.

Para una industria que crecié exponencialmente al amparo de una
expansion global inédita no deja de ser un llamado de atencién el
que dicho crecimiento llegue a su fin y que entremos en un terreno
recesivo que no sabemos cuanto va a durar pero que si sabemos
que va tener causas y consecuencias profundas en nuestra region.

Sebastian Edwards, en 2007, hizo un estudio con el que recorri6 las
ultimas nueve recesiones globales y su impacto en América Latina;
concibié una descomposicion del impacto en términos del PIB per
capita en la region, dijo que cada vez que una recesion global suce-
de, América Latina experimentaba una caida de 3,5 puntos de su PIB
per capita con respecto a la tendencia. Pensemos que la poblaciéon
en América Latina crece un 0,6% o 0,7% por aino; entonces 3,5 son
cuatro puntos de correccion del PIB cada vez que se da una recesiéon

global. También hizo una descomposicién del impacto por tres vias:
demanda externa, términos de intercambio y flujos de capital.

Pero en la ultima recesion sucedié algo diferente. Los términos de
intercambio practicamente no sufren, pese a que el afo pasado ba-
jaron los commodities, pero su valor en los ultimos 10 afios sigue
estando arriba.

La otra cuestion es que producto de los avances en la estabilidad
macroecondmica y a esquemas macroeconémicos mucho mas con-
sistentes en lo fiscal, monetario y cambiario —con pocas excepcio-
nes— vemos que la salida de capital en este episodio esta circunscri-
ta a uno o dos paises.

En la actual recesion, el impacto en la demanda externa va a ser
mayor porque la recesién es mas profunda en Estados Unidos que
en el resto del mundo, pero no vamos a tener mayor impacto en los
términos de intercambio ni en el flujo de capitales.

Entonces, estamos ante la paradoja de que esta es una recesiéon global
mucho mas profunda que otras y sin embargo el impacto global sobre
América Latina puede llegar a ser menor al promedio de los ultimos
anos. Esto no quiere decir que no vaya a haber recesién en la region.

Restauracion de la capacidad institucional

Ahora si voy a hablar de las microfinanzas. Los motores de la expan-
sion de las microfinanzas en los Gltimos 10 afos son tres:

- Fondeo

« Capacidad institucional

- Demanda
FIGURA 1
Motores del desarrollo de las microfinanzas
Demanda Fondeo o
- Fidelidad
Hoy Cavacidad - Consolidacion
v Actividad A Sustitucion insﬁﬁfg&% —> . Gobernabilidad
v Calidad A Commodities *02-08 + Regulacion
« Risk Management
v MIVs
v Downscaling A IFI BID e IFQ)
v Fondos Pablicos ~ Depdsitos
v Donantes

Fuente: elaboracion propia.
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Esta crisis internacional, sin duda, va a golpear por el lado del fon-
deo y de la demanda. Veo mucho menos entusiasmo que antes en
los vehiculos de inversién en microfinanzas internacionales. Este
ano hay vencimientos de USD 1.800 millones por préstamos hacia
entidades microfinancieras en todo el mundo. Si hubiera redencio-
nes o un cambio de foco en esos fondos, esos USD 1.800 millones
quiza no se vayan a renovar y esto implicaria una caida importante
en le fondeo a nivel global para las instituciones microfinancieras.

Sospecho que esta tendencia, como minimo, se va a extender entre
dos y tres anos con algunas excepciones, porque hay créditos ya
comprometidos. Esto tiene su pro y sus contras. Las contras, por su-
puesto, son menos financiamiento y menos recursos. El pro es que
quizas las instituciones microfinancieras que se vieron amenazadas
por algunos bancos que estaban bajando a su terreno ahora tienen
la oportunidad de tomarse un tiempo para fortalecerse.

Creo que tanto los fondos publicos como los de los donantes van a
estar en retroceso; los publicos por las necesidades fiscales que tie-
nen para atender las demandas sociales; los de donantes, en cam-
bio, porque en el mundo crece el nimero de pobres y el nimero de
desempleados. Ademas, las preferencias de los donantes pueden
estar cambiando. Ellos van a tener que elegir entre dar dinero para
refugiados, para desempleados o para microfinanzas. Soy bastante
pesimista respecto a la disponibilidad de esos fondos.

De ahi viene la duda de cudnto de esta caida se puede compensar
con fuentes locales de financiamiento.

Por otro lado, este es un momento en que vamos a probar la vo-
luntad de los organismos internacionales de apoyar el desarrollo
de las microfinanzas. Hemos visto ya algo de esto en el fondo de
emergencia del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y el Fon-
do Multilateral de Inversiones (FOMIN) por USD 20 millones, pero
es poco para una cartera de mas de USD 9.000 millones. Vienen dos
anos por delante donde el fondeo que hasta hace poco era uno de
los principales motores de crecimiento en las microfinanzas va a pa-
sar a sufrir una de las principales restricciones.

En el lado de la demanda podemos ver argumentos parecidos, va
a haber una fuerte caida en la actividad econémica y eso habitual-
mente genera una caida en la demanda de servicios microfinan-
cieros. Se dice que cuantos mas desempleados hay mayor es la de-

manda de productos microfinancieros. No estoy seguro de que esto
haya sido probado, sobre todo en un entorno de recesién global
como el que tenemos por delante. Donde no hay ninguna duda,
es que mas alla de si hay mas o menos potenciales clientes micro-
financieros, los que ya son clientes van a atravesar dificultades. La
calidad de esa cartera estd cayendo a lo largo de toda la regién, el
nivel de mora estd aumentando y esto es algo que afecta a la capa-
cidad patrimonial de las microfinanzas. Por otro lado estd el precio
de los commodities, su ciclo va a ser diferente gracias a China e India;
por lo tanto, todas aquellas microfinancieras que tengan un sesgo
rural o tiendan en su cartera hacia actividades microempresariales
relacionadas con la producciéon de materias primas agricolas, van a
tener una ventaja sobre las demads.

De cualquier manera, estos dos motores (fondeo y demanda) retro-
cederdn.

El otro motor es la obligacién que tenemos todos, independiente-
mente de nuestro lugar en el sector, de trabajar para fortalecer la
capacidad institucional de las instituciones de microfinanzas actua-
les y futuras. Es un momento en el cual las ONG o las IMF deben con-
centrarse sobre todas las cosas en la fidelizacién. El estar cerca del
cliente paga un rédito enorme en el futuro, sobre todo si se concen-
tran en los clientes que uno mas conoce. La crisis en Estados Unidos
hizo que en ese pais surja una enorme distancia entre el tenedor o
prestamista y el deudor final, tanto que quien tenia la hipoteca final
nunca en su vida habia visto ni iba a ver a los miles de deudores que
formaban parte de ese paquete. Esta es la oposicién de 180 grados
a como funcionan las cosas en microfinanzas. Esta es una gran opor-
tunidad, pues las microfinanzas son lo opuesto de lo que provocé la
crisis en Estados Unidos.

También esta el manejo de riesgos y la regulacion. Esto ultimo es
algo que queda pendiente en muchos paises de América Latina,
pero que veo como una oportunidad para que finalmente los regu-
ladores trabajen codo a codo con los distintos organismos interna-
cionales y con las distintas microfinancieras locales para encontrar
el esquema que mejor resulte para el préximo ciclo.

Durante los ultimos 10 afos, los errores regulatorios practicamente
no se notaban; era tal la afluencia de dinero y era tal el crecimiento
de demanda que los errores que se iban cometiendo no se visibili-
zaban tanto.
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En conclusién, entre 2002 y 2008 estuvimos cerca del vértice de
maximo fondeo y maxima demanda, pero ahora nos vamos a mover
a un lugar donde el fondeo y la demanda son menos importantes y
donde todo el foco deberia estar en la capacidad institucional y su
fortalecimiento.

De vuelta a los origenes

Como reflexién final, me parece que estamos en una etapa en la
que hay que volver a los origenes. Estoy arbitrariamente definien-
do un eje del debate: rentabilidad o sustentabilidad, el modelo de
“Compartamos” o el de “Grameen”.Y creo que, como todo en la vida,
los modelos extremos no resuelven.

FIGURA 2
Modelos antagoénicos para las microfinanzas:
icual debemos seguir?

ETAPA DE CONSOLIDACION

PRE - 2000 Riesgos POST - 2000

- Tasas maximas - Leverage

- "Fatiga”de QOnantes - Crecimiento explosivo de carteras

- Competencia - Amplio menu de productos

- Regulacion Activa

Sustentabilidad Rentabilidad
(GRAMEEN) (COMPARTAMOS)

Fuente: elaboracion propia.

Sabemos que después del ano 2000 el modelo de rentabilidad tuvo
un auge notable y me preocuparia por aquellas microfinancieras
que se montaron a esa onda y que tuvieron un crecimiento explo-
sivo de las carteras del 40% anual durante siete u ocho anos; ahora
deben consolidarse. Debemos preocuparnos por aquellos que han
ampliado en demasia su menu de productos, sobre todo aquellos
que han cruzado la linea de financiar consumos y no tanto produc-
cioén; también hay que preocuparnos por aquellos en donde la re-
gulacién fue laxa y les permitié a muchas de las microfinancieras

pensar que cada una de ellas era el futuro “Compartamos”y que de-
trads de hacer las cosas bien habia un cheque de muchos millones de
ddlares. Esto lo digo de manera irénica, extremando la lectura, pero
me parece que esto es lo que tenemos por delante.

Tenemos un sector de microfinanzas que antes del aflo 2000 estaba
mas bien capturado por la imagen romdéntica de Yunus de prestar a
los pobres independientemente de la rentabilidad. Creo que en los
ultimos 10 afos, parte de ese sector se sumo a la tendencia de par-
tir de la rentabilidad para llegar a mas personas de forma eficiente.
Ahora vamos a ir a un esquema donde seguramente volveremos a
las fuentes, vamos a estar en un punto intermedio, pero con el foco
puesto en la reconstruccién de la capacidad institucional, en como
hacemos para llegar a mas pobres y no tanto en cémo hacemos
para ganar la plata que nos permita tener una maxima capitaliza-
cién en el mercado.

No vamos a volver a la situacién anterior al afilo 2000 porque el
mundo ha cambiado y porque hay un riesgo de fatiga en los donan-
tes que pueden decir: “Bueno, si ya tuvieron su cuarto de hora y su
expansion fenomenal, ;Por qué necesitan todavia el respirador de
las donaciones?”.

También vemos otro riesgo que no habia antes del afio 2000. Con
el crecimiento del sector hay muchas mas instituciones microfinan-
cieras pujando por un pastel quizds mas chico por la caida de la de-
manda. En ese sentido, lo que no era un tema 10 afos atras en algu-
nos paises ahora si lo es. Me refiero a la competencia entre distintas
instituciones de microfinanzas.

Sin embargo, hay mas desafios que oportunidades, hay una res-
ponsabilidad muy grande de los organismos internacionales y de
cada una de las microfinancieras para aprovechar este momento y
mirar un poco mas hacia adentro. Esto implica preocuparse por los
clientes que ya tienen para fortalecer el funcionamiento institucio-
nal. Aprovechemos estos dos afios de transicién para que cuando el
mundo vuelva a crecer y vuelva a haber fondeo nos encuentre con
capacidad institucional mas fortalecida y que hayamos avanzado
mas alla del debate entre sustentabilidad y rentabilidad, para llegar
a la mayor cantidad de pobres en nuestros paises con mejores ser-
vicios y con el costo mas bajo.
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ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO
ESTRATEGICO

Damian von Stauffenberg

Socio Fundador de MicroRate, INC, Estados Unidos

Pese al entorno mundial de la crisis, creo que hay elementos para

pensar de manera positiva. En la década actual lo que caracterizé

a la industria microfinanciera en la regién fue el crecimiento expo-

nencial que experimento; hicimos un seguimiento de la trayectoria

de 50 instituciones mi-

"La industria microfinanciera ha resistido mejor ~ crofinancieras e Améri-

ca Latina desde el afo

2000, afo en que tenian

una cartera de aproxi-

madamente USD 300 millones; estas mismas instituciones tienen
hoy en dia una cartera de USD 4.000 millones.

de lo que se esperaba la crisis internacional”

Ese crecimiento acelerado devino en una mayor competencia. En
1999, muy pocas instituciones microfinancieras estaban preocupadas
por este asunto, pero hoy si lo estan, y esto tiene dos efectos: las tasas
de interés se han reducido a casi la mitad y la eficiencia ha tenido
que subir para que las instituciones microfinancieras se mantengan
competitivas. Pero también existen peligros como el sobreendeuda-
miento de los clientes. Para intentar enfrentar esto Ultimo, los burds
?g?éagu;‘éz dséar‘ie,\“/l?g;gmel INC. Estados Unidos de cr‘édi'Fo jl{(’egan.un papel fundamental a fin de mitigar este rie.sgo.

Una instituciéon microfinanciera que se lanza al mercado competitivo
sin un buré de crédito, esta jugando a la ruleta rusa.

"Pese a la reduccidn inicial en la provisién de recursos Otro factor nuevo en esta década son los llamados vehiculos o fon-
externos, los inversionistas se muestran dispuestos a colocar dos de inversion en microfinanzas, que son instituciones dedicadas

' . . . amovilizar dinero en el mercado de capitales de los paises ricos para
sus fondos en la industria microfinanciera’ canalizarlo hacia las microfinanzas. Son alrededor de 80 y en Améri-

ca Latina tienen una cartera entre USD 1.200 millones a UJSD 1.300
millones. A nivel mundial hablamos de unos USD 5.000 millones.

En 2008, el crecimiento de las instituciones microfinancieras en
América Latina bajo al 19% cuando antes estuvo alrededor del 50%.
La calidad de la cartera de riesgo a 30 dias se movié poco, pasé de
3,6% en 2007 al 4,1% en 2008. Podria decirse que casi no hubo im-
pacto sobre la calidad de la cartera, me sorprendié que los castigos
bajaran en 2008; la rentabilidad siguié e incluso subié ligeramente
el retorno sobre el patrimonio.
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Fondeo internacional e imagen de las microfinancieras

Al inicio de la crisis se decia que los fondos para las instituciones mi-
crofinancieras se iban a reducir al sufrir directamente el impacto de
la crisis. A mitad del afio pasado empezaron a ponerse muy cuida-
dosos en sus desembolsos y en el tltimo trimestre muchos de ellos
pararon sus operaciones. A fines de 2008, esos fondos en su conjun-
to tenian una liquidez de USD 1.100 millones para una industria de
microfinanzas de muchos miles de millones de délares mas. Es una
liquidez que duele porque no ganan mucho sobre ella. Pero contra-
rio a lo que todos —incluso ellos— pensaban, los inversionistas no se
retiraron, al contrario, siguieron invirtiendo y lo siguen haciendo.

Acabo de llegar de una reunién de inversionistas en Ginebra y alli el
tema de discusion —no lo van a creer— es cdmo podemos desembol-
sar mas y como motivar a esas instituciones microfinancieras para
que tomen ese dinero. ;Por qué? Los fondos de microfinanzas se
benefician de la imagen de las microfinancieras.

Tenemos que cuidar que no cualquier empresa que da préstamos
en pequenos montos a gente pobre sea parte del sector microfi-
nanciero, porque inevitablemente se podrian generar malas ges-
tiones y repercutiria directamente en escandalos, pues muchos los
tildaran de “usureros”. Esa publicidad negativa nos puede cortar el
acceso privilegiado y extraordinario que tenemos hoy en dia al fon-
deo internacional.

P

El reto de ampliar la cartera y una redefinicion
de las microfinanzas

;Cudles son los grandes retos? El principal es que las instituciones
microfinancieras penetren mas en el mercado. Se preguntaran:
ipero tenemos una penetracion efectiva de los diferentes segmen-
tos mas pobres? Si, asi es, pero en realidad solamente atendemos
mas o menos al 10% de las personas que podrian crear riqueza con
mas crédito y que son pobres. S6lo atendemos aproximadamente al
10% del mercado potencial.

Lo que pasa es que todos estamos concentrados en un rincén del
mercado, hemos aprendido a colocar préstamos a un cierto tipo de
cliente, pero no a todos los potenciales. El reto nUmero uno es desa-
rrollar productos para atender al mercado entero y llegar a todos los
que podrian generar riqueza. Si logramos esto, pese a la crisis, las mi-

la definicién y el concepto de las microfinanzas

de capital de microcrédito y en el apoyo

crofinanzas en América Latina llegaran al final de la préxima década a
tener una cartera de USD 100.000 millones. Debemos innovar.

También hay que considerar que actualmente el sector de las mi-
crofinanzas llegan a cifras enormes, pero creo que son datos exage-
rados, porque tendemos a incluir en el sector a negocios que para
mi no son microfinancieros. Me refiero al crédito de consumo y a
una parte del movimiento cooperativo.

Permitanme tratar de explicar lo que para mi son las microfinanzas.
Forzosamente deben dar la capacidad a una persona pobre de crear
riqueza y con ella no sélo repagar el crédito sino generar algo para
si mismo; cualquier préstamo que no cumpla esa condiciéon no es

microcrédito. Sé que dar

"Se vuelve prioritario debatir sobre créditos pequefos para

gente pobre no es nue-
vo y los usureros saben

para que se enfoque en el papel generador cémo hacerlo; lo nuevo

en el microcrédito es la
posibilidad de usarlo

al emprendimiento’. para que una persona

pobre pueda levantarse
por si mismay crear riqueza. La gran revolucion del microcrédito fue
saber distinguir entre todos los millones de pobres y su potencial
sin tener que depositar garantias.

Ahora bien, si expandimos los mercados nuevamente, vamos a ne-
cesitar fondeo en grandes volumenes, y los mercados locales no van
a poder financiar esos requerimientos; de alli que reflexionar sobre
cémo relacionarnos con estas fuentes de fondeo se vuelve clave.

Sobre el papel de las instituciones de desarrollo, creo que tienden a
medir su éxito por el volumen de dinero que colocan, pero no nece-
sitamos volumen sino que nos abran el camino por el que puedan
transitar los grandes inversionistas.

También esta el problema del riesgo que se deriva del tipo de cam-
bio de las monedas. Una institucién microfinanciera no se puede
auto asegurar contra el riesgo del tipo de cambio, por lo que ne-
cesita nuevos mecanismos. El problema es que muchas institucio-
nes son demasiado pequefas y ahi es cuando pueden intervenir las
instituciones de desarrollo, las cuales pueden juntar una serie de
operaciones y hacer un paquete con ellas.
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PREGUNTAS Y RESPUESTAS

Preguntas

1 ;Cudndo se habla de microfinanzas sostenibles, ;Nos referimos
a la sostenibilidad para la institucién o para el cliente?

2 ;Cudl es el valor agregado de las microfinanzas? ;Como hace-
mos para desarrollarlo?

3 ;Cual es la politica fiscal que debe manejarse tanto en la parte
de las instituciones microfinancieras como en la de los donan-
tes?

4 ;Como puede la CAF acompafar a estos procesos?

5 ;Se debe agregar a la lista de desafios el que los bancos centra-
les de cada pais adopten como parte de su rol el desarrollo del
mercado de capitales?

6 Faltan metodologias que nos permitan visualizar el impacto
social de lo que hacemos.

Respuestas

Alfonso Prat Gay

1. Soy pesimista respecto al ciclo en Estados Unidos en el corto pla-
Z0, pero soy muy optimista respecto a que América Latina esta me-
jor preparada. Creo que una vez que pase el temblor, en el mediano
plazo, tendremos oportunidades que no hemos tenido quizas en
los ultimos 100 afos.

Soy muy optimista porque esta crisis impacta al sector con un cier-
to nivel de madurez. Por lo tanto, podemos consolidar lo logrado y
desperdiciar eso. Y soy muy optimista respecto a que podemos vol-
ver a trabajar en los origenes, en esa idea de que prestamos a quien
conocemos. Y esto, en el mundo de incertidumbre que se viene, es
un valor enorme que pone a las microfinanzas en ese lugar de bue-
na imagen al que hacia referencia Damian.

Respecto a la pregunta sobre la sostenibilidad, su respuesta im-
plicaria un seminario entero. Es confusa esa idea de contraponer
la sostenibilidad con la rentabilidad. Pero veamos datos. El banco
Grameen aun presenta utilidades. En 2007, estas fueron del 20%,

pero la diferencia es que sus accionistas son los propios deudores.
La idea de Yunus es que cualquier ganancia excedente se distribuya
entre sus clientes para demostrar que el foco de esta actividad esta
en erradicar la pobreza.

En términos estrictamente econémicos, la discusion debe estar cen-
trada entre las ganancias normales y las ganancias extraordinarias.
La teoria econémica dice que para desarrollar un mercado en una
etapa primaria hay que lograr balances extraordinarios, lo cual nos
permitira atraer a nuevos jugadores para expandir la oferta y asi lle-
gar a quienes queremos llegar. El asunto es que en el equilibrio final
del sector no aparezca sélo un ciimulo de instituciones microfinan-
cieras con ganancias extraordinarias sino que se visibilice la conti-
nuidad de entidades con “ganancias normales”.

Esto se puede conseguir con estructuras patrimoniales como las del
modelo de Yunus, donde sus deudores sean a su vez accionistas, o
como el modelo del Grupo ACP de Perd donde una vez que se logra
la rentabilidad en un sector se invierten las ganancias socialmente
a través de algun nuevo instrumento. En el fondo hay que pregun-
tarse: ;Por qué estoy haciendo lo que hago todos los dias en micro-
finanzas? Hay que dar cabida a las dos respuestas.

2. Esta pregunta tiene que ver con la manera en que medimos va-
lor, porque valor no es sélo la rentabilidad sino cémo medimos el
impacto social de aquel pobre que abandond su situacién gracias a
un crédito que quiza estaba con una tasa de interés por debajo del
mercado. No debemos olvidar que en las microfinanzas se registran
fallas de mercado porque la informacién no es perfecta. Esto nos
hace dificil medir valor sélo a través de la rentabilidad o sélo a través
del resultado monetario. Es una cuestiéon de conciencia.

3. En la pregunta sobre el impacto fiscal veo una preocupacion so-
bre lo que pueden hacer los gobiernos desde el punto de vista del
gasto y de las exenciones impositivas. Lo que los gobiernos debe-
rian hacer en los paises donde las microfinanzas estan en una etapa
embrionaria, es trabajar con un sistema consistente de exenciones
impositivas. Esta el caso de Argentina, donde a veces una entidad
empieza como una ONG y no tiene que pagar, pero cuando adquie-
re cierto volumen y necesita ser sociedad anénima, se da cuenta de
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que ese salto implica un costo fiscal enorme, pues pierde todas las
exenciones impositivas que tenia. Creo que ahi se puede trabajar
con los gobiernos nacionales para encontrar un sendero de exen-
ciones que sea viable para el desarrollo de las instituciones.

Y estd el asunto de los fondos publicos. En los préximos dos aios
habra demasiadas necesidades sociales compitiendo con las pro-
pias de las microfinanzas, habida cuenta de que en muchos paises
los aportes para el desarrollo de las microfinanzas fueron hechos
en el casillero de la asistencia social, con gobiernos que creian que
apoyar a las microfinanzas era ayudar a una ONG para que preste a
una tasa de interés subsidiada. Por lo tanto, no estoy tan seguro de
que sea una mala noticia el que estos gobiernos participen asi.

5. Respecto a los desafios regulatorios para los bancos centrales y
como ex presidente del Banco Central de Argentina puedo decir
que, salvo alguna excepcién muy puntual, no creo que los bancos
centrales de la region estén preparados para regular a las institucio-
nes de microfinanzas. Hasta que no aceptemos esta realidad vamos
a estar siempre trabados entre un sector microfinanciero que apor-
ta con una buena idea regulatoria y un Banco Central que escucha
pero que nunca la lleva a la practica.

Hay que pensar en otra manera de regular fuera del Banco Central,
en donde esté bien definida esta capacidad y a la vez sea la princi-
pal funcién del organismo regulador en cuestién. Un Banco Central
siempre va a tener otras preocupaciones ademas de las microfinan-
zas. La idea seria ir al Gobierno Central y plantearle un esquema re-
gulatorio por fuera de las autoridades del Banco Central para que
se dedique exclusivamente a aquello que definamos como micro-
finanzas.

6. En una edicién reciente de la revista The Economist hay un arti-
culo que cita un estudio realizado en India. En el mismo, tristemen-
te concluyen que no hay manera de demostrar en una poblacién
previamente identificada y comparandola con otra poblacién que
no ha recibido el microcrédito, el que se haya ayudado a reducir
la pobreza. No creemos en esto porque si no hubiera un impacto
positivo no estariamos aqui reunidos. Pero es parte de nuestro de-
safio. No solamente sostenemos la imagen de nuestro trabajo por la

foto romantica de Yunus. Debe llegar el momento en que podamos
demostrar fehacientemente que lo que hacemos mejora las condi-
ciones de los mas vulnerables de la sociedad.

Damian von Stauffenberg

2. Estaba revisando datos del BID de 2008 que sefiala que la carte-
ra de microfinanzas en América Latina era de USD 9,2 mil millones.
Pero llama la atencién que Barbados, con unos 200 mil habitantes,
tiene una cartera de USD 108 millones, pese a que no tiene ni una
sola institucion microfinanciera. Chile tiene USD 770 millones y
Argentina dice que tiene USD 19 millones. Estos niumeros los cito
porque debemos cuidarnos mucho de que alguien se ponga la ves-
tidura de las microfinanzas cuando no es parte del sector.

5. Por otro lado, es licito que una institucion microfinanciera preste
servicios adicionales a los originales. Pero tal vez no debamos lla-
marles microfinancieras. Que una institucion financiera preste ser-
vicios o de montos mayores —pues tiene sentido acompafar a los
clientes y no dejarlos irse—, e inclusive haga crédito de consumo,
que por si mismo no es malo, pero es necesario que le pongan el
titulo correcto.

Hablar de impacto social, en el fondo, es una palabra rimbombante.
;Beneficia al pobre 0 no lo que hacemos? Hay que medir el benefi-
cio porque en el sector de microfinanzas nos hemos acostumbrado
a dar por sentado que tenemos ese impacto en el prestatario, pero
no lo podemos medir. A la larga vamos a tener que hacerlo. El como
hacerlo esta en pleno desarrollo.
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PANEL 1I

PRODUCTIVIDAD
COMPETITIVA,
CON INCLUSION

« Crecimiento efectivo con verdadera inclusion social
Luis Felipe Darteano

« Micropensiones: una alternativa de vida futura
Carlos Lozano Nathal

« Presentacion de un modelo de cuantificacion
del impacto social de las microfinanzas
Javier Vaca

« Preguntas y respuestas
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Luis Felipe Darteano
Grupo ACP, Peru
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“Uno de los ejes del grupo ACP es la matriz
de gobernabilidad. Esta incluye el cumplimiento auditable
de principios y normas’.

CRECIMIENTO EFECTIVO CON VERDADERA
INCLUSION SOCIAL

Luis Felipe Darteano

Grupo ACP, Peru

El Grupo ACP, hoy en dia, se piensa a si mismo como un modelo
obsoleto y anticuado; por lo tanto, se cree que debe haber otras
maneras de servir mejor a los que parten de la base de la pirdmide
social. Como respuesta, hemos decidido reinventar toda nuestra or-
ganizacion y a esa reinvencion la llamamos Grupo ACP 2.0.

Este es el antecedente bajo el cual incorporamos en nuestra agenda
un tema que creemos es fundamental en tiempos normales y que es
aun mas importante en momentos de crisis: el de la gobernabilidad.

Con este fin, creamos una matriz de gobernabilidad, la cual tiene
un conjunto de planeamientos que no estd pegado en la pared sino
que ha sido incorporado en todos los reglamentos y normas de to-
das nuestras organizaciones. Entre sus principios estan aspectos éti-
cos claramente definidos, transparencia, vision y metas, entre otros.
Como dicha matriz es parte de nuestras normas, se pueden auditar
y eso se hace afo tras afo.

La gobernabilidad

Dentro de todo esto se encuentra el sistema de pesos y contrapesos
en nuestra organizacion; es profundamente democratico, con lide-
razgos y se tiene una continuidad. Por ejemplo, vamos incorporando
miembros con escalonamiento de edades para no envejecer todos a
la vez, pues de lo contrario se crearia un problema grave en el futuro.

También se trata de definir y delimitar con claridad los roles y las
responsabilidades, ninguno de nosotros puede ser Presidente Eje-
cutivo, Presidente del Directorio y ademas Gerente, porque consi-
deramos que el Presidente Ejecutivo es un supervisor y el Gerente
es un supervisado, por lo que no pueden juntarse las dos cosas en
una sola persona; en caso contrario tendriamos un conflicto de inte-
reses o una suma de poderes excesivos. De esta manera definimos y
normamos el tratamiento de eventuales conflictos de intereses.

También nos aseguramos de no invitar a nuestros amigos a ser
miembros de los directorios o a ocupar gerencias; alli buscamos a
los mejores profesionales disponibles en el mercado y que tengan
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“Los conceptos sencillos son el eje

la vocacion de hacer lo que queremos hacer. Esto significa que nin-
guna de las empresas que podamos tener en un campo particular,
puede firmar un contrato con el Grupo ACP; tampoco pueden tra-
bajar en el Grupo ACP ninguno de nuestros familiares hasta cierto
nivel de consanguinidad.

Esto nos ha dado una gran tranquilidad, porque no hay nadie que
se nos acerque con propuestas en sentido contrario; todo esta escri-
to y no hay revisiones de tipo caso por caso.

El principio del “waqcha”
Al interior del Grupo ACP manejamos conceptos sencillos y claros

para entender la l6gica de nuestros planteamientos y principios de
accion hacia la sociedad.

Por ejemplo, del quechua extraemos la palabra “waqcha”, una ex-
presiéon que en la época del imperio incaico significaba “estar solo
o aislado”. En el imperio incaico habia una estructura social en la
cual la poblacion participaba,
eran los “ayllus”; aquel que no
participaba en los ayllus esta-

de su filosofia, definen a la pobreza como ba solo, era un excluido y por

un conjunto de exclusiones. Con cada
empresa que se crea, tratamos de enfrentar

esas exclusiones”
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lo tanto era pobre.

De alli conceptualizamos vy
definimos a la pobreza como
un conjunto de exclusiones,
es muy sencillo, nosotros no
somos sociélogos ni empresa-
rios, pero buscamos expresiones cortas para entendernos.

La pobreza es un conjunto de exclusiones y asi como la matriz de
gobernabilidad no se queda plasmada en una pared, tampoco esta
definicion sirve para ponerla alli, la usamos para estructurar nuestra
accion.

Si hablamos de exclusiones hablamos de murallas; son exclusiones
al capital, a la salud, a la vivienda digna, a las comunicaciones, al
conocimiento, a los riesgos, a la jubilacion, a los mercados, y segu-
ramente hay muchas otras; pero en nuestras acciones hemos priori-
zado aquellas exclusiones que estamos en condiciones de enfrentar
por nuestra calidad de empresarios.

m O N @ >

Toda la l6gica conceptual detras del Grupo ACP se basa en quesi la
pobreza es un conjunto de exclusiones; quienes parten de la base
de la piramide enfrentan las mismas, al confrontarlas necesitan abrir
un acceso por cada una de ellas.

(Qué sabemos hacer nosotros? Sabemos hacer empresas; en con-
secuencia, nos hemos dedicado a crear una empresa especializada
en lograr un acceso por cada una de las exclusiones que estamos
en capacidad de enfrentar. Ese conjunto de empresas es el Grupo
ACP, el cual esta en permanente cambio, porque consideramos que
si no nos innovamos no vamos a servir adecuadamente al mercado
objetivo.

El mercado objetivo es la base de la piramide social, donde los seg-
mentos Ay B estdn debidamente servidos y en consecuencia no son
segmentos hacia los cuales orientamos nuestra labor. Los segmen-
tos Cy D, y crecientemente el segmento E (en la medida en que nos
va acompafando la tecnologia para poder servirlos) son nuestros
segmentos objetivo. ;Por qué? Porque tienen un enorme potencial
emprendedor y multiplicador de iniciativas; porque tienen la capa-
cidad de convertirse en empresarios e incorporar al segmento E y
generar autoempleo.

Mucho se ha hablado en nuestros paises que el desarrollo viene a
través de lo que en Peru se llama “chorreo’, es decir, que las cosas
vienen de arriba hacia abajo; nosotros, sin negar eso, decimos que
la mayor capacidad de dinamizacién de un pais se revela cuando
la base de la pirdmide es capaz de crear lo suyo, pero para hacerlo
necesita de las herramientas adecuadas. Nuestro objetivo es crear
esas herramientas para que las personas, con su propia energia e
iniciativa, logren realizar sus suefos.

La conformacioén del holding

Nuestra estructura organizativa es la de un holding. Tenemos un
corporativo que posee una Asamblea, que es lo mas préximo a una
Junta General de Accionistas; se redne una o dos veces al afo y alli
recibe informacion de lo que se ha hecho y de lo que se va a ha-
cer. La Asamblea elige a un Consejo Directivo, que es el Directorio
Corporativo del Grupo; hay un Gerente General corporativo, un Ge-
rente de Negocios que supervisa la marcha de todos los negocios y
una Contraloria que ve aspectos financieros y de cifras. También hay
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una entidad de Relaciones Institucionales que hace el andlisis de
las lineas de crédito que podamos recibir nosotros o cualquiera de
nuestras empresas, de las que podamos otorgar a otras entidades,
y también de las inversiones que puedan hacer otras empresas en
las nuestras o inversiones que podamos hacer nosotros en alguna
otra entidad.

Tenemos dos paquetes de empresas que pertenecen al Grupo ACP:
las que son propiamente del grupo (en las que tenemos una mayoria
accionaria) y aquellas empresas en las que participamos minorita-
riamente; pueden ser empresas emergentes y otras maduras. En las
que son emergentes preferimos estar en una posicion de accionistas

mayoritarios para asegurar que

“Su presencia internacional es su fortaleza, el proceso de desarrollo de la

trabajan como un holding; esto les ha

entidad se lleve a cabo mas ra-
pidamente; en todos los casos es

permitido enfrentar de mejor manera los fundamental tener los socios lo-

desafios microfinancieros ante la crisis”
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cales adecuados que compartan
nuestra misma filosofia. En las
entidades maduras no nos inte-
resa tener mayoria pero si que los socios con los cuales nos asociemos
compartan la misma filosofia, porque nuestra idea no es quedarnos
esperando las utilidades a fin de afo; sino participar y aportar en la
gestion cotidiana.

En el drea de microfinanzas tenemos presencia mayoritaria en Mi-
banco, con el logo del grupo en Pery; Forjadores en México; Mi-
crofin en Uruguay; Emprenda en Argentina; somos accionistas de
BancoSol en Bolivia y de Integral en El Salvador. En lo que respecta
a los microseguros, tenemos una corredora de seguros que se llama
“Secura”y una empresa que por ahora es de seguros de vida y pron-
to de seguros generales denominada “Protecta”

Mibanco tiene 500 mil clientes y Protecta, basada en la cartera de
Mibanco y la suya propia, tiene 675 mil clientes en Perd.

Tenemos un Instituto de Formaciéon y Capacitacién bajo el nombre
de “Aprenda’, que tiene como base Peru pero que también trabaja
en Argentina, México y Uruguay,. En Perud pasan 37 mil microempre-
sarios al afo por ese instituto.

En comunicaciones tenemos una compariia con el nombre de “So-
mos Empresa’, que tiene el programa de television mas visto en

aspectos microempresariales; poseen un programa diario de ra-
dio, una revista para microempresarios y la capacidad de organizar
eventos de grandes dimensiones y con mucha convocatoria.

El tema de acceso a la vivienda en Peru lo afrontamos con la em-
presa Vivencia; en Ecuador, tenemos una pequefia participacion
en una empresa llamada Panecons, la cual produce paneles para
la construccion de viviendas populares. Estamos también armando
una subsidiaria de Panecons en Peru.

En servicios corporativos el esfuerzo comenzé a través de Conecta
en Pery, que es una entidad que genera cartera para los cursos de
capacitacion; actualmente esta en Uruguay y en pocos meses esta-
rad en Argentina. También ha abierto una subsidiaria en El Salvador,
con el objeto de hacer un trabajo regional; sus funciones son ge-
nerar cartera, promocionar productos y servicios, asi como realizar
cobranzas.

El tema de la cobranza es clave: si se terceriza en manos de entida-
des que no tengan nuestra misma mision, se puede maltratar enor-
memente a los clientes. En cambio, al manejar nosotros esta area, lo
hacemos de manera humana.

También tenemos la empresa InnovAccidon que es un centro de
computo que sirve a toda la red. La idea fundamental es que desde
un solo servidor y con un software homologado podamos servir a
toda la red.

Lo importante de todo este concepto de servicios corporativos es
como bajar nuestro punto de equilibrio en todas partes y llegar con
mejores precios y tasas de interés a nuestros clientes.

En Latinoamérica estamos presentes en Argentina, Bolivia, Méxi-
co, Peru, El Salvador y Uruguay; estamos poco en Ecuador y pronto
iremos a Paraguay. La presencia en América Latina nos da algunas
fortalezas para servir a nuestros clientes.

Como inversionistas, somos uno de los pocos que hacemos que las
cosas sean diferentes, somos operadores, no asesores, y en conse-
cuencia compartimos lo que sabemos; también nos da viabilidad
de invertir responsablemente, porque al ser un fondo cada vez mas
importante tenemos que diversificar los riesgos. Operar en escena-
rios diferentes también es trascendental para ese aprendizaje y para
saber aplicar experiencias de un escenario a otro.

39



40

Manejo de la rentabilidad

Cada una de las empresas del grupo debe tener una triple renta-
bilidad:

« Social
- Ambiental
« Financiera

La rentabilidad financiera es la mas facil de manejar desde el pun-
to de vista de la medicién, pero estamos trabajando en alianza con
otras entidades para poder medir de una manera mas confiable y
verosimil también la rentabilidad social y la ambiental.

La idea no es sélo poderlas medir nosotros, sino que esta metodo-
logia sea reconocida a nivel internacional; tenemos que crear una
medicién que al igual que los balances financieros sea reconocida
por todos. Esto es tan delicado que hemos decidido no hacerlo so-
los, para no salir con una nueva version mas, a través de una alianza
tenemos la posibilidad de tener una versién confiable y creible.

Respetamos los diferentes modelos de manejo de rentabilidad,
como el del Graneen Bank, donde los accionistas son los propios
prestatarios. En nuestro caso, el 100% de la rentabilidad se revierte
a los prestatarios pero de otro modo, con el conjunto de empresas
solucionando sus necesidades.

Conclusiones

Los gerentes y presidentes de las principales entidades microfi-
nancieras de América Latina tienen una serie de preocupaciones:
el riesgo crediticio, las tendencias macroecondémicas, competencia,
sobreendeudamiento, liquidez, fondeo, interferencia politica, mo-
neda extranjera, rentabilidad, tasas de interés, reputacion, Gobierno
Corporativo, pérdida del foco respecto a la misién, fraude, confianza
de los depositantes, concepto de propiedad, expectativas que no se
realizan, calidad de la gerencia y de la gestion gerencial, transparen-
cia, regulaciones inapropiadas, tecnologia, desarrollo de productos,
entre otras, pero la mas importante es la de volver a la esencia mis-
ma de las microfinanzas.

Nuestra estructura organizativa pudo responder a ese conjunto de
preocupaciones, ahora queremos analizar en qué medida; sin em-

bargo en momentos de crisis mundial, las estamos manejando con
razonable éxito.

Podemos decir que en algo si nos equivocamos, creimos que el seg-
mento de la microempresa iba a estar mas blindado, pero la lluvia
nos moja a todos. Lo importante es que hemos sido capaces de tra-
bajar de la mejor manera posible temas como el de la morosidad
y acompanar a nuestros clientes para que en el momento en que
realmente tengan problemas, sepamos diagnosticarlos y busque-
mos alternativas de solucién.
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“Las microfinancieras deben aprender a acompanar
a sus clientes en sus diferentes ciclos.
Esto generard fidelidad’.

MICROPENSIONES: UNA ALTERNATIVA
DE VIDA FUTURA

Carlos Lozano Nathal

FCA Centroamérica

Una parte importante del desarrollo de los paises esta fundamenta-
da en el desarrollo de microempresas, que como cualquier empresa
requieren apoyo financiero. Cuando el microcrédito se transforma
en microfinanzas es porque incluye, ademas del crédito, otros pro-
ductos y servicios como los microseguros y las micropensiones.

Con las microfinanzas ha mejorado el nivel de vida de muchos mi-
croempresarios. Sin embargo, con el transcurrir del tiempo la capa-
cidad productiva se va mermando y por lo tanto la supervivencia
futura se amenaza. jNo esta garantizada!

El microcrédito es muy valioso para ayudar al desarrollo del mi-
croempresario activo; y el microseguro protege el patrimonio ante
eventualidades, pero cuando el microempresario logra avanzar (y
no fallece), ;Quién se hace cargo de su vejez?

Los hechos dicen que las microfinanzas han mejorado los niveles
de vida de muchos grupos vulnerables. El gran problema es que
el hecho de haber mejorado hoy no me inmuniza a que mafana o
pasado pueda caer otra vez en las filas de la vulnerabilidad. En con-
secuencia, nos interesa que una vez que alguien ha logrado salir de
la pobreza se mantenga en esos terrenos y no retorne a los niveles
de los cuales salié. El futuro no estd garantizado para nadie, pero
podemos optimizar las posibilidades de cada uno.

Una solucién es el establecimiento de un Esquema de Micropen-
siones mediante el cual se ayude a tener ingresos cuando con el
transcurrir del tiempo se produce una merma de la capacidad pro-
ductiva.

Implementar un programa de micropensiones no es cosa del otro
mundo, pero requiere de fuerza de voluntad, porque este es un ne-
gocio de volumenes.

Ciclos de la vida

Un tema que permitird entender lo que son las micropensiones es
el ciclo de la vida.
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En Estados Unidos el ciclo de vida se ha asociado mucho con los
tiempos en los que la persona invierte su dinero. Esto implica que
si soy joven puedo tomar mayores riesgos invirtiendo en acciones,
que en el largo plazo son una buena inversién; pero si ya no soy jo-
ven, ya no puedo acceder al mercado de renta variable sino que con
prudencia debo ir al mercado de renta fija o bonos.

(Qué es lo que pueden hacer las microfinancieras ante esto?
Atender a los ciclos de vida. Tenemos cuatro etapas: nifiez, ado-
lescencia, madurez y vejez. Hay

“Las micropensiones aseguran la vejez necesidades que no estan es-

y evitan que el microempresario regrese

trictamente en funcién de las
inversiones que alguien puede

a situaciones de pobreza e indigencia’ hacer, sino que parten de la co-
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tidianidad en las diferentes eta-

pas. En la nifez, la necesidad
fundamental es la afectiva en la adolescencia es la orientacién, en
la madurez es un desarrollo personal y profesional y en la vejez es
otra vez la afectividad.

El gasto asociado a la nifiez es nulo, porque lo cargan los padres;
cuando uno es adolescente son personales y minimos; en la madu-
rez son personales que persisten, pues aparecen los gastos familia-
res y los sociales, como la comida en la oficina, vestir de determina-
da forma, etc.

En estas etapas el ingreso es determinante, dependiendo de la edad
en que comience a trabajar; cuando se es joven, ese ingreso me es
suficiente y hay un excedente sobre el que podemos actuar. Con el
transcurrir del tiempo, aparentemente el gasto es mas alto y puedo
ejercer el crédito. Al final de la vida las cosas se empiezan a ordenar
y podria tener capacidad de ahorro, porque ya no tengo los hijos ni
los gastos, pero el interés o los rendimientos que logro en esos mo-
mentos ya no me ayudan ni tampoco tengo la habilidad de generar
grandes recursos. Esto es lo normal.

La clave esta en el acompanamiento

;Qué pasa con los grupos vulnerables en esta situacién? Lo mismo,
excepto que el ingreso es mucho menor y que el ingreso se perci-
be desde edades anteriores porque en los grupos vulnerables los
muchachos empiezan a trabajar desde antes. ;Y qué pasa con el

gasto? Es mayor que el nivel de ingresos. Esto se suple en los gru-
pos vulnerables con lo que normalmente se llaman transferencias;
por ejemplo, en la fiesta de 15 aflos de mi hija, mi compadre “uno”
pone una cosa, el compadre “dos” pone otra cosa y yo simplemen-
te las cuestiones minimas. Muchos de estos grupos viven sélo con
transferencias. Aqui es donde el crédito se vuelve valioso, pero tiene
que estar orientado a alguna actividad, hacia donde sabemos que
la persona acreditada tiene un beneficio con el cual podra salir de
esos niveles criticos.

Juntando la idea de los ciclos de la vida con las situaciones con-
cretas, se determina que las microfinanzas tendrian que ir acom-
pafiando a las personas para cubrir sus diferentes necesidades a lo
largo del tiempo, previendo que algo puede pasar en el camino. Es
ahi cuando aparecen los microseguros, si hablamos de microsegu-
ros de vida, estos pueden ir cambiando porque las primas varian
dependiendo de la edad; o podriamos estar hablando también de
iniciar un ahorro para que en el futuro se pueda mantener al estatus
al cual ya llegué con mi trabajo.

El ciclo de vida da una gran cantidad de opciones de nuevos pro-
ductos para nuestros clientes; esto nos permitirda acompanar al
cliente y en reciprocidad obtener clientes fieles, porque la fideli-
zacion es muy importante simple y sencillamente porque hay mas
competencia. Para fidelizarlos hay que acompanarlos en la parte de
la curva que nos necesitan.

El esquema de micropensiones

El ahorro en edades tempranas es mejor, ;pero quién se va a hacer
cargo de mi vejez? Pareciera que en el largo plazo la solucién podria
ser un esquema de micropensiones que cubra Unica y exclusiva-
mente la parte final de la curva.

;Como podemos hacer para que esto funcione? Lo mas importante
es establecer un objetivo, lo que es una de las cosas mas dificiles en
el esquema de micropensiones. Universalmente se ha aceptado que
una pension en el orden del 70% del ultimo ingreso es razonable.
Pero ese porcentaje incluye la pension de la seguridad social y este
mercado no tiene acceso en su gran mayoria a la seguridad social.

Vamos a suponer que tenemos un objetivo y que éste es diferencia-
do, dependiendo de los diferentes grupos, condiciones, regiones y
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géneros. Aceptando que tenemos un objetivo debemos determinar
cual es el costo. Tenemos que revisar si el costo puede ser cubierto,
porque sino, estamos ante unailusiéon y un ejercicio académico. De-
bemos encontrar cual es ese equilibrio y también una forma segura
y transparente para la custodia y la administraciéon de los recursos
que en el futuro constituirdn una pensién. Esto es importante por-
que si la persona no tiene seguridad sobre qué se hace con su di-
nero, el plan va a fracasar. La Unica manera de establecer de inicio
ese vinculo de confianza que haga prever que las pensiones esta-
ran funcionando durante 30 6 40 afos es demostrando seguridad,
transparencia y solidez.

Esto lo podemos hacer de muchas formas. Una de ellas es a través
de las cuentas individuales, donde si yo fallezco a mis familiares les
dan una parte del saldo de mi cuenta o le compran un seguro con
eso. ;Qué proponemos para esto? Un plan basico de beneficio de-
finido, en el cual se conoce de antemano cual va a ser la pensién.
También se los conoce como planes solidarios. Y un plan adicional
de contribucion definida, que esa si es una cuenta individual que se
puede retirar.

FIGURA 3
Esquema basico para micro pensiones

Estructura del plan propuesto

Aportacion voluntaria
C. Individual Caja de Ahorro L.P. variable

% Fondo de Ahorro L.P

- Plan adicional
C. Individual 5% 10%
— | contribucién definida* R

Plan solidario | 20%  30%

beneficio definido

*El plan adicional incluye cesion paulatina de derechos para garantizar la formacion
patrimonial en caso de retiro anticipado.
Fuente: elaboracion propia.

{Por qué pensamos que este es un buen principio para el disefio
del plan? Imaginemos que viene una persona que se inscribe a los
65 anos y que aun asi tendra un 20% o 30% de sus ingresos. No po-

drd aspirar a la gran pension, pero estamos evitando la indigencia o
el posible regreso al estatus de pobreza y ademds, hemos logrado
hacer nuestra tarea en el ciclo de vida, acompafando a la gente;
podremos agregar fondos de ahorro de largo plazo, cajas de ahorro
de largo plazo, ahorros voluntarios o como se los quieran llamar.

Y si el microempresario ha decidido participar en la economia for-
mal tendriamos que agregarle la pensién de la sequridad social.

En un estudio hecho en Centroamérica se encontré que el costo de
la primera parte de la base, el plan basico, estaria entre el 5% y el
6% de los ingresos del microempresario. Y la segunda parte, el plan
adicional, significa un 2% de los ingresos. Esta combinaciéon nos
produce entre un 25% y un 40% de los ingresos del microempre-
sario, ademds de lo que pueda ahorrar y lo que quiera repartir con
sus hijos.

Desde luego, la persona puede salir antes de envejecer. En ese mo-
mento, de su cuenta individual sale su dinero gradualmente. Ma-
Aana puede decidir irse a trabajar a otro pais; sin embargo, la par-
te solidaria que ha destinado debe quedarse para poder jubilar a
los que se inscriben de primera instancia y para mantener mejores
pensiones. Entonces, con lo que dejan unos les pagamos a otros. El
ahorro personal es variable.

({Como lo implementamos? Tenemos un disefio que se maneja a tra-
vés de un fideicomiso donde los que aportan son fideicomitentes.
Los dineros se van a entregar a una fiduciaria, porque la figura de un
fideicomiso, independientemente de que se haya usado para mu-
chas barbaridades, sigue teniendo una fuerza juridica y moral muy
importante en los paises.

Las microfinancieras, por lo general, se agrupan en una red local.
Ese es el motor. Si bien es cierto que el actor mas importante es
la microfinanciera, el motor es la red, que también se convierte en
fideicomitente porque constituye el primer comité técnico, que va
a ser el organismo de supervision y normatividad de este tipo de
programas. Hay una red local que también participa y aqui esta el
éxito del asunto. Todos los microempresarios, a través de su microfi-
nanciera, van a invertir sea en el fondo solidario o sea a través de las
aportaciones de las cuentas individuales.

La microempresa aporta al fondo ya sea en la parte basica o la soli-
daria, y el costo de esos aportes se determina a través de estudios
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“Los servicios para fidelizar

actuariales. La microfinanciera también puede aportar o a través de
ella se pueden hacer los aportes de la microempresa. Y, desde lue-
go, hay una normativa que se tiene que cumplir por la red local y
este fideicomiso.

Después, si el microempresario o el trabajador abandonan el siste-
ma, se le regresa el dinero de su cuenta individual, pero si llega a
pensionarse, entonces del fondo solidario le paga su pension. Y si
un trabajador decide que su cuenta individual pase al fondo solida-
rio, se puede hacer. Es como si su fondo solidario hiciera las veces de
una aseguradora a la cual le estamos comprando una renta vitalicia.
La diferencia es que el costo de la renta vitalicia en este sistema es
sustantivamente mas barato que el que encontramos en una ase-
guradora.

Finalmente, mediante este esquema se otorgan ingresos que a fu-
turo pueden evitar la indigencia. Es un esquema adicional facilmen-
te integrable en la vision
de la seguridad social. El
que quiera mantenerse en

a los microempresarios, deben considerar la parte informal tendré la

el ciclo de vida y el lugar en que se encuentra mitad, aproximadamente

el cliente”
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el 40% de su ingreso, como

pension, que para estar en

la informalidad es excelen-
te. Si decide actuar en la formalidad pues serd el 40% mas lo que le
dé la seguridad social. Entonces, estamos hablando que les estamos
proveyendo a este tipo de microempresarios alrededor de un 80%
de su ultimo ingreso, lo cual es verdaderamente sensacional, por-
que estd arriba de los estandares. Y si no, pues en la indigencia no
se queda, va a poder comer y vestir con dignidad.

El esquema planteado puede tener variantes, pero atiende a per-
sonas con una edad avanzada. Se inscriben y se retiran. ;Con qué
se soporta eso? Con las aportaciones al fondo solidario. Por eso es
importante que no rechacemos a nadie de inicio, porque seria una
exclusion mas. Este mecanismo nos permite pagar a los viejos con
el dinero de los jévenes.

La administracion del sistema debe estar muy tecnificada, es un
asunto de volumen. Una microfinanciera centroamericana que ha
avanzado mucho en este punto tiene una prueba piloto con 20 mil
personas. Lo que siles puedo decir es que con esta cantidad de gen-

te en seis o siete afos se juntaran varios millones de doélares en el
fondo. Es importante tener los sistemas y la administracion y por
eso una sola microfinanciera no lo puede hacer, a menos que sea
muy grande. Pero si lo pueden lograr entre un grupo de microfinan-
cieras en red.
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Javier Vaca
Red Financiera Rural, Ecuador
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"Hay que resaltar la importancia del andlisis

de la informacion social, no solamente para evaluar
el cumplimiento de la mision, sino porque contribuye
a mejorar los productos y la atencion al cliente”

PRESENTACION DE UN MODELO

DE CUANTIFICACION DEL IMPACTO SOCIAL
DE LAS MICROFINANZAS

Javier Vaca

Red Financiera Rural, Ecuador

Datos de contexto

La Red Financiera Rural retine a 41 instituciones miembros que tota-
lizan una cartera de crédito de mas de USD 1.180 millones con USD
640,5 millones de ahorro captado. Atiende a mas de 666 mil clientes
en todo el pais.

Somos una red diversa y esto tiene sus grandes ventajas. Nosotros
tenemos cooperativas de ahorro y crédito, unas muy grandes y re-
guladas, otras muy pequenas y rurales; ONG de microfinanzas que
aplican crédito asociativo, banca comunal, algunas vinculadas a la
Iglesia y otras a programas de desarrollo; bancos privados; redes
locales conformadas por pequefas cooperativas o programas de
las didcesis de las iglesias; instituciones de segundo piso, etc.. Esta
diversidad ha hecho que el tema social sea parte del debate y se
pregunten cémo lograr evaluarse socialmente. Porque a veces las
instituciones de la red tienen diferentes enfoques. Cuando conversé
con el presidente de una organizacidn eclesiastica le pregunté qué
piensa de esta discusion social que se ha dado al interior de la Red
sobre quién causa mayor impacto. Me dijo: “En la Red ninguno es
blanco o negro, todos somos grises y dentro de los grises hay dife-
rentes escalas. Dependera del andlisis del ambito financiero o social.
Nilo uno es bueno nilo otro malo, todo es relativo, pero hay que ver
los mecanismos para poder demostrar esto”.

En busca de una metodologia apropiada

;Qué tanto aportan las microfinanzas para el alivio a la pobreza?
Después de que las microfinanzas aparecieron como la panacea del
alivio a este problema, muchos dicen: “Después de tantos anos, con
tantos millones de délares invertidos y viendo los indicadores de
los paises en el tema microfinanciero, ;Cuanto han ayudado o no las
microfinanzas?”. Y aun mas: ;Cémo medimos el desempefio social
de una institucion para poderlo comparar?
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Para responder surgieron algunos modelos de algunas instituciones
que hacian su estudio pero sélo cuando se les exigia. Algunos de es-
tos estudios venian financiados por la propia Cooperacién, pero la
busqueda siguid, se necesitan metodologias relativamente simples
de recoleccién de informacién para la implementacion de la ges-
tién de desempeno social. Se trata de definir como logramos que
las instituciones tengan una metodologia estandar y que la puedan
implementar.

FIGURA 3
Propuesta de modelo de medicion del desempeiio social
en instituciones microfinancieras

ESTRUCTURAS DE INFORMACION

- Estructura 1 — DATOS DEL CLIENTE: Comprende
las variables que describen las caracteristicas so- « ANALISIS
cio demogréficas de cada socio/cliente.

- Estructura 2 — INFORMACION DE ACTIVOS: Con-

templa las obligaciones a la vista que mantiene

la entidad con sus socios, los aportes que los so- « CARGA

cios realizan en calidad de certificados de aporta- DE INFORMACION
cion y las obligaciones a plazo fijo que mantiene

la Entidad con sus socios. Todos estos datos con

cuadre contable.

- Estructura 3 - INFORMACION DE PASIVOS: Con- - CONSIOLIDACION
templa los saldos de crédito, con cuadre conta- Y GENERACION
ble, de cada uno de los individuos con quienes la DE REPORTES

IMF mantiene operaciones vigentes/vencidas.

Fuente: elaboracion propia.

Han surgido varias respuestas, pero que no han sido muy difundi-
das, también porque su aplicacién va ligada a otro interrogante:
i{Cémo llegar a crear el habito y la obligatoriedad de las institucio-
nes para que midan la gestion de desempefio social? Visitaba a un
gerente y le decia que por qué no entran en nuestro programa de
gestion de desempefio social. Me respondia: “Para qué ir mas alla
si me va a costar X cantidad y tengo que molestar a mis clientes
con mas informaciéon”. Como Red, entonces, nos planteamos cémo
resolver este dilema.

Herramientas aplicadas

Hemos implementado diferentes herramientas, pese a que alguien
decia que en las microfinanzas esta todo investigado. Las he tratado
de agrupar en cuatro tipos de herramientas que nos llevan a lo mis-
mo pero que parten de diferentes supuestos y aplicaciones:

1. Indicadores sociales. Se trata de generar informacion.

2. La auditoria de desempenio social (SPI, por sus siglas en inglés).
3. Estudios de pobreza (PPI, por sus siglas en inglés).

4. Evaluaciones de impacto.

Para tratar cada uno de ellas iré de lo mas especifico a lo general. En
todo esto hemos recibido apoyo de la CAF.

Indicadores sociales
Hay que buscar una metodologia con algunas caracteristicas:

1. Habia que tener un set de indicadores del mayor grupo posi-
ble de instituciones, porque lo que se ha hecho en desempe-
Ao social muchas veces muestra a una sola institucion, pero si
no comparamos con algo similar o con un grupo no sabemos
qué tan bueno o malo es o simplemente si esta acorde con la
realidad de las otras instituciones.

2. También debe tener un costo operativo razonable porque
siempre que se queria medir impactos se decia que tenemos
que levantar encuestas a clientes, hacer muestras, contratar
encuestadores, subirlas, procesarlas y publicar toda la infor-
macion. Por ello, muchas entidades decian que tenian sufi-
cientes problemas para manejar lo financiero como para car-
gar con mas cosas.

3. Un limite de los trabajos especiales era que se hacian sélo una
vez. ;Co6mo podemos dar seguimiento a varias instituciones y
de manera temporal como para comparar y ver la tendencia
de la institucién para saber si estd mejorando o no?

4. Por ultimo, ;Cémo poder tener una generacion de indicado-
res sociales que nos ayuden a la red y sus miembros a ir hacia
delante?

Y en el camino descubrimos una metodologia util que consideraba
lo mencionado arriba.
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"Se debe establecer la gestion
de desempeno social y su sequimiento

Nos hacia falta informacién del cliente, datos cualitativos y sociales.
Lo paraddjico es que cuando fuimos a las instituciones, ellas tenian
esta informacién. ;En dénde? En las solicitudes de crédito. Cuando
uno las revisa ve mucha informacion social. ;Cudl es el problema?
{Que descubrimos en algunas entidades? Sin darse cuenta, tenian
en su software mucha informacion social, pero como eso no era re-
levante para la gestion, reposaba en sus archivos. Tenian incluso da-
tos y variables que describen las caracteristicas socio demogréficas
de cada socio o cliente.

Hallamos informacion de los activos, las obligaciones, los aportes
de los socios, los que tienen certificados de aportacion y los que
tienen ahorros. No se puede medir el impacto sélo en el crédito
sino también en el ahorro, porque
si una persona empieza a ahorrar
mas quiere decir a priori que le
esta yendo mejor —aunque puede

periddico como un componente esencial  deberse que estaba recibiendo

de las instituciones microfinancieras

aigual nivel que el desempeno

financiero”
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remesas-. Pero son variables que
también se deben considerar.

También se hallé informacion de
los pasivos de crédito, aqui com-
plementamos con otro tipo de
monitoreo financiero que haciamos. Cuadrabamos los datos que
nos enviaban de cartera con los datos que enviaban a los burds
de crédito, porque como muchas de estas instituciones no son
reguladas uno no puede verificar con otra fuente para cruzar in-
formacion.

Y aqui venia el analisis. Habia instituciones que nos decian que en el
sistema creen que tienen algo; contratamos un profesional en tec-
nologias de sistemas y le pedimos que ingrese a la base de datos de
esta institucion y saque toda la informacion que encuentre. Luego
cargamos esa informacion en un software de la red para ordenarla.
Encontramos que tenian también informacién no vélida. Por ejem-
plo, en lo que es dimensién de género, se marcaba a masculino en
el casillero uno y a femenino en el dos, pero en la base de datos
habia tres y cuatro. No sabiamos cémo se ingresé la informacion.
Del 100% de la informacion nos quedamos con un 60% con datos
consistentes. Y tener el 60% de la base de informacién de una insti-
tuciéon es mucho mds que una muestra.

Después consolidamos y generamos reportes. Y volviamos a la pre-
gunta: ;Como convencemos a las instituciones que tengan esta
iniciativa pero de manera permanente? Nos dimos cuenta que te-
niamos informacién que le sirve a la institucion para ser mas com-
petitiva, eficiente y tener mejores resultados financieros partiendo
de la informacion social.

Por ello insistimos en la adecuacién de las solicitudes de crédito.
Preguntdbamos por qué no incluir en la solicitud determinada in-
formacion que el software de estas empresas estaba en capacidad
de capturar, porque si del papel no pasa al software morira en el pa-
pel. Entonces, hicimos ajustes a los mecanismos de recoleccién de
informacion. También descubrimos que varias instituciones mane-
jaban el mismo software; por ello, cada vez que se hacia el andlisis,
preguntabamos qué programa manejaba.

Creamos algunos campos adicionales en las solicitudes, sobre todo
datos del patrimonio, del sostenimiento y de la generacién de em-
pleos de la microempresa. ;Por qué? Porque asi podemos medir el
impacto.

Por otro lado, descubrimos que habia cémo registrar la satisfaccion
del cliente, con estos datos, a un gerente le preguntabamos si sabia
cuantos clientes nuevos tenia, cual es la retencién de clientes, cudl
es su nivel de desercién, cudntos inactivos hay, por qué un cliente
inactivo tiene ahorros pero no genera crédito, cudles son los clien-
tes que solo tiene mi institucion y cuales estoy compartiendo, por
qué se da ese tipo de clientes y los beneficiarios por los diferentes
tipos de servicio. Y el gerente se daba cuenta que con esta infor-
macion podia tomar decisiones sobre cdmo mejorar sus productos
y se daba cuenta de por dénde estaba entrando la competencia.
Claro que preguntaba de dénde sacamos esa informacién. Pues de
su base de datos actual.

También en algunas instituciones encontramos indicadores de
responsabilidad social, ;Cudntos empleados permanentes tienen
seguro y plan de capacitacion efectiva? ;Cudntos de ellos han
dejado la institucién? ;Cual es la diferencia entre el salario mas
bajo y el mas alto? ;De qué manera se emplean los excedentes
en incentivos a los empleados? Con estos datos les haciamos caer
en cuenta de algunas cosas. Muchos decian que sus empleados
fueron robados por la competencia. Pero insistiamos en que es ne-
cesario analizar las razones, porque el mayor activo de las micro-

55



56

financieras son sus empleados, pues ellos manejan las relaciones
con el cliente. Y si se va un buen oficial o un buen asesor hay que
considerar que ya tiene sus clientes seguidores. Muchos de estos
clientes dicen que no les importa donde estan con tal de que esa
persona sea su asesor. Cuando en las instituciones les presentaba-
mos estos datos se entusiasmaban y nos pedian eso con tenden-
cias, con planes de incentivo, etc.

Después sacamos otra serie de variables de indicadores sociales de
las bases de datos que las cruzamos entre si, pero no todas las insti-
tuciones tenian esos datos en la base pese a que si estaban en texto
escrito. Por ejemplo, los datos del destino econémico del crédito, el
software si les permitia clasificar esto, pero cuando el oficial cogia la
solicitud ingresaba toda la informacién que les servia para el comité
de crédito, pero el “destino del crédito” los ponia en otros o en varios
para no darse el trabajo de buscar, comparar y compaginar. Al fin'y
al cabo no era relevante ni le exigian hacerlo. Pero de las institucio-
nes que pudimos sacar esto nos dio datos importantes.

Sélo logramos ubicar siete variables sociales: destino, género, edad,
instruccién, estado civil, monto de crédito y capacidad de ahorro;
pero obtuvimos increibles conclusiones. Eso representé un trabajo
de andlisis y de creacion de estructuras de informacion, es decir, que
cada institucién ahora genera un archivo que manda cada seis me-
ses y nosotros procesamos y publicamos.

Lo anterior se trabajé como pilotos. Queremos que se amplie a las
41 instituciones de la red. Al momento estamos con 16 instituciones
y muchas otras estan firmando los convenios para poder participar,
porque obviamente esto tiene un costo que debe asumirlo la ins-
titucion. Tuvimos un pequeio incentivo inicial para desarrollar los
pilotos, pero esto debe institucionalizarse y esa es la vision. Tene-
mos una publicaciéon hecha en conjunto con la CAF sobre las con-
clusiones.

Con esta informacién viene la pregunta de qué herramientas espe-
cificas podemos utilizar. Una vez que superamos eso vamos adop-
tando y viendo qué otras herramientas tenemos.

Auditoria de desempeiio social

Hemos aplicado también la auditoria de desempefio social, el SPI;
por ejemplo, en las ONG hallamos qué resultados estan sacados

por dimensién y por subdimensién. No podemos decir cual resul-
tado es bueno y cudl malo, todo depende de la misién institucio-
nal porque esta auditoria evalua si estoy o no cumpliendo con mi
misién social.

Si una ONG dice que su mision es atender a sectores rurales produc-
tivos de tales provincias, vamos a verificar qué tan rurales y qué tan
pobres y qué tan productivos son, para ver si se cumple o no. Hay
cooperativas que tienen entre sus objetivos dar crédito en tales re-
giones y ese es su objetivo, no tienen una imposicion que diga que
deben ayudar a los mas pobres, porque asi nacieron las cooperati-
vas, aunque obviamente les interesa saber qué tan pobres son sus
clientes. Pero otra cosa es decir que mi misién es esa y que la visiéon
que quiero alcanzar se cumpla.

GRAFICO 3
Resultado de las ONG por sub-dimension
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Fuente: elaboracion propia.

GRAFICO 4
Resultado de las ONG por dimension
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Entonces no podemos decir: “Tal institucion es mejor que otra”;
todo depende de su vocacion de servicio, pero este estudio obvia-
mente me da tendencias y las puedo comparar. Aqui hay varias di-
mensiones, como la focalizacién en los pobres, cuél es la adaptacion
de servicios, el mejoramiento en el capital social, la responsabilidad
social, las diferentes subdimensiones, la focalizacion individual, la
metodologia qué tan adaptada estd a los pobres, cuantos servi-
cios tiene, la calidad, qué servicios adicionales tiene, la confianza,
la representacién de clientes, la construccion de capital social, la
responsabilidad social con los empleados, con los clientes y con la
comunidad, e incluso entran aspectos ambientales que algunas ins-
tituciones tienen en su solicitud.

Estudios de pobreza

Los estudios de pobreza fueron la modalidad desarrollada por la
Fundacion Grameen. Tienen por finalidad saber cuan pobres son
mis clientes; como ejemplo podemos citar el resultado de una coo-
perativa en una provincia eminentemente rural —Bolivar- que la hi-
cimos con base en encuestas simples a los clientes, y los resultados
sefialan, por ejemplo, cudles son los clientes por debajo de la linea
de pobreza seguin género. Se da una definicién de cual es esa lineay
se vé que pese a ser una entidad rural tiene algunos clientes que no
son tan pobres. También tiene datos de la linea de pobreza en cada
una de las cinco agencias que tiene la entidad y mide la probabili-
dad de pobreza por créditos entregados. Se demuestra la evolucion
en funcion del numero de créditos.

Esta es otra herramienta que empleamos y que se complementa
con las anteriores. Lo que queremos es que en vez de levantar en-
cuestas, la institucion ya cuente con estos datos y pueda hacer un
PPl de todos sus clientes cuando el gerente lo requiera.

Evaluacion de impacto

Es un estudio mas detallado que considera las relaciones de los ser-
vicios, los montos del ultimo crédito, las variaciones del monto del
crédito, la antigliedad del cliente, el monto maximo de ahorro, el
plazo del ultimo crédito recibido, etc.Y enrelacién a los servicios del
sistema en general se estudia el monto del endeudamiento total, el
numero de instituciones microfinancieras en los que ha solicitado

créditos, entre otros datos. Esto tiene sus variables de comproba-
cién para leer si ha mejorado o no la situacién: ingreso del hogar,
ahorro, acceso a la educacién y la salud, condiciones de vivienda,

equidad de género y bienestar.

FIGURA 5

Variables de exposicion para la evaluaciéon de impacto

METODOLOGIA

VARIABLES DE EXPOSICION

En relacion a los servicios

1. Monto del dltimo crédito recibido (USD)

2. Variacién del monto de crédito recibido

3. Antigliedad del cliente (en afos)

4. Numero de créditos recibidos

5. Plazo del ultimo crédito recibido (en meses)

6. Monto del maximo ahorro en la Asociacién Comunal (USD)

En relacion a los servicios del sistema microfinanciero en general
1. Monto del endeudamiento total en el Sistema Microfin (USD)
2. Antigliedad del cliente como prestatario del Sistema Microfin
3. Monto del ahorro total en el sistema microfinanciero (USD)

4. Numero de IMF distintas de donde ha recibido microcrédito

VARIABLES DE MEDIOS Y FINES

1.Ingreso del hogar

2. Ahorro del hogar

3. Acceso de educacion

4. Acceso a salud

5. Condiciones de vivienda
6. Equidad de género

7. Bienestar

Fuente: elaboracion propia.

Conclusiones

« Hay que resaltar la importancia del analisis de la informacién so-
cial, no solamente para evaluar el cumplimiento de su misién, sino
porque contribuye a mejorar productos y la atencién al cliente. Es
clave que mas instituciones comiencen a ver que esto les sirve, no
s6lo por imagen social o para los donantes, sino porque ayuda a

mejorar productos.

+ Se debe implementar en las instituciones microfinancieras el ha-
bito de recolectar informacion social, con esto, los costos directos e

indirectos disminuyen drasticamente.

« Establecer la gestion de desempefio social y su monitoreo perio-
dico como un componente esencial de las instituciones microfinan-
cieras a igual nivel que el desempeiio financiero.

« Establecer un benchmarking social.
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PREGUNTAS Y RESPUESTAS

Preguntas
1. ;Cémo medir el impacto de la crisis en las microfinancieras?

2. ;Cuanto cuesta y donde se puede conseguir el software para
medir el impacto social? ;Qué tiempo se requiere para hacer
esa medicion?

3. ;(Se tiene en cuenta las normas ISO 26000 al medir el impacto
social?

4. Muy interesante la teoria de Carlos Lozano sobre los microcré-
ditos. ;Podria mencionar experiencias exitosas?

5. Comentario: La humanizacién del crédito es lo que nos va a
dar fuerza.

Respuestas

Luis Felipe Darteano

1. El andlisis en Peru sobre estos tres temas se dividié en tres gran-
des factores:

Desde el punto de vista cronoldgico, se considerd todo aquello que
puede ser preventivo en el andlisis del riesgo crediticio. Es funda-
mental trabajar en la capacitacién y la revision de la metodologia.
En la evaluacion del riesgo crediticio hay que hacer un andlisis de
la segmentacién de cartera para ver el impacto de la crisis por seg-
mento de cartera —el cual suele ser diferente— y por sector o area
geografica. Implica hacer un estudio detallado de como es que la
crisis estd afectando a cada uno de los segmentos y sobre esa base
evaluar y tener un conocimiento bien claro de quién es el cliente,
qué hace y en qué medida podemos estar a su lado para trajinar
junto a él.

También estd el sistema de cobranzas. Se debe mantener un com-
portamiento estadistico del cliente con la tecnologia necesaria (un
buen call center) para determinar cuando es que un cliente entra
a una etapa no estandar de comportamiento y acompanarlo para
saber qué pasé. Sobre esta base hay una relacién muy estrecha con
el cliente, de modo tal de no abandonarlo en este proceso.

Todo esto debe estar muy complementado con otro elemento fun-
damental: un aporte tecnoldgico.

5. Las garantias no son el elemento fundamental en la decision del
crédito. En el caso de MiBanco, alrededor del 70% o el 80% de los
créditos no tienen garantia y en el caso de Forjadores, en México, es
el 100%. Por otro lado, en el tema de las entidades que empiezan re-
cién en el camino, estamos trabajando fuertemente en las alianzas,
de modo tal que determinadas entidades que no tienen la escala
para trabajar determinados servicios, obtienen esa posibilidad me-
diante las alianzas.

Javier Vaca

1. Hay que partir de la base de que en las respuestas no sélo influye
la crisis propiamente dicha sino también las medidas que adopte
el gobierno de cada pais para enfrentarlas. Y estan las decisiones
de otros en otros paises. Esto hizo que sucedan casos inverosimiles.
Por ejemplo, en Ecuador, mientras los sectores financieros globales
estaban afectados en la liquidez y se producia una disminucion de
los depdsitos durante tres a cuatro meses, habia cooperativas que
desbordaban de liquidez. La razén: en Estados Unidos los clientes
estaban sacando la plata de sus bancos y las ponian en las coope-
rativas nacionales para asegurar un posible e intempestivo regreso
a Ecuador.

2, Respecto al software, éste esta aun en una etapa piloto y no he-
mos desarrollado un programa propio. Lo que hicimos fue adaptar
un software de inteligencia de negocios para que nos ayude a cap-
turar las bases y procesar la informacién. Lo que hacemos es desa-
rrollar los mecanismos para capturar esa informacion. Esto es similar
a lo que hace un buré de crédito. Aprendimos que hay informacion
procesada, lo que se debe hacer es ponerla en orden. Hay casos en
que las entidades tienen el mismo software, por lo que queremos
conocer qué tipo de programa tiene y si esta bien ingresada la infor-
macion, revisamos qué tipo y version de software posee y como han
ingresado la data, porque hay algunas instituciones no reguladas
cuyo manejo de pardmetros no es tan rigido.
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Lo que tenemos es el disefio de la presentacion de los resultados.
En lo social recién estamos ingresando los primeros datos, porque
como bien se decia son datos histéricos y aun hay datos que no
hemos ingresado porque tenemos que hacerlo mediante el levan-
tamiento de las encuestas. Lo que queremos es trabajar paralela-
mente para facilitar los procesos con la ayuda de la tecnologia.

En este sentido, estamos desarrollando un proyecto de tecnologia
gue genere un software mas estandar que incluso incorpore estos
elementos que hablamos. La clave esta en dénde se maneja la in-
formacion.

3. Respecto a la norma de presentacién de reportes tomando en
cuenta la ISO, somos parte de un grupo internacional que traba-
ja el tema de la medicién del impacto social. A su interior estamos
poniéndonos de acuerdo en las normas, porque mucho de lo que
se habla como responsabilidad social empresarial aparece en el SPI
(Social Performance Indicators) y obviamente de esto siempre sur-
gen nuevas versiones pues cambia la tendencia de medir y los ins-
trumentos.

5. Estamos participando en mesas de discusion. Por ejemplo, con
la Superintendencia de Bancos de Ecuador hemos conversado mu-
cho sobre la regulacién de las finanzas populares y la incorporacion
de mas de mil cooperativas no reguladas, las cuales son iniciativas
que nacen del pueblo y su realidad. Se trata de cdmo ordenar esto
pero también de cémo generar la informacion, porque ésta brinda
poder, porque si yo quiero generar una politica, tomar una medida
o disefar un nuevo producto, me sirve.

Carlos Lozano

1. La teoria no es mia, sino de dos autores diferentes. Uno estd en
México, del Grupo de Uniones de Crédito, que trabaja desde 1993
y es el fondo que crecié de USD 100 a USD 10 millones. No se trata
del subsidio de un microempresario a otro microempresario. Hay
un fondo solidario para cubrir las pensiones minimas, y cuando sale
alguien —que podriamos pensar que es malo para el sistema- en
realidad estd dejando tanto dinero que esta permitiendo las garan-
tias de las pensiones que estan en curso de pago. Como ademas, el

costo se determina anualmente, cada afo se hacen las correccio-
nes necesarias para mantener el equilibrio del sistema, de tal forma
que la viabilidad sobre esta base esta practicamente garantizada.
La otra experiencia estd en Centroamérica, pero creo que no me co-
rresponde comentarla.

63



PANEL I

CAMINQOS EFECTIVOS
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Rebecca Ruf
Women’s World Banking, Estados Unidos

“En relacion a los principales riesgos que enfrenta
el sector microfinanciero, cuatro de ellos se relacionan

con laimportancia del financiamiento’
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MERCADO DE VALORES.

LA IMPORTANCIA DE FINANCIARSE

CON INSTRUMENTOS ALTERNATIVOS COMO
ESTRATEGIA ANTE LA COYUNTURA ACTUAL
Rebecca Ruf

Women'’s World Banking, Estados Unidos

Antecedentes

Women’s World Banking es una red internacional con 41 institucio-
nes afiliadas en el mundo y 17 millones de clientes; en Latinoaméri-
ca tenemos 11 instituciones afiliadas. Por medio del Grupo de Mer-
cado de Capitales apoyamos a nuestras afiliadas en obtener todo
tipo de fondeo, y especialmente en poder tener acceso al mercado
de capitales.

Hace una semana se publicé un estudio, el Microfinance Banana
Skins que contiene los resultados de una encuesta efectuada a 400
participantes en 82 paises; se les pregunto cuales son los mayores
riesgos que enfrenta el sector microfinanciero. Cuatro de los princi-
pales 10 resultados se relacionan al financiamiento. En consecuen-
Cia, se percibe mucho riesgo.

CUADRO 1

Ranking de riesgos que afronta el sector microfinanciero
MAYORES RIESGOS RANKING 2008

1. Riesgo crediticio 10

2. Liquidez 20

3. Tendencias macroeconémicas 23

4. Calidad de gestion 1 4delos 10 riesgos

5. Refinanciamiento 28 P mayores estan relacionados
6. Insuficiente financiamiento 29 con el financiamiento

7. Gobernabilidad corporativa -

8.Tipo de cambio (12) 12

9. Competencia (7) 7

10. Interferencia politica -

Fuente: Microfinance Banana Skins 2009.

Definimos como “mercado de capitales” al lugar donde se compran
y se venden instrumentos financieros. Estos pueden ser deuda (bo-
nos o papel comercial) o transacciones en la bolsa de valores; pue-
den ser locales o internacionales y generalmente estan regulados
por una organizacion gubernamental.
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Perspectivas actuales de los fondos internacionales

{Por qué acceder a los mercados de capitales? Una de sus ventajas
es el acceso a mayores fuentes de financiamiento; los fondos do-
nados a Latinoamérica en 2007 fueron de USD 270 millones y los
fondos totales (incluyendo deuda y patrimonio) sumaron USD 3,3
billones. El mercado de bonos corporativos en Latinoamérica es
mucho mas grande: USD 87 billones. La mayoria de estos recursos,
obviamente, no se van a enfocar en las microfinanzas porque mu-
chos de los inversionistas no las conocen.

GRAFICO 5
Ventajas de incursionarse en el mercado de capitales
para las IMF
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Fuente: 2008 CGAP Global Survey of Funders’ Microfinance Portfolio, 2008 CGAP MIV Survey, Bank of International Settlements

Vemos que los fondos privados tienen todavia un poco de liquidez,
pero si podemos detectar una tendencia: muchos de ellos nos han
dicho que no quieren enfocarse en Latinoamérica, pues éste es un
mercado bastante maduro y sofisticado. Mas bien desean enfocar-
se en Africa donde creen que hay mas necesidades de capital. Esta
opinién no se puede generalizar, pero implica que los latinoameri-
canos, a futuro, consideren nuevas fuentes de fondeo. Creemos que
es importante diversificar las fuentes de fondeo y es importante re-
ducir la dependencia en muy pocos proveedores de fondos.

Otra ventaja de acceder a los mercados de capitales es que se pue-
de reducir el costo del financiamiento en el largo plazo; los plazos
disponibles en el mercado de capitales suelen ser bastante mas lar-
gos en comparacién con los bancos y con proveedores de fondos

especializados y hay muchas mas opciones de productos. Ademas,
los intereses y los plazos de los préstamos pueden calzar mucho
mejor con las colocaciones de una institucion.

Otra ventaja importante es el prestigio de la institucion, el hecho de
haber accedido a los mercados de capitales le da mucho prestigio
frente al mercado y ante otros inversionistas que ven esto como una
fortaleza de la institucion.

Finalmente, se obtiene informacién importante del mercado cuan-
do la gerencia de la institucion decide tomar cierta acciéon o no. Los
directivos pueden ver cdmo el mercado estd respondiendo a esa ac-
ciény asi tener una idea de las percepciones de los inversionistas.

Pero como en todo también hay desafios, uno de ellos es que las
transacciones en los mercados de capitales son de mayor tamaio.
Otro posible desafio es que no hay una clasificacién especifica de
las microfinanzas como una categoria definida por los inversionis-
tas. Ellos manejan categorias determinadas de sectores especificos
en el que la mayoria de instituciones de ese sector estan incluidas.
Por lo general tienen caracteristicas muy similares y responden de
la misma forma a los mercados o a la economia. Esto sucede para
que los inversionistas puedan comparar entre sectores y ademas
puedan reducir el riesgo de sus inversiones.

Otro obstaculo son las regulaciones gubernamentales y los cam-
bios potenciales en ellas, que pueden poner en desventaja a la ins-
titucion frente a los inversionistas.

También esta el tema del financiamiento subvencionado y las do-
naciones. Una institucién puede recibir donaciones, pero esto tam-
bién puede ser percibido por los inversionistas como una sefal de
mayor riesgo. Es importante cooperar con los donantes, pero se
debe hacer de una manera estratégica y canalizar su rol para que
tomen posiciones de mayor riesgo. Un ejemplo de esto es la CAF
que ha garantizado parcialmente a varias instituciones, generando
una percepcion de menor riesgo en los inversionistas.

Otro desafio son los costos administrativos y muchas instituciones
no se dan cuenta de que emitir un bono es mucho mas caro que
obtener un préstamo directo de un banco. Es importante que se
vea la estrategia del mercado de capitales en el largo plazo, porque
cuando hay instituciones que regresan varias veces al mercado, los
costos totales de emision bajan.
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 Nivel de integracion financiera

Algunos inversores ven a las microfinanzas como un negocio de
crecimiento constante. Lo importante es posicionar claramente a
la institucion frente a los inversionistas para que ellos entiendan el
modelo de negocio y el crecimiento. También es importante vender
a la institucién, exponer sus fortalezas, su posicionamiento frente a
la competencia y cudl es su mercado potencial.

Finalmente, en ciertos inversionistas hay la percepcién de un mayor
riesgo soberano en funcién de cada pais; en este tema es importan-
te concientizar a los inversionistas. Hemos visto casos en muchos
paises que el sector microfinanciero no tiene una correlacion direc-
ta con la situacién de la economia del pais. Otro punto importante
es enfocarse en los mercados locales, porque estos son los que le
dan moneda local a la institucién.

{Cuando acceder a los mercados de capitales?

Al empezar su actividad, muchas de las instituciones son ONG y su
capital viene de donaciones; al crecer, la institucién empieza a ne-
cesitar mas fuentes de fondeo y capta préstamos comerciales. Si se
transforma, la institucién probablemente tenga capital accionario
privado y serd una institucién que capte depdsitos a un nivel mayor.
En este nivel la integracion financiera requerida y el nivel desregu-
laciéon es mucho mds complejo que cuando era una ONG que sélo
recibia donaciones. Pero estos son escalones que, de no seguirse,
de ninguna manera impiden el acceso al mercado de capitales.

FIGURA 6
{Cuando se puede incursionar en los mercados de capitales?

»

Generalmente las IMF con mayores niveles

de integracion financiera y regulacion estan Mercados de capital-acciones

mejor preparadas para incursionar
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Fuente: elaboracion propia.

Una de sus ventajas es el acceso a mayores
fuentes de financiamiento”

Consejos para mejorar el acceso a estos mercados

1. Es importante el desempeio de la institucion: que sea autosu-
ficiente en lo financiero y que tenga un balance social. Si bien es
cierto, muchos de los inversionistas no se enfocan en el lado social
—estoy hablando de los inversionistas comerciales- el tener ese lado
social es caracteristico del sector y le da una ventaja comparativa
frente a otros sectores.

2, Satisfacer los requisitos regulatorios locales.

3. El sistema de contabilidad y monitoreo debe ser profesional ya que
al acceder a los mercados de capitales habrd muchos mas requisitos
de reportes, mayor frecuencia de estos y un mayor nimero de deta-
lles.

4. Certificar previa experiencia y relaciones positivas con entidades
comerciales. Se trata de hablar el idioma de los inversionistas, por-
que muchos de ellos no conocen al sector microfinanciero. Hablar-
les en su idioma les da mas seguridad.

5. Tener una clara estructu-

“;Por qué acceder a los mercados de capitales? ra de propiedad para que

los inversionistas entiendan
alainstitucion. Esto implica
que la institucién posea un
directorio profesional en el
que se vean distintas expe-
riencias, ya sea en la banca o en el sector privado.

6. Un plan estratégico de negocios que sea competitivo y profesional.

7. La validacién de la institucion por parte de un tercero; por ejem-
plo, los inversionistas muchas veces prefieren que una auditoria sea
efectuada por una firma de reconocido prestigio internacional. Esto
porque hay ciertos estandares en la industria y que lo haga una firma
internacional da un poco mas de seguridad. También es importante
acreditar la clasificacién financiera de una calificadora internacional,
porque los inversionistas necesitan comparar los distintos sectores.

8. Acreditar experiencia operacional en el mercado y en la gerencia.

Tendencias en los mercados de capitales

En nuestra entidad contamos con una base de datos que monitorea
el mercado de capitales desde 2003. Desde este afo se ha visto un
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crecimiento exponencial en el nimero de transacciones internacio-
nales y locales en los mercados de capitales. Desde 2004 hay mas
volumen en el mercado internacional en comparacién con los mer-
cados locales, y el 2007 fue el afio de mayor financiamiento. En ese
ano, los mercados locales tienen una mayor participaciéon que los
mercados internacionales. Esto se debe a la participacion de Com-
partamos, mediante una oferta publica de USD 400 millones, que
dispara el monto total.

En 2008, se registra una caida significativa, obviamente por efec-
tos de la crisis internacional. En lo que va de 2009 vemos algunas
emisiones locales, cuatro de ellas en India, y aunque en este afo
el crecimiento no es significativo, serd mayor de todas maneras al
del afo pasado. También conocemos que hay instituciones latinoa-
mericanas que estan pensando acceder al mercado de capitales en
este afo y que probablemente lo hagan antes de diciembre.

GRAFICO 6
Transacciones de microfinanzas en los mercados de capital
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Fuente: elaboracion propia.

Estimamos que en total, desde 2003, el capital proveniente de los
mercados de capitales es aproximadamente USD 1,7 billones. Mas
del 90% de las transacciones incluyen productos de deuda, el 36%
son emisiones de bonos, el 30% son préstamos sindicados y el 18%
son CDO / CLO (instrumentos de corto plazo).

En este lapso, solo se han emitido dos ofertas publicas de entidades
dedicadas exclusivamente a las microfinanzas (Equity Bank de Nai-
robi, en 2006, por USD 87 millones y Compartamos de México, en
2007, por USD 467 millones). Otros bancos lo han hecho, pero no
necesariamente han estado enfocados en microfinanzas.

El 18% de las transacciones realizadas en este periodo lo hicieron
instituciones que han regresado al mercado después de haber emi-
tido algun producto por una, dos, tres y hasta cuatro veces antes, es
decir, que lo han hecho de manera exitosa.

Finalmente, el estudio sefiala que el 30% de las transacciones co-
rresponden a entidades de Asia y el 24% de América Latina. Esto me
sorprendid un poco porque el mercado latinoamericano es conoci-
do en el mundo como el mas desarrollado de las microfinanzas.

Proceso de incursion a los mercados de capital

1. Primero hay que identificar cudles son las necesidades de financia-
miento a largo plazo de la institucién, cual es el producto apropia-
do y cudl es la estructura apropiada para financiarse. Por ejemplo,
en el caso de una institucion mediana que necesita de manera in-
mediata un monto relativamente pequerio de capital pero que en
el futuro probablemente necesitara mds, a un plazo largo y a un
costo razonablemente bajo, es posible que el instrumento que se
acople a sus necesidades sea el bono. Estos instrumentos dan flexi-
bilidad en cuanto al tamafo de la transaccion, se pueden obtener
plazos largos y un costo de capital relativamente bajo.

2. Seleccionar a un asesor financiero: por lo general un banco de
inversion.

3. El proceso de investigacién que consiste en una auditoria finan-
ciera, un analisis de flujo de caja y una auditoria legal para probar
la factibilidad del producto en la institucion.

4. Disefio de la estructura de la transaccion.

5. Preparacién y entrega de la documentacién, incluyendo docu-
mentos legales y materiales de oferta para los inversores. Tam-
bién se debe registrar el producto en el mercado, dependiendo
de las regulaciones y los requisitos legales del pais.

6. Aplicacion del mercadeo; se distribuye el prospecto entre los in-
versionistas, se realizan visitas personales y presentaciones expli-
cando por qué es una buena inversion.

7. Distribucién; dependiendo del interés de los inversionistas se
reparte la informacion de precios y se recogen las aplicaciones,
después se confirma el precio con ellos y luego viene el cierre de
la emision.
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8. Los inversionistas envian los pagos y luego se abre la colocacion
de los instrumentos al mercado secundario, esto, obviamente,
depende del producto y del mercado. El tiempo de colocacion
depende totalmente del mercado.

Primer caso: WWB, Colombia

La WWB de Cali fue una de las primeras instituciones que incursioné
en el mercado de capitales, participando dos veces en el mercado
publico en 2005, con una emisiéon de bonos por USD 30 millones.
Se considerd una garantia parcial, pero como se obtuvo una alta
calificacion de riesgo, ésta no fue necesaria.

Respecto al costo de financiamiento: Se puede comparar la emision
realizada con la tasa de depésito fijo en Colombia (DTF). En diciem-
bre de 2004, el costo promedio de financiamiento de la institucion
era del 14%, siete puntos por encima del DTF. Para diciembre de
2005, después de la emisién de bonos, el costo financiero de la ins-
titucién bajo al 10,7%, cuatro puntos por encima del DTF. En un solo
ano se redujo el costo del fondeo. El plazo promedio se alargé de
dos a tres afos.

Segundo caso: Mibanco

Antes de ingresar en el mercado de capitales, la estructura de fon-
deo de Mibanco incluia mayormente instituciones multilaterales y
agencias de desarrollo.

MiBanco es una institucion ejemplar en el uso de distintos produc-
tos para acceder al mercado de capitales. En 2002, hizo tres emi-
siones de bonos por un total de SD 15 millones. También emitié
certificados de depdsitos por USD 44 millones. Hubo una segunda
emisién de bonos en 2005 por USD 36 millones y una segunda emi-
sion de certificados de depésitos por USD 22 millones.

Es interesante ver la variedad de plazos, lo que le ayudé a Mibanco a
tener mas flexibilidad en cuanto a los productos que podian proveer
al mercado. En los bonos del 2002 obtuvieron una garantia del 50%
de la CAF y de USAID para dos de sus emisiones. Esto les ayudd a
tener una calidad mas alta e incursionar en los mercados de capital,
pero en la segunda emisién de bonos ya no necesitaron de ninguna
garantia porque el mercado ya los conocia, habia sido una emisién

exitosa y no necesitaban de ningun apoyo adicional. En 2007, Miban-
co obtuvo el primer préstamo sindicado para una institucion dedica-
da a las microfinanzas en Latinoamérica por USD 40 millones. Vendié
el préstamo a 10 bancos comerciales de todo el mundo.

En 2009, el Banco tiene planes de emitir bonos, certificados de de-
positos y bonos subordinados por primera vez. Esperan poder ha-
cerlo para fin de afo.

El mercado de capitales se familiarizd con la marca MiBanco des-
pués de haber accedido a dicho mercado varias veces. El uso de
varios productos en el mercado le permitié mejorar su encaje en
cuanto a la moneda y el plazo. En general, el costo del fondeo se
redujo del 6,9% en 2001 al 4,5% en 2008 e incluia depdsitos y no
sélo fuentes de fondeo.

Tercer caso: Compartamos

Compartamos emitié bonos cinco veces entre los afios 2002 y 2005.
Las primeras tres emisiones fueron vendidas en el mercado privado
y las ultimas dos en el mercado publico.

En 2004, obtuvo una garantia del 34% otorgada por el IFC, la cual
ayudoé a Compartamos a incursionar en el mercado publico y ade-
mas les permitié tener una calificacién mdas alta y acceder a inverso-
res institucionales y mas fuentes de fondeo.

La cuarta emision fue premiada como el mejor bono estructurado
en América por la revista Latin Finance, lo que dio muy buen nombre
al sector en general. En 2009, una firma estadounidense calificé los
bonos de Compartamos y piensan colocarlos en este mismo afno.

Este caso también es interesante por el proceso a largo plazo que le
permitié llegar a la oferta publica. En 1990, Compartamos abre sus
puertas como una ONG y su financiamiento proviene basicamente
de donantes. Para el afo 2000 se transforma en una compafiia con
fines de lucro y sus fuentes de fondeo incluyen multilaterales asi
como también inversores comerciales. En 2002, coloca la primera
emision privada de bonos y esto les da acceso a fondos de inver-
sores privados y a deuda comercial. En 2004, se efectta la primera
emision publica de bonos y aumenta el acceso a inversores institu-
cionales. En 2006, obtiene una licencia bancaria que le permite a
la institucion captar depésitos y en 2007 hizo la oferta publica que
todos conocemos.
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Lo importante es verlo como un proceso, que no necesariamente
necesita de la oferta publica para entrar al mercado de capitales.
Es importante considerar todas las opciones y todos los pasos que
permitirian a una institucion acceder a los mercados de capitales de
forma eficiente.

Cuarto caso: Bold 2007

Este Ultimo caso no es de una institucion en particular, sino de una
estructura que agrupd USD 110 millones para el financiamiento de
20 diferentes instituciones de microfinanas en 12 paises. Constituy6
el primer Collateralized Debt Obligation (CDO) de microfinanzas ca-
lificado por Standard & Poor s, lo que ayud6 a dirigirse a un rango
mas diverso de inversores.

Para tener una idea del perfil de esta estructura, el plazo promedio
fue de cinco afnos, la tasa de interés del 8,6%, el tamafo promedio
de los préstamos fue de USD 5 millones pero el rango fue de USD
1 millén a USD 10 millones. Bajo este mecanismo resulté muy facil
para que instituciones mas pequefias puedan acceder a los merca-
dos de capital.

El tipo de cambio es importante, pues esta estructura daba la flexi-
bilidad de poder desembolsar fondos tanto en moneda local como
en moneda dura.

Tenemos entendido que hasta ahora no ha habido ningiin incum-
plimiento de pago ni tardanza y la calificacion original otorgada a
esta estructura no ha cambiado desde mayo de 2007. El colocador
fue Morgan Stanley que estructuré este producto bajo distintos ni-
veles de riesgo. Estos niveles le abren las puertas a distintas insti-
tuciones para acceder a varios inversionistas que generalmente no
pondrian su dinero en el sector microfinanciero.

Este caso comprueba la viabilidad de invertir en instituciones mi-
crofinancieras para un publico mucho mds amplio que antes no
conocia de las microfinanzas, ademas que ayuda a aumentar la visi-
bilidad del sector en los mercados de capitales.




Eduardo Jackson
IBM, Perd, América Latina
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"Hay que enfocarse en lo bdsico, todas las microfinancieras,
pequenas, medianas o grandes, requieren tener excelencia
en sus sistemas de informacion y gestion y, por qué no, ser

los mejores del mercado’.

TECNOLOGIA:

ALIANZA ESTRATEGICA PARA EL DESARROLLO
DEL SECTOR

Eduardo Jackson

IBM, Perd, América Latina

La tecnologia y la industria de servicios financieros estan histérica-
mente ligadas y en el futuro seguiran asi. No existe banco ni institu-
cion financiera que no use la tecnologia extensivamente y no es ni
va a ser una excepcion la industria de las microfinanzas.

El primer tema relacionado con esto es el analisis de la estructura
de los costos de las microfinanzas y como la tecnologia contribu-
ye a que las instituciones sean mas eficientes y efectivas. De alli es
imprescindible hablar de los modelos sostenibles en microfinanzas
con el uso de la tecnologia.

La respuesta tecnoldgica

La tecnologia se viene utilizando para apoyar la operacion de la
institucion, la distribucion de los servicios financieros y en esto ha
habido mucha innovacion. Se trata de saber con qué nivel de infra-
estructura, conocimiento, capital humano y tecnologia se cuenta,
y como se puede usar esa combinacién de recursos en funcién de
que la institucion sea mas productiva: hacer mas con los mismos
recursos o hacer mas con menos recursos.

El proceso de captar clientes para la entidad microfinanciera deman-
da mdas mano de obra y un andlisis mucho mas extensivo del sujeto
del crédito. En términos relativos, se invierte mucho mas tiempo
en incluir a un microempresario o una familia en este segmento en
particular que en otro segmento de mercado. El sequimiento del
crédito y la eventual recuperacion son esfuerzos que sin el uso de
la tecnologia pueden resultar muy onerosos para una empresa mi-
crofinanciera.

En cada uno de estos pasos, la tecnologia tiene un rol fundamen-
tal con el uso de software especializado, infraestructura (centro de
datos, redes de comunicacion) y tecnologia aplicada a los procesos
(que estan soportados por la tecnologia y tienen una serie de herra-
mientas para hacer el trabajo mucho mas sustentable y eficiente).
La tecnologia ayuda a tener la informacion apropiada y hacerla dis-
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ponible para el entorno. Esto ayuda a que la percepciéon del riesgo
de esta institucion sea menor o mejor entendida, incluso por los
inversionistas que segun el riesgo derivado estarian interesados en
prestar a mejores tasas.

Hay una serie de elementos asociados al riesgo operacional que
muchas empresas estan considerando hoy. ;Qué tan bien estan
siendo utilizados los sistemas de informaciéon en una empresa par-
ticular? ;Cudles son las metodologias o las mejores practicas para
asegurar continuidad operacional? ;Qué tan expuesta a ataques de
seguridad estd una empresa? ;Qué modelo de gobierno tiene dicha
empresa y como la tecnologia esta ayudando a que todas esas va-
riables sean bien administradas en la gestién de la compahia?

Por otro lado, la tecnologia esta contribuyendo a que el proceso de
evaluacion de crédito sea mucho mas efectivo. Estamos tratando de
ver cdmo la tecnologia puede contribuir a evaluar de mejor manera
el riesgo crediticio de un potencial cliente para que cueste menos
y que no lo deba compensar con una tasa mayor por posibles pér-
didas, porque ahora hay mayor informacién y tecnologia aplicada
que permite ser mas efectivo en la evaluacién.

Debo resaltar tres elementos sobre los costos operativos:

1. ;Cuanto me cuesta operar y procesar mis transacciones? ;Cuanto
me cuesta capturar la informacién de las agencias, transmitir esa
informacion y procesarla adecuadamente para que al dia siguien-
te mi negocio este listo para seguir operando? ;Con qué grado
de velocidad y eficiencia logro hacer esa operacién o crear y mo-
dificar productos para llegar a mis clientes y mi mercado? ;Con
cuantos recursos lo logro hacer?

2. ;A través de qué mecanismos distribuyo esa informacién? A dife-
rencia de la banca comercial tradicional, cuando se trata de llegar
a una poblacion mas amplia, la industria microfinanciera emplea
canales de alto impacto. Es importante el tratamiento personali-
zado que se le hace al cliente y eso demanda un costo mayor no
s6lo de adquisicion, evaluacion y mantenimiento de ese servicio.
En términos relativos, el costo de distribucién es mayor que la in-
dustria bancaria tradicional.

3. El manejo de costos asociados al riesgo con herramientas que me
permitan ser mas efectivo en el proceso de evaluacion del crédito.

EJEMPLO PARA MERCADO EMERGENTE

100,00%

En cada uno de estos elementos, la tecnologia ayuda de una ma-
nera importante con grandes centros de computo, mejores apli-
caciones, canales de distribucion mucho mas agiles, con agencias
que puedan integrarse mas facilmente a redes, el uso de telefonia
celular para dar un mejor servicio a los clientes o tener un sistema
de evaluacion crediticia mucho mas efectivo, el uso de canales al-
ternativos, biometria, agencias moviles, etc.

Sin embargo, cuando vemos este universo de temas, uno se pre-
gunta por dénde comenzar. Si miramos la industria vemos que to-
davia tenemos que hacer mucho mds en lo que se entiende como
lo basico, en lo que se considera como la espina dorsal, que son sus
sistemas de back office y core bancario.

Hay que enfocarse en lo basico. Todas las microfinancieras, pequenas,
medianas o grandes, requieren tener excelencia en sus sistemas de
informacion y gestion y, por qué no, ser los mejores del mercado.

GRAFICO 7
Principales componentes de los costos operativos que pueden
ser reducidos mediante innovacion

Procesamiento: centros

de servicios compartidos
estan surgiendo y reduciendo
dramadticamente este
componente

Distribucion: Comercio movil,

redes de distribucion alternativas
> |y plataformas de pagos

y movimiento de dinero por

redes celulares

Manejo de riesgo: Nuevos
métodos de evaluacion crediticia
han surgido en mercados
emergentes para disminuir
este componente
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Principales componentes de los costos operativos

Fuente: presentacion Peter Bladin, Grameen Technology Center and CGAP.
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Principales componentes de los costos operativos

Pero aun hay dificultades de enfoque. Si bien los canales de distri-
bucién innovadores han logrado romper barreras de inclusién, hay
mucho trabajo que hacer en el back office. En muchos lugares se
han construido carreteras de comunicacién bien hechas pero des-
pués las empresas se han topado con problemas de integracion.
Tenemos un canal a través del cual damos los servicios financieros,
pero nuestro sistema de gestion, el corazén de todo, no da la talla,
y hay veces en que el canal es mucho mas rapido que el sistema de
informacién. Esto ha originado inversiones adicionales y costosas
para desarrollar aplicaciones, interfases o componentes de soft-
ware.Y se terminan construyendo sistemas de informacién que, a lo
largo de su evolucién, por la necesidad de ir creciendo y resolver los
problemas de distribucidn, terminan poniendo parches a las aplica-
ciones y haciendo modificaciones que nos dejan con un sistema de
informacion mucho mas ineficiente que al inicio del proceso.

Cuando miramos el crecimiento de la banca en general, sabemos
que ha crecido por crecimiento organico, y mucho mas por el in-
organico a través de adquisicion de otras empresas. Esto ha hecho
que se generen ineficiencias al interior de la organizacién, porque
a veces adquirimos sus problemas y mantenemos sus sistemas de
informacién pues no los podemos modificar. A veces encontramos
bancos comerciales grandes que tienen los sistemas de empresas
que han comprado 15 anos atras y que todavia no han logrado mo-
dificarlos.

Mirando el desarrollo de la industria microfinanciera considero que
este es el momento oportuno para que la inversidén en sus sistemas
de informacion se haga de la mejor manera posible y de que apren-
damos del proceso de adopcién de tecnologia de los grandes ban-
cos. Estos hacen enormes esfuerzos para buscar eficiencia, estan-
darizacién y reducir la complejidad, algo que podian haber hecho
desde el inicio.

El otro tema, que también sucedié con la banca tradicional, es que el
crecimiento y la incorporacion masiva de nuevos canales de distribu-
cién hicieron que se incorporaran modificaciones rapidas a su soft-
ware de tal manera que incrementaron las funcionalidades de esos
canales, sea con Internet, agencias, la movilidad o call centers. Luego
terminan con una multiplicidad de aplicaciones no interconectadas
que se fueron desarrollando rapidamente para responder a esa velo-

y por algunas microfinancieras

de éxito en el mercado”

cidad de incorporacién de canales. Al final tenemos un sistema que
crecié y que en su momento dio respuestas, pero que en el largo pla-
z0 se encontré con que debe hacer saltos cuanticos y grandes inver-
siones pues el sistema no les permite seguir creciendo.

Cambios en la industria microfinanciera

Una encuesta del afnio 2008 sefala que las microfinancieras han
desarrollado una mejora en la adopcion de tecnologia. La muestra
consta de 148 instituciones en 48 paises y hay empresas de todo

tamano: bancos, ONG, inter-

“Los Centros de Servicios Compartidos medias, etc. El cuadro nos dice

que la encuesta de 2004, aun-

(CSC) son usados por la banca comercial  que fue diferente, indicé que

el 39% de las entidades usaba
hojas de cdlculo o procesos
manuales, el 50% empleaba
software de desarrollo propioy
s6lo un 11% tenia software es-
pecializado. En 2008 el panorama cambid. Se redujo la cantidad de
empresas que usaban hojas de calculo o procesos manuales al 17%
y crecié la cantidad de empresas que empleaban software propio o
especializado. Pero la mayoria de las instituciones que reportaron el
uso de hojas de calculo o manuales eran ONG y el uso de sistemas
manuales todavia es comun en instituciones con menos de 50 mil
clientes.

Cuando se les preguntd a las empresas si estaban satisfechas con el
nivel de servicio o con la funcionalidad de sus aplicaciones, entre el
40% y el 50% de la muestra respondié que sus sistemas les impe-
dian alcanzar sus objetivos operacionales. Por otro lado, hay mu-
chas empresas que recurren a terceros para modificar el software,
que pudieran estar constituidas por una sola persona, por lo que
todo el know how esta sé6lo en él.

Impedimento del costo y opciones

La falta de fondos es un problema comun en las instituciones con
menos de 50 mil clientes. De las empresas que mencionaron que
sus sistemas de informacion eran débiles, el 73% también dijo que
no tenian fondos para invertir.
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Adicionalmente, un estudio hecho en India con una muestra peque-
Aa de microfinancieras sefala que en las entidades donde el soft-
ware hecho a la medida para satisfacer ciertos requerimientos de la
entidad, a veces se torna mucho mas inflexible que la propia hoja
de calculo. En cambio, el software especializado trabaja de mejor
forma porque fue hecho con mejores practicas. Pero en todo esto
contintia predominando el problema del costo.

Quisimos tomar una fotografia del sistema de 40 empresas en Peru
enfocadas en las microfinanzas. Utilizamos datos de la Superinten-
dencia y miramos tamafo de la empresa, escala, cantidad de con-
tratos, sus indices de eficiencia operativa y su productividad finan-
ciera (saldo promedio y cartera por empleado). Y encontramos algo
que pareciera obvio: que a mayor escala la empresa es mas eficiente
y es mas productiva.

GRAFICO 8
Costo promedio por cliente para tareas basicas

Hoja de célculo
0,75 Software de desarrollo propio
Software especializado

Costo promedio/cliente (USS)
o
w

Oficial de crédito Personal de sucursales Auditorfas
actualizando registros actualizando registros en sucursales

Fuente: Management Information Systems in Indian Microfinance, Doug Johnson, CMF, IMFR. Elaboracién chart: IBM.

Pero vimos diferencias entre las empresas que estan muy enfocadas
en su nicho, con un saldo promedio pequefo y las que se han di-
versificado (microseguros, créditos de consumo, etc.) con un saldo
promedio mayor. Las segundas, que tenian mejor eficiencia opera-
tiva, estaban utilizando software especializado o desarrollos hechos
en casa. Las primeras eran las que en general tenian mas procesos
manuales, hojas de calculo o software de desarrollo primario.

Ante esto surgen preguntas: ;Como podemos lograr que las empre-
sas mas pequenas tengan que transitar en un proceso de diversifi-
cacién de portafolio de productos y de repente perder foco en su
nicho? ;Cémo lograr que las empresas que quieren enfocarse en un
nicho de mercado, lo hagan de una manera mas eficiente? ;Cé6mo
lograr que la oferta sea mayor en un nicho particular? ;Cuales son
los modelos que se pueden aplicar para mejorar la eficiencia, elevar
la productividad y ser mas eficientes?

Las empresas pueden tomar tres caminos:

Desarrollar su propio sistema. Hacerlo tiene pros y contras. La
principal desventaja es que debe invertir en personal de tecnologia
de la informacién. Esto, quizd no necesariamente es lo que la micro-
financiera quiera. Sin duda, el costo total de propiedad es mayor,
cuesta mas construirlo y mantenerlo, es mas complejo de adminis-
trar. Ademas, se debe crear un area de Tecnologia y se deben tener
las mejores practicas y construir esa capacidad.

Adquirir un software especializado. Aqui el tiempo de implanta-
cién es mas rapido. El costo total de propiedad es menor, usa los re-
cursos propios y del tercero que se ha especializado para implantar
y dar el soporte. No necesariamente el software que esta disponible
en el mercado cumple los requerimientos y algunos piensan aun
que el tiempo de implantacion es mucho mas largo. Pero hay que
mantener la capacidad dentro de casa y hay que administrarlo. El
software debe ser confiable, debe tener las mejores practicas, debe
ser mantenido —lo que implica que la empresa que le da soporte
debe existir en el mercado, que no pueda desaparecer en cualquier
momento, y que tenga una infraestructura propia.

Tercerizar. Se trata de pedirle a un tercero que administre por cuen-
ta de mi institucidn financiera toda mi gestion e infraestructura de
la informacioén, para poder dedicarme a mi negocio y delegar esto
a quienes dan este servicio. El mercado de servicios financieros usa
extensivamente esta opcién en el mundo pero no tanto en la indus-
tria microfinanciera, aunque hay ejemplos recientes muy interesan-
tes. El tiempo de implementacién es mas rapido, el costo total de
propiedad es menor, la flexibilidad es mayor y es mas facil el acceso
al personal especializado. Esta solucidn debe ser confiable igual que
el proveedor o partner, porque le estoy dando buena parte de mi
negocio para que lo administre. Debe firmarse un convenio con tér-
minos especificos que determinen los niveles de servicio, en el mo-
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mento y a la velocidad a la que lo requiero, ademas de que pueda
ser modificado sin afectar a la flexibilidad de mi negocio.

Ventajas de la tercerizacion

(Sera que la tercerizacion esta hecha sélo para las grandes institu-
ciones? A veces sentimos que las microfinancieras piensan que es
asi, aqui nace un nuevo concepto: la forma de lograr que podamos
tercerizar la operacion y que esto sea interesante para los provee-
dores de tecnologia de la informacion es haciendo suficiente masa
critica como para que el volumen econémico sea importante para
ambos. Porque si pensamos en que cada microfinanciera va a terce-
rizar individualmente, todo se vuelve cuesta arriba, pero si pensa-
mos que las microfinancieras se unan y puedan construir un Centro
de Servicios Compartidos, estos beneficios de la tercerizacién se
pueden alcanzar.

Los Centros de Servicios Compartidos (CSC) son usados por la banca
comercial y por algunas microfinancieras de éxito en el mercado.

En el caso de las microfinancieras la forma de hacerlo efectivo es
que éstas logren una masa critica suficiente para poder construir un
CSC comun que beneficie a todas. La diferenciacion de las microfi-
nancieras se dard por su servicio, por la forma como van a atacar su
mercado y la parte que podemos llamar utilitaria (infraestructura,
redes de aplicacion, gestion de seguridad), que puede ser maneja-
da por alguien que le va a dar beneficio.

Los CSC son unos grandes centros de computo con tecnologia, con
aplicaciones de gestion y con las mejores practicas de gestiéon en
continuidad operacional. De tal manera que las microfinancieras se
montan sobre este centro de servicios compartidos y comparten la
infraestructura, las politicas de gestién y las aplicaciones que pueden
tener el mismo set de servicios. Los software de punta permiten que
las microfinancieras o cualquier entidad financiera que use un CSCy
un software de gestidon puedan diferenciarse al parametrizar el pro-
grama, de tal manera que puedan cambiar las condiciones y las varia-
bles que determinan los productos. Pero no se tienen por qué hacer
modificaciones profundas y eso es lo que cuesta mucho dinero.

Ademads, pueden usar los CSC para conectarse con las redes de pago
internacionales en grupo y tener mejores condiciones comerciales,
conectarse con los entes reguladores que podran llegar a un de-

positario de informacion de un segmento y concentrar en un solo
punto el riesgo operativo del sistema. No se desarrollan interfases
para cada institucién microfinanciera con el fin de conectarse a re-
des distintas. A través de los CSC que manejan estandares de conec-
tividad, esto se hace una sola vez y se benefician todos.

Para su aplicacién hay tres modelos:

El propio. Existe una institucion ancla, que puede ser un banco pri-
vado o publico o una asociacién de microfinancieras, los que deci-
den construir un CSC para un determinado nimero de instituciones
microfinancieros de una determinada region, pais o de multiples
paises. Los proveedores de tecnologia facilitan los componentes de
acuerdo a las especificaciones de un CSC para que la institucién an-
cla mantenga la relacién con la entidades que lo van a usar.

Tercerizada. Crea empresas para administrar sus redes de caje-
ros, de tarjetas de crédito, de compensacién de cheques o muchas
actividades. Se juntan dos, tres, cuatro o cinco entidades y crean
empresas que ofrecen servicios compartidos. Asi todos ganan en el
sistema. Esta empresa puede hacer lo mismo, sélo que en lugar de
dedicarse a gestionar la tecnologia, la operacién también la terceri-
zan y firman un contrato de outsourcing para la gestién del centro.
En resumen, la empresa de Ttecnologia de la informacién provee la
solucion (software e infraestructura) la implantacion y el soporte a
una Institucion ancla, y maneja la operacién en outsourcing.

El modelo a demanda (on Demand). Es el caso donde las empre-
sas de tecnologia de informacién hacen una inversion a riesgo en
construir estos CSC y luego van a ofrecerlos al mercado. Constru-
yen la capacidad de la aplicacion y su funcionalidad para desarrollar
modelos novedosos. Deciamos que el acceso a la tecnologia era un
inhibidor importante y desde el punto de vista de la inversion ini-
cial, estos modelos tratan de variar los costos, de tal manera que
las instituciones no hagan inversiones importantes al inicio. Se les
cobra por uso de servicio: por la cantidad de contratos que estan
en el CSC, por la cantidad de productos activos combinados con la
cantidad de contratos, por el nivel de transacciones, entre otros. Lo
importante del concepto es la variacidon de los costos. Los costos
de construccién de este CSC no los van a asumir las microfinancie-
ras sino quienes estan haciendo la inversion a riesgo. Luego se trata
de simplemente pagar por lo que cada quien usa. En resumen, la
empresa de tecnologia de informacién invierte a riesgo y provee la
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solucién (software e infraestructura) la implantacion y el soporte, y
maneja la operacién en outsourcing.

FIGURA 7
Ejemplos de modelos aplicables a los centros de servicios
compartidos para microfinanzas

PROPIO TERCERIZADA BAJO DEMANDA
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Fuente y elaboracién chart: 1BM12

En cualquier caso el gran desafio de estos modelos es que todo el
mundo se ponga de acuerdo. Aqui, sin duda, hay que unirse para
obtener los beneficios.




Jacques Trigo
Ex Superintendente de Bancos, Bolivia

"Hay que empezar a poner orden y en los paises donde
todavia no se ha avanzado en el proceso de regulacion,
se debe desarrollar una suerte de proceso de graduacion
de las entidades”.
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UN ENFOQUE REGULATORIO FRENTE

AL DESARROLLO RECIENTE DE LAS MICROFINANZAS
Jacques Trigo

Ex Superintendente de Bancos, Bolivia

El grado de bancarizacién en América Latina es muy bajo y en esto
juega un papel importante la expansion de las entidades no regula-
das. En algunos paises ya se estan formalizando y en otros estan en
proceso de hacerlo, pero en cualquier caso siguen proporcionando
servicios financieros.

Esto ha generado un proceso de expansién financiera por fuera de
la regulacién que tiene su componente de presiéon politica. En al-
gunos gobiernos ha habido una presién muy fuerte para que estas
entidades hagan intermediaciéon financiera no regulada. Adicional-
mente, hay una tendencia promovida por el doctor Yunus, que pro-
pugna que los gobiernos deberian dotar de licencias de funciona-
miento a todas las ONG u otras entidades para captar depésitos.

No estoy de acuerdo con esta propuesta ya que en estos momentos
en el sector existe un gran desorden; se ve que muchas de estas
entidades no tienen las tecnologias crediticias apropiadas, ni tienen
identificados claramente cudles son sus productos crediticios, ni tie-
nen planes operativos anuales ni tampoco estrategias de negocios,
ni sistemas informaticos adecuados, etc.

Por otro lado, el simple hecho de regularse y adaptarse a las nor-
mas prudenciales, a la Ley de Bancos de cada pais, tiene un costo. El
hecho de poder adaptarse a los sistemas de informacion siguiendo
una contabilidad uniforme basica —-ni siquiera hablo de seguir las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)- tiene un
costo. Estas entidades no reguladas estan muy alejadas de prestar
servicios a costos razonables.

Asi que el problema no sélo esta por el lado de la capacidad de eva-
luar los riesgos inherentes a toda actividad financiera —operativos,
cambiarios, de mercado, de tasas de interés, a la reputacion, etc.—
sino también por el lado del “Buen Gobierno Corporativo”. Muchas
de estas entidades no tienen ningun tipo de gobernabilidad, no se
conoce el papel del directorio, sus funciones, sus competencias y
responsabilidades, se confunden los roles de los directores con los
de la gerencia, no existen sistemas de control, el papel del auditor
interno es practicamente inexistente y algunas tienen auditoria ex-
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terna solo porque los donantes lo exigen. Muchas de estas entida-
des no sélo trabajan en intermediacién financiera sino también en
otro tipo de actividades (produccion, salud, educacion, etc.) y el ba-
lance de éstas no puede medir bien su desempeno porque no se sa-
ben qué costos corresponden a educacién, salud o microfinanzas.

Problemas de la supervision

El propésito de los gobiernos de ampliar las actividades financieras
y atraer a una mayor poblacién al uso de estos servicios es positivo,
pero el problema es que hacerlo de la manera en que se esta hacien-
do ahora es preocupante. jEstan las superintendencias preparadas
para supervisar a miles de entidades —entre ONG y cooperativas- de
un tamafno que no es el apropiado? Existen economias de escala y
entidades muy pequenas que no pueden mantener los costos de
mantenimiento de un sistema necesario para desempenarse efi-
cientemente. Y las Superintendencias tampoco tienen la capacidad,
de la noche a la manana, para supervisar a todas las entidades que
se estan regulando. No tienen esta capacidad porque no poseen in-
dependencia presupuestaria y no son auténomas. Por lo que pasar
de 200 6 300 empleados a mas y duplicar el nUmero de funcionarios
para controlar tantas entidades es imposible.

Estamos ante estos procesos donde seguramente muchas entida-
des van a incrementar sus captaciones de depésitos y la capacidad
regulatoria se va a quedar corta. Ojald que después no tenga que
apagar el Estado una crisis financiera que seria muy costosa. La ex-
periencia nos ha enseflado que no hay forma en que el Estado no
tenga que intervenir ni pagar a los depositantes en ultima instan-
cia. Todos los textos del FMI 'y el BM son muy lindos y en todas las
conferencias se dice que el Seguro de Depésito debe ser limitado,
que dependiendo del PIB no debe sobrepasar los USD 5.000 y que
el Estado no debe pagar mas, pero luego de ver las crisis que han
afectado a todos los paises, se ha comprobado que el Estado ha te-
nido que entrar y pagar un costo elevado. Vemos como en los Esta-
dos Unidos, pais que propugna el libre mercado, se estan salvando
bancos y posiblemente tengan que hacer mucho mas, porque tal
vez venga después el problema de las tarjetas de crédito o de las
operaciones fuera de balance.

"El problema no sélo estd por el lado
de la capacidad de evaluar los riesgos
inherentes a toda actividad financiera

—operativos, cambiarios, de mercado, de tasas

el lado del Buen Gobierno Corporativo’”

Urgencia de un orden

(Cudl esla solucion? Hay que empezar a poner orden y en los paises
donde todavia no se ha avanzado en el proceso de regulacion, se
debe desarrollar una suerte de proceso de graduaciéon donde se vea
qué entidades estan ya preparadas para regularse y qué entidades
pueden en el corto plazo adaptarse los requerimientos de conver-
tirse en reguladas. Muchas lo han conseguido ya, gracias al apoyo
de distintas asociaciones creadas para el caso o en algunos casos,
gracias al apoyo de instituciones extranjeras. Habra que analizar y
evaluar cuan rapidamente pueden las superintendencias implantar
una normativa de regulacién y las entidades adaptarse a la norma-
tiva, al manual Unico de cuentas, a cumplir con las exigencias de
sistemas de informacién,
ver con qué rapidez pue-
den implantar sistemas
de evaluacién de riesgos,
implementar sistemas de
Buen Gobierno Corporati-
vo (definir papeles e incor-

de interés, reputacionales— sino también por porar auditores), etc.

Esa evaluacién categori-
zara a las que estan listas
para la licencia de funcio-
namiento y aquellas que necesitaran tres meses de adaptacién o
mas tiempo. Para eso habria que crear una normativa que defina
cuando una entidad no esta preparada y por lo tanto no puede cap-
tar depdsitos, porque el riesgo es para los depositantes.

Una recomendacion es que todas las entidades, reguladas y no re-
guladas, deberian entrar a una Central de Riesgo Crediticio, porque
uno de los problemas es el de los clientes compartidos entre insti-
tuciones que aumenta sustancialmente el riesgo.

Otro punto a sefalar es la dificultad de trabajar con miles de enti-
dades con carteras de USD 5 millones, USD 10 millones o USD 15
millones. El Estado deberia propiciar la fusidon de estas entidades
y/6 la absorcidon de unas por otras. La idea de que dos entidades se
juntan y crean una nueva por voluntad y renunciamientos nunca
funciona, pues es dificil que se pongan de acuerdo sobre los pues-
tos y la determinacién de quién sale y quién se queda. Por eso debe
hacerse por absorciéon. Esto implica dar incentivos a las entidades
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que estan en el mercado, que se sabe que son eficientes y que son
competitivas, para que puedan absorber a las pequenas.

Papel de la banca publica

Este asunto ha vuelto a tomar impulso porque hay una nueva ola de
pensamiento donde la intervencion del Estado en el mercado es vista
como necesaria. AUn mas cuando lo que se ve en la practica es que las
normas de Basilea no han funcionado, pues no previeron la crisis.

Considero que ni la banca publica ni la privada son malas per se; hay
ejemplos de la publica, como la chilena o la brasilefa, que funcionan
muy bien, pero en los libros uno se encuentra con mas ejemplos de
fracasos de bancos publicos en toda la region. Esto ocurre por varias
razones; principalmente, porque normalmente los bancos publicos
no estan regulados, pues se dan conflictos de intereses entre el Es-
tado que regula y el requlado, que es el propio Estado.

Respecto al rol que deberian jugar considero que, dado que la ac-
cién de la banca publica es un hecho, habria que hacerlo bien. ;Y
esto qué significa? Que debe estar muy consciente de cual es su pa-
pel. Si quiere subsidiar hay que hacerlo bien porque la idea es que
no compita con otros actores en el mercado que lo estan hacien-
do bien, porque esto podria generar distorsiones en el mercado. El
papel que debe cumplir la banca publica es el de proveer accesos
financieros a aquellos sectores o lugares donde no llega el sector
privado. Hay zonas donde no se trata de que el sector privado no
quiera entrar sino que a las entidades de microfinanzas no les es
rentable estar alli. Entonces, el Estado puede hacerlo por si solo o
a través de asociaciones con microfinancieras. Lo puede hacer me-
diante ciertos contratos de operacion para que algunas actividades,
como las transferencias de depésitos, se puedan hacer con un costo
que el Estado asuma, asi no genere ganancia, porque ese es el tra-
bajo del Estado.

Es importante que esos subsidios independientemente del meca-
nismo a través del que sean otorgados, sean transparentes. Lo peor
que se puede hacer es analizar un banco publico donde los costos
son altisimos y simplemente se atribuye la ineficiencia a estos cos-
tos administrativos que implican la atencién de poblacién de bajos
ingresos.

Reacciones contra el crédito de consumo

Otro de los temas que preocupa es la expansion del crédito de con-
sumo y el sobreendeudamiento. En América Latina se ve con pre-
ocupacion este hecho que se da en la mayoria de paises. Pareceria
que hemos emulado el consumismo de Estados Unidos con el uso
de las tarjetas de crédito, del crédito para el vehiculo, el hipotecario,
para viajes, etc. Una de las causas de las crisis financieras —lo he vivi-
do- es el crecimiento desproporcionado de la cartera. Cuando me
hablan de que en el sistema financiero el crecimiento de la cartera
fue de un 30% 6 50% Yy el producto ofertado crece al 3%, algo no
estd claro.

;Como se traduce esto en la normativa? En muchas normativas de la
region se distingue muy bien entre lo que se entiende por microcré-
dito y lo que se asume como crédito de consumo. Cuando se analiza
la cartera microfinanciera en algunos paises, uno ve que se ha dispa-
rado la cartera de consumo y se la incluye en un solo grupo.

Ante esto, los organismos de fiscalizacién y el Estado deben definir
claramente lo que es microcrédito; la definicién deberia incorporar
otras caracteristicas de los usuarios, como cuales son los servicios
y a quienes se canalizan los recursos. Incluir si se trata de un finan-
ciamiento para actividades de produccién, servicio o comercio.
También debe contemplar que al hablar de los destinatarios de este
crédito estamos hablando de actores productivos que no necesaria-
mente tienen informacion financiera (balances, presupuestos, etc.),
hablamos de gente pobre y que como no ha acumulado riqueza no
tiene capacidad de generar garantias.

En cambio, el crédito de consumo es aquel crédito que se canaliza
a las familias o las personas para la compra de bienes de consumo
duradero o no duradero. Las exigencias para un crédito de consumo
deberian ser las mismas o mayores a las que se les pide a los micro-
créditos.

En la regulacién recomiendo que se ponga un limite al crédito de
consumo y que la definicién incorpore ese limite. Los créditos otor-
gados a consumo no deberian sobrepasar el 25% del ingreso neto
de las familias. El ingreso neto se refiere al ingreso que reciben las
familias una vez deducidos sus pagos de impuestos, sus prestacio-
nes a la seguridad social, los préstamos, las deudas, etc. Algunos
paises han adoptado ese criterio y otros lo han ampliado al 30% o al
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40%. Pero creo que en una situacién de crisis es importante que los
organismos de fiscalizacién consideren a la expansién de los crédi-
tos de consumo con una normativa clara y de manera urgente. La
literatura econdmica sefala que en periodos de recesidon o cuando
cae la actividad econémica el primer problema que se tiene es con
el crédito de consumo.

En busca de transparencia en la tasa de interés

Se trata de un tema politico; para los politicos es inaceptable que
las microfinancieras presten a tasas de interés del 80% 6 60%. Es-
toy de acuerdo con eso, pero no estoy de acuerdo en que se ten-
ga que fijar la tasa de interés, porque también se ha demostrado
que en sistemas maduros, como en Peru o en Bolivia, las tasas han
bajado. En Bolivia, la tasa era del 80% cuando empezaron las mi-
crofinanzas en los afos ochenta del siglo pasado y ahora la tasa
de interés promedio esta en el orden del 21%. ;Por qué? Porque
ha habido una sana competencia, las entidades se han preocupa-
do por reducir sus costos, han incorporado sistemas informaticos,
han crecido en escala reduciendo sus costos fijos. Pero en otros
paises, donde no hay esos niveles de eficiencia, se notan grandes
ineficiencias administrativas. Alli, las microfinancieras se excusan
sefialando que el Gobierno no entiende que el costo de operar el
microcrédito es mayor, pero se oculta que muchas de dichas en-
tidades son ineficientes administrativamente y sus problemas los
cargan a las tasas de interés.

Muchas entidades quieren generar su capital sélo con utilidades
que provienen de ese diferencial de tasas de interés. No se puede
permitir que se cargue la capitalizaciéon sobre los hombros de los
prestatarios.

Pero aun hay mas. Las tasas de interés nunca representan el costo
real del dinero. Cuando uno dice que la tasa es, por ejemplo, del
20%, va a los contratos de una adquisicion y lee en letra pequefa
que hay distintas comisiones: una comisién de compromiso, otra
por los costos del abogado, etc. Cuando uno se da cuenta, el valor
no es del 20% sino del 30% & 35%. Eso es malo porque no se sabe
cual es el costo real para manejar mi negocio.

No es correcto que la tasa de interés no refleje lo que dice la piza-
rra y el costo del dinero, por ello, hay que obligar a que la tasa de

reguladas y no requladas, deberian registrar

Crediticio, porque uno de los problemas es el

cuyo riesgo es mucho mayor”.

interés incorpore todos los costos. Con esa tasa el prestatario podra
saber cudnto cobran en uno y en otro lado. Ahi realmente se ge-
nerara la competencia. Es importante que la Superintendencia de
Bancos elabore una normativa sobre los contratos indicando qué
pagary qué no.

Finalmente, el Gobierno se equivoca si cree que fijando las tasas de
interés va a beneficiar a los pobres. Al fijarlas lo que consigue es que
las entidades deban subir los montos promedios de sus créditos. Al
hacerlo dejan afuera del sistema financiero a una cantidad de pe-
quefos prestatarios que no necesitan USD 1.000 sino sélo USD 200
6 USD 300. Obligan a las entidades a no prestar montos pequenos,
entonces, en lugar de beneficiar a los mas pobres el efecto es el con-
trario, los estan excluyendo.

Cobertura a la pequeiia empresa

De alguna manera se ha cubierto ala gran empresay a la mediana,
pero hay un vacio para la pequena. ;Qué hacer con esos clientes
que han crecido, que han mejorado su productividad, que han
aumentado sus ventas y utilidades y ya son pequenas empresas?
Se deja entrever una incapacidad de los hacedores de la politica
para ayudar a las pequefias empresas por varias razones. Primero,

no esta muy claro en

“Una recomendacion es que todas las entidades, ~las distintas legislacio-

nes qué es lo que se
entiende por peque-

a todos sus clientes en una Central de Riesgo fa empresa. Algunos

dicen que son las que
tienen activos de un

de los clientes compartidos entre instituciones tamafo determinado,

otros las que tienen
entre 10 y un numero
mayor de empleados.
Pero una empresa puede ser pequeia, tener cinco empleados y
vender USD 1 millén al afio. Creo que la definicién mas adecuada
que deberia utilizarse es la de ventas anuales.

También esta el asunto del requerimiento de informacién que reci-
ben las pequefias empresas. Estoy de acuerdo en que a las grandes
empresas se les pida los balances de los dltimos cinco afios mas el
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plan estratégico de negocios y el estudio del mercado, pero cuando
se les exige lo mismo a las pequerias estamos liquidados. Los estu-
dios indican que esta informacién no necesariamente existe y si la
hay no es veridica. Lo que sucede es que muchas de estas pequefas
empresas son familiares y de tipo cerrado, donde la informacion es
sacada del sombrero.

Por ello creo que también es importante crear metodologias para
asegurar la capacidad de pago de las pequefias empresas. Ademas,
el Estado debe tener programas para la promocién, para otorgar el
capital de arranque o el de modernizacién, etc.

En el &rea regulatoria es importante hablar del tema de la garantia.
Y digo esto porque tampoco las pequefias empresas en general tie-
nen una riqueza acumulada suficiente para tener garantias.

Conclusiones

Veamos las tendencias de la normativa frente a la crisis. Uno de los
problemas es ese “adids a Basilea Il y a la autorregulacién”. En Esta-
dos Unidos se cometieron barbaridades con la regulacién permi-
tiendo préstamos subprime a familias y personas sin capacidad de
pago, operaciones fuera de balance o creacién de titulos bonos que
supuestamente se vendian en el mercado con una garantia que na-
die sabe donde esta. Debido a esto, creo que la regulacién, en con-
secuencia, se va a fortalecer, como ya se ve en Estados Unidos.

Esto implica fortalecer el papel de los organismos de fiscalizacion
en su capacidad de supervisar. Pero esto requiere mas presupuesto,
autonomia, gente con capacidad profesional que tenga el mismo
nivel de conocimientos que tienen bancos y microfinancieras, pa-
gar mejores salarios, tecnologias de supervision y sistemas de infor-
macion apropiados.

Posiblemente, lo que se esperaba de Basilea Il (modificar la ponde-
racion de los activos para determinar el coeficiente de adecuacion
del capital) ya no lo vamos a ver. Puede ser que esos requerimientos
vayan a ser mucho mas altos, lo que demandaria mayores exigen-
cias de capital. Es probable que se tenga que modificar el apalanca-
miento. Con todo esto, creo que la autorregulacién va a tener que
pasar a una tercera etapa... cuando veamos que los sistemas finan-
cieros hayan mejorado.

PREGUNTAS Y RESPUESTAS

Preguntas

1. COMENTARIO: El mayor valor que se requiere es la disciplina en
la transparencia de la informacion. Este es el aspecto importante en
este proceso de estructuracion de las microfinancieras.

2. COMENTARIO: No fue lo mismo hablar de la emisiéon de bonos
en enero de 2008 que en septiembre de 2008. Hay que aprender a
manejar las circunstancias del mercado y tener la emision lista para
cuando se necesite hacerla.

3. COMENTARIO: Es importante que un organismo internacional
pueda proveer fondos para dar el salto tecnoldgico.

4. Si en América Latina se requiere mas fiscalizacion, ;Qué podemos
hacer con las instituciones pequefias y aquellas sobre las que no
ejercemos control directo?

5. COMENTARIO: Hay distorsiones del mercado que se presentan
cuando hay tasas de interés diferenciadas para consumo y microcré-
dito, sin los sustentos técnicos de como se determinan. No veo crite-
rio que sustente esa diferenciacion. Por otro lado, hablamos de micro-
finanzas y tenemos el problema de tope a las tasas de interés.

6. ;Cuales son los riesgos principales para aquellas instituciones mi-
crofinancieras que se encuentran en proceso de transformacién y
en paises en donde el fiscalizador no tiene autonomia respecto al
Gobierno Central?

Respuestas

Jacques Trigo

4. La necesidad de regulacién no pasa por simple hecho de dar li-
cencias de funcionamiento a mil entidades que tienen carteras de
USD 5millones 6 USD 10 millones, las que evidentemente no son
eficientes ni tienen costos bajos por lo que precisan de tasas de in-
terés muy altas para sobrevivir. Recomiendo que deberia existir un
proceso de graduacién de estas entidades, considerando que las
cooperativas cerradas estan fuera de la regulaciéon y no deberian
ser un problema para el Estado, porque si pierden, sélo se afectan a
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sus asociados. Pero esta el caso de las ONG o de las sociedades de
responsabilidad limitada. La ley deberia ser muy clara sobre quié-
nes pueden y quiénes no hacer intermediacion financiera. Hay que
aclarar bien el rol de las sociedades de responsabilidad limitada. En
el momento en que ésta hace intermediacion financiera mientras
la ley no se lo permite, la Superintendencia de Bancos o los orga-
nismos de fiscalizacion correspondientes deberian hacer caer sobre
ellas todo el peso de la ley. Lo mismo pasa si en muchos paises te-
nemos la figura de cooperativa abierta y capta depdsitos, pero si
hay cooperativas cerradas y captan depdsitos del publico y no sélo
de sus asociados, deberia cerrarse, ademds de hacerle un proceso
administrativo y judicial.

El proceso de incorporacién de muchas entidades pequefas es un
hecho y una tendencia general en América Latina. Lo que tenemos
que hacer frente al mismo, no es decir que “NO’, sino, ordenarlo, y
esto incluye una graduacién de entidades que estan preparadas
(tienen buenos sistemas de informacion, sistemas de contabili-
dad que siguen las normas de la Superintendencia, los manuales
de cuenta, tecnologias crediticias adecuadas para hacer la evalua-
cion de los pequenos prestatarios, sistemas de auditoria o control
interno) no veo por qué no deben ser inmediatamente reguladas
por un organismo. Pero aquellas instituciones no gubernamenta-
les, cooperativas que no tienen sistemas de informacion, tecnolo-
gias, etc., deberian entrar a un proceso de regulacién, donde se les
diga: “Perfecto, Usted debe entrar al proceso de regulacién, el dia
de manana debe adoptar la normativa prudencial la cual es costosa
y toma tiempo. Segundo, debera tener sistemas de informacién de
estas caracteristicas y tecnologias crediticias, s6lo entonces le daré
la licencia de funcionamiento y usted podra captar depositos. Y si
quiere hacer operaciones de crédito con dinero de la Iglesia Catdlica
de Alemania o de la Iglesia Anglicana, no importa, el riesgo no esta
en los depositantes, siga haciendo operaciones de crédito pero lo
que no quiero es que me ponga en riesgo a los depositantes”.

Ahora, no sélo se le puede prohibir captar depésitos sino ir también
a un sistema de evaluacién: puede captarlos pero no realizar otras
operaciones (fideicomisos, dar avales u operaciones de comercio
exterior) que puede dar la banca. Mas adelante se le permitird hacer
operaciones mas complejas, pero esto debe ser un proceso que pre-
cisa y necesita el funcionamiento de un organismo de supervision.

Y en este contexto, los organismos de supervision deberian ser for-
talecidos. Estd, por ejemplo, la posibilidad de tener autonomia para
fijar sus salarios; si no se da eso obviamente vamos a tener organis-
mos de supervision débiles.

6. Creo que las microfinanzas tuvieron y tienen una virtud: pueden
enamorar facilmente a los politicos y mas aun si estdn en campana
por mejorar las condiciones de vida de los mas pobres. He notado
que ha habido un distanciamiento de las instituciones de microfi-
nanzas respecto al gobierno. Mi impresién es que el didlogo se debe
retomar y ser franco, abierto, técnico, sin esconder ases bajo la mesa,
con analisis y estudio. Todo esto, considerando que hay ciertas pre-
disposiciones contra los banqueros, pero la verdad es que los microfi-
nancieros son diferentes porque lo han demostrado. Por ello creo que
ustedes tienen muchas mas posibilidades de entablar ese didlogo.

Uno de los temas de la regulacién es el direccionamiento del finan-
ciamiento, es decir; que el 10% 6 20% de la cartera vaya a la pro-
duccién o a sectores productivos; aqui se pueden dar distorsiones
como cuando se financia un Mercedes Benz y en la entidad finan-
ciera aparece como un tractor. Todas estas regulaciones del merca-
do que tratan de dirigir el financiamiento no han resultado.

También esta la tendencia del abuso de la tasa de interés (como in-
tentar capitalizar las entidades con tasas de interés elevadas) donde
no han sido capaces de bajar sus costos administrativos y ser mas
eficientes, y que esa mejora en la eficiencia de los servicios se haya
transformado en una tasa de interés mas baja. No lo han hecho.
Entonces, es obvio que en muchos paises no es tolerable hablar
de tasas de interés del 80% con tasas de inflacion del 6%. Hay que
entender el otro lado de la moneda. Recomiendo que Ustedes que
estan en el sector deberian tener su responsabilidad social, lo que
significa reducir las tasas de interés y que no paguen los pobres ta-
sas altas, tienen que volver a sus raices, el propdsito y el objetivo de
prestar a los pobres se ha perdido y eso lo veo al constatar como en
muchos paises los préstamos promedio se han incrementado nota-
blemente y no son para los pequeiios prestatarios.

Y pregunto: ;Qué hace Usted ante un organismo de fiscalizacién
que sigue estos modelos de direccionamiento e imposicién? No
queda otra opcidn que organizarse, crear gremios de discusion y
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buenas instituciones a escala técnica... y asi buscar el didlogo. Y si
la gente que va a dialogar es contraria al gobierno, pues habra que
buscar a otra persona, pues debemos entender el momento politi-
co y ver la mejor manera de adaptarse.

Las microfinanzas nacieron como un disparate y cuando yo las co-
noci me parecieron asi. Luego, las fui entendiendo y me parecieron
una cosa maravillosa. Creo que cualquier solucién a esto debe ser
evaluada y analizada. Pero me pregunto: ;Qué pasa cuando las en-
tidades tienen pérdidas? Cuando tienen ganancia se les pone un
tope, pero cuando existen las pérdidas, ;Quién se responsabiliza?
Me parece, en principio, que deberian adoptarse ciertas provisiones
anti ciclicas y que en periodos de ganancias, cuando las entidades
tienen buenos resultados por encima de equis monto, éstas pudie-
ran convertirse en reservas, porque lo que a mi si me preocupa es
que haya entidades que logran muchas utilidades pero cuya sol-
vencia es relativa, que sus provisiones sélo cubren el 36% o el 40%
de la mora. Mi primera recomendacién es decirles que por encima
de de tal porcentaje de utilidades, las entidades deben hacer provi-
siones anti ciclicas.




Leonardo Villar

Vicepresidente de Estrategias de Desarrollo
y Politicas Publicas de la CAF
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“La actividad microfinanciera constituye

una herramienta efectiva de mitigacion de la pobreza

y por eso es tan importante para la Corporacion Andina
de Fomento’

EL ENFOQUE DE LA CAF, DE CARA AL FUTURO
Leonardo Villar

Vicepresidente de Estrategias de Desarrollo y Politicas Publicas
de la CAF

Existe una clara relacién entre el progreso del crédito, el del finan-
ciamiento y el del desarrollo social. El acceso al crédito de los paises
de América Latina es muy inferior al que se percibe en los paises
mas desarrollados. Y si este indicador lo relacionamos con el indice
de calidad de vida de los paises, se puede ver que éste es mejor en
los paises con mayor acceso al crédito.

En América Latina el empleo formal tiene una participacién baja. El
informal representa el 61,5% de la Poblacion Econdmicamente Ac-
tiva (PEA) y dentro de esa informalidad, el sector microempresarial
es importante. Es cierto que las microempresas probablemente no
representen mas del 25% de la produccion de la regién, pero repre-
sentan cerca del 45% del empleo. Se estima que hay 68 millones de
microempresas en América Latina y a pesar del gigantesco creci-
miento del financiamiento de las microempresas en los ultimos 15
anos, menos de un 12% de ellas son clientes de las entidades espe-
cializadas en microcrédito. Hay paises en los que la participacién de
microempresarios atendidos es relativamente alta, como en Bolivia
y Perd, pero es baja en el resto de paises de la regién.

En este sentido, la actividad microfinanciera constituye una herra-
mienta efectiva de mitigacion de la pobreza y por eso es tan im-
portante para la Corporacién Andina de Fomento (CAF). Las micro-
finanzas generan fuentes de ingreso en actividades productivas
auto sostenibles, promueven el ahorro y la cultura emprendedora,
ayudan a estabilizar el consumo y facilitan las transacciones. En re-
sumen, promueven el crecimiento con equidad, que es uno de los
pilares basicos de la estrategia para el Desarrollo Integral de la CAF.

Situacion de las microfinanzas en América Latina

La historia reciente ha planteado en numerosas ocasiones que las
microfinanzas eran inmunes a los ciclos econémicos. Esta teoria se
reforzd de manera notable durante la gran crisis de América Latina
del periodo 1998-2002, en la cual las economias de la regién sufrie-
ron enormemente y, sin embargo, el sector microfinanciero estuvo
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creciendo de manera sostenida. Esto generd la sensacién de que las
microfinanzas podian crecer a pesar de la crisis.

Sin embargo, este comportamiento posiblemente no siga siendo
una realidad en una crisis como la actual, por varias razones. A dia
de hoy, las instituciones microfinancieras estan mucho mas inte-
gradas en el sistema financiero. Esto se evidencié en que apenas se
profundizé la crisis actual, los bancos internacionales empezaron a
cortar las lineas de crédito a los bancos nacionales y estos a su vez
a las instituciones microfinancieras. Por esta via se empieza a mani-
festar una vulnerabilidad del sector microfinanciero.

Adicionalmente, el rapido crecimiento de la actividad microfinan-
cieraimplica que pueda haber un sobreendeudamiento importante
en algunos segmentos de la poblacidn. Esto no significa que todos
los sectores microempresariales estén atendidos, sino que hay seg-
mentos enormes de microempresas que estan sobre-atendidas.
Esto se ha dado por una competencia entre entidades que se con-
centran en algunos segmentos que son considerados mas atracti-
vos para el negocio. En consecuencia, esto termina generando el
sobreendeudamiento de esos segmentos particulares. También la
competencia puede haber llevado a que muchos de los créditos
gue se otorguen no se den propiamente a microempresas sino a las
pequenas empresas, que tienen mas vulnerabilidades o dificultades
para adaptarse a las circunstancias actuales que las que tiene una
microempresa tradicional.

La crisis actual esta cerrando las fuentes externas de financiamiento
aunque hay indicios de que esta tendencia que pareciera ser muy
contundente en un comienzo se esté relajando. A pesar de ello, hay
-y lo habra en los proximos afios— menos acceso a fuentes externas
de financiamiento de lo que hubo entre los afios 2002 y 2007.

La crisis ha llevado a una gran depreciaciéon de las monedas en la
mayoria de los paises que conforman la regién, conllevando esto
costos importantes para las entidades microfinancieras que acre-
ditan desfases entre sus activos y pasivos en moneda extranjera y
para aquellas que trasladan los créditos en délares a sus clientes,
porque en muchos casos los clientes de estas instituciones micro-
financieras tienen ingresos en moneda local y pueden pagar de
acuerdo a la evolucién de sus monedas. Y es por este motivo que al
recibir créditos en dolares pueden verse en dificultades antes esta
coyuntura inestable.

“La CAF apuesta, sin reservas,

Para finalizar, sefialar que la caida en la actividad econémica que
podria ser de cerca del 2% en la regidn en este afio se refleja ya en
aumentos importantes en los niveles de desempleo. Esto se trasla-
daria a la actividad microempresarial y a un deterioro de la cartera
microempresarial.

El trabajo de la CAF

En ese contexto, la CAF se ha caracterizado por realizar dos tipos de
actividades. Por un lado, el financiamiento a instituciones microfi-
nancieras con soluciones a la medida para cada una de ellas. Una de
las caracteristicas que ha tenido siempre esta institucion es la de no
imponer reglas generales sino adaptarse a las condiciones de cada
pais y de cada entidad, obviamente siempre con criterios claros so-
bre los objetivos que se buscan.

Y por otro lado, la asistencia o cooperacion técnica.

En materia de financiamiento, la operacion mas estandar es el
otorgamiento de lineas de crédito en ddlares. Este tipo de opera-
ciones tiene el problema de generar desfases en las entidades que
deben trasladar esos créditos a
moneda local o en los clientes

por las microfinanzas como herramienta ~ due reciben en délares cuando

sus ingresos son en moneda lo-

para el desarrollo social y econémico cal.Y es por este motivo, que |a
de la regién. Estamos abiertos a buscar la CAF havenido trabajando cada

vez con mas fuerza en buscar

manera mds apropiada de contribuir a soluciones caso por caso para
esta actividad pese a los limitantes otorgar préstamos en moneda

) local. Estamos adaptandonos
y obstdculos que favorece la coyuntura a las regulaciones de los pai-
econdmica actual” ses, en algunos casos pidiendo

créditos a bancos locales bajo

esquemas de riesgo de la CAF
para trasladar los recursos nuevamente a la microfinanciera y en
otros casos otorgando garantias. Incluso, estamos revisando con
las autoridades que proceden las regulaciones sobre el manejo
cambiario.

En un par de casos se ha trabajado también con garantias para emi-
sion de titulos valores, que es algo promisorio. Y se hace suministro de
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recursos de caracter mas cercano a inversiones de riesgo, ya sea crédi-
tos subordinados o con inversiones patrimoniales directamente.

En cooperacién técnica hay una gran diversidad de actividades. No
es mucho el recurso econémico disponible para este rubro, pero se
ha tratado de ubicarlo con criterios que ayuden de mejor manera al
desarrollo del sector.

Entre otros, se ha prestado apoyo a las autoridades para ajustar los
marcos regulatorios de los paises en la direccion de mejorarlos y
hacerlos mas propicios para el desarrollo del sector microfinancie-
ro. También se ha apoyado la edicién de estudios y publicaciones.
Las instituciones gremiales no se han quedado sin cobertura. Por
ejemplo, hoy en Colombia estd en proceso de conformacién una
asociacion de microfinancieras y la CAF estd junto a ellos.

También hay asistencia para la transformacion de ONG microfinan-
cieras en entidades reguladas. La CAF apoya a través de un me-
canismo especial para facilitar el acceso de las microfinancieras a
tecnologias de la informacion, el mejoramiento de sistemas y el for-
talecimiento gerencial.

En cuanto a la evolucion del apoyo de la CAF al sector microfinan-
ciero existen datos irrefutables. En el afnio 2002 mantenia cerca de 30
operaciones y ahora tiene previstas cerca de 80. En el 2007 fueron
70. Se pasé de USD 27 millones en dicho afio a USD 198 millones en
aprobaciones de crédito para el sector en 12 paises de la region.

En sintesis, la CAF apuesta por las microfinanzas como una via para
el desarrollo social y econédmico de la region. Estamos abiertos para
buscar la manera mas apropiada de contribuir a esta actividad a pe-
sar de los limitantes y obstaculos que propicia la coyuntura econé-
mica actual.
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CONCLUSIONES DE LOS GRUPOS
DE DISCUSION

En el marco del desarrollo de temas relevantes, se adopté la compo-
sicion de tres grupos de trabajo formados por todos los participan-
tes del evento, quienes son a su vez los principales ejecutivos de las
instituciones invitadas.

En estos grupos de trabajo, se visualizé la necesidad de buscar me-
canismos de promocién y desarrollo de temas como estructuras al-
ternativas de financiamiento, los retos y ventajas de la aplicacién de
tecnologias e instrumentos bursétiles como alternativa financiera.
Asimismo, se consideraron algunas recomendaciones sobre las que
la CAF trabajara a favor de mejorar las condiciones de financiamien-
to para la microempresa.

A continuacion, mas en detalle, los puntos mas relevantes discuti-
dos en cada uno de los grupos de trabajo:

GRUPO 1:
Estructuras alternativas de financiamiento

Principales puntos debatidos:

- Las instituciones microfinancieras tienen diversas necesidades
en el ambito financiero. Una de las principales es el acceso a cré-
ditos en monedas locales. Esto sucede tanto con las entidades
reguladas como con las no reguladas.
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- La asistencia técnica de parte de la CAF no puede quedar al mar-
gen sino que es clave para crear mejores condiciones de acceso
a los mercados de capital. Concretamente esta asistencia se re-
quiere para:

» Paliar costos del acceso a los mercados de capitales.

+ Ayudar en el desarrollo de nuevos productos y servicios,
como remesas, micropensiones, microseguros, entre otros.

« Abrir espacios para compartir las experiencias exitosas en
acceso a mercado de capitales, desarrollo de productos,
marcos regulatorios, entre otros.

Recomendaciones a la CAF:

El grupo de trabajo solicita a la CAF que dicha institucion realice la
cobertura de negociaciones con terceros.

Surgieron varias propuestas de nuevas estructuras de financiamien-
to regional para las actividades microfinancieras. Concretamente
son cuatro:

+ Un fondo regional de titularizacién de cartera de microcrédito.
« Inversiones de capital para entidades reguladas y no reguladas.
+ Promocién de Fondos Nacionales de Garantia.

« Intermediacién de la CAF ante terceros para financiamiento e in-
versiones. Esto implica ampliar los avales de la CAF para garanti-
zar las emisiones de las instituciones microfinancieras.

GRUPO 2:
Tecnologia eficiente para microfinanzas

Principales puntos debatidos:
« Los desafios del uso de la tecnologia:
« Buscar soluciones que humanicen a las microfinanzas.

« Mejorar el costo de las operaciones. A menores tamafos es mas
complicado llegar a esa eficiencia.

+ Mejora la productividad en la industria.
« ;C6mo incorporar la escala dentro de las instituciones microfi-
nancieras? Esto implica hacer mas con lo mismo.
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« Costos razonables para lograr con tecnologia el cumplimiento
efectivo de los puntos anteriores.

« Contribuir a ampliar la capacidad de las instituciones microfinan-
cieras. Esto significa llegar a mas lugares e incorporar sistemas de
gestidn y alianzas estratégicas.

« Reducir costo de las comunicaciones, en particular en zonas ru-
rales.

« Superar las dudas para el impulso de Centros de Servicio Compar-
tido (CSC). Esto tiene algunos escollos:

« Hay desconfianza entre pares o bien cada una quiere su propia
identidad. Esto atenta contra la posibilidad de buscar un software
comun.

- Criterio de que no se pueden unificar las necesidades.

+ Registro de fracasos de algunas iniciativas parecidas en Bolivia y
Peru.

« Mecanizar sélo el proceso de back office para liberar tiempo del
analista de crédito.

« Definir de qué maneray a quién va dirigido el apoyo de la CAF ala
transformacion tecnolégica de las instituciones microfinancieras.

Recomendaciones a la CAF:

El grupo de trabajo recomendé a la CAF que tanto a través de Finan-
ciamiento como de asistencia técnica diferenciada apoye al sector
en lo siguiente:

« Incluir un programa de adopcién o mejoramiento de las microfi-
nancieras pero con un foco en gestion en lo operacional, comer-
cial, riesgos y orientado a procesos.

- Refuerzo de los sistemas de informacién de riesgo y de gestiéon
de mercado.

« Donde no existan, promover la creacién de burés de crédito. Y si
estos ya funcionan adecuarlos a las realidades cambiantes.

- Mejorar los sistemas de informacién hacia y desde los regula-
dores.

« Apuntalar una infraestructura de distribucién de servicios finan-
cieros y un sistema mas eficiente de comunicaciones.
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GRUPO 3:
Emisiones bursatiles para el fortalecimiento del sector

Principales puntos debatidos:

Los retos de estos mercados como fuente de financiamiento alterna-
tiva, son los siguientes, segun los participantes de este tercer taller:

- Las fuentes de fondeo estan concentradas en el corto y mediano
plazo y son alin muy pocas.

« Las dificultades regulatorias demoran la aprobaciéon de las opera-
cionesy encarecen los costos.

- La gerencia de las microfinancieras no siempre tiene el conocimien-
to necesario sobre el funcionamiento del mercado de valores.

+ En el caso de los certificados de depdsitos (corto plazo) no es ne-
cesaria la garantia. Sin embargo para los bonos (largo plazo) se
vuelve necesario contar con garantias.

- La colocaciéon de fondos depende mucho de la coyuntura eco-
némica.

« Para las instituciones microfinancieras no reguladas, la titulariza-
cion de la cartera es una opcion interesante. Por el tamafo reque-
rido para esta operacion se necesita que se realicen de manera
conjunta. Lo complicado para lograrlo es la heterogeneidad de
la cartera.

Recomendaciones a la CAF:

+ Que actlie como inversionista 0 como garante para mejorar la ca-
lificacion de las emisiones.

« Apoyo en la elaboracién de los estudios de factibilidad para nue-
VOSs emisores 0 nuevos instrumentos.

« Asistencia en la realizacién de talleres y eventos que promuevan
la interaccion entre ejecutivos de las instituciones microfinancie-
ras que muestren casos de éxito y mejores practicas en las emi-
siones en mercados de capitales. Esto implica facilitar a través de
la pagina Web el acceso a documentos y contactos entre estas
entidades.

+ En el caso de microfinancieras mas pequenas, puede apoyar a la
estructuracion de emisiones conjuntas.

« Apoyar a las redes microfinancieras en la organizacién de talleres
y presentaciones de las instituciones microfinancieras ante acto-
res del gobierno que promuevan las mejores practicas en temas
de regulacion y supervision. Alli hay que demostrar la importan-
cia de la actividad microfinanciera para combatir a la pobreza y
las exclusiones.

Todas estas conclusiones serviran de base para que la CAF pueda
disenar estrategias de desarrollo y apoyo que promuevan el creci-
miento y desarrollo de las microfinanzas, en pro de una efectiva re-
duccién de la pobreza en la regién.
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ANEXOS

ANEXO I:
Agenda del lll Foro de Microfinanzas de la CAF

Lunes, 20 de julio de 2009: PANELES DE DISCUSION
Acto Inaugural Enrique Garcia, Presidente Ejecutivo de la CAF

PANEL I: Crisis econémica. Desafios de las microfinanzas

En esta seccidn se debatira sobre el estado actual de las microfinanzas
de cara a las crisis mundial y al impacto regional, los principales retos
que enfrenta la industria y hacia dénde se dirige. Este panel pretende
crear un espacio de reflexion sobre los aspectos clave acontecidos en
el sector financiero y econémico mundial y su influencia en la microe-
mpresa, asi como el enfoque que las microfinanzas y las instituciones
intermediarias deben asumir hacia el futuro.

Desafios y oportunidades de las microfinanzas e instituciones in-
termediarias. Alfonso Prat Gay, Ex Presidente del Banco Central de la
Republica Argentina

Alternativas de financiamiento estratégico. Damian von Stauffen-
berg, MicroRate, INC, Estados Unidos

PANEL Il: Productividad competitiva con inclusion

Ante la creciente competenciay la incursion de la banca tradicional,
las instituciones microfinancieras deben adaptar sus estructuras
operativas y comerciales para atender a la microempresa primaria
(base de la piramide), ademas de ser cada dia mas eficientes. En este
panel se expondran algunas ideas al respecto y se buscara generar
una discusién sobre las principales limitaciones y oportunidades
que enfrenta la industria en la entrada a estos nichos de mercado.

Crecimiento efectivo con verdadera inclusion social. Luis Felipe Der-
teano, Grupo ACP, Peru

Micropensiones: una alternativa de vida futura. Carlos Lozano Na-
thal, FCA, México

Presentacion de un modelo de cuantificacién de impacto social de
las microfinanzas. Javier Vaca, Red Financiera Rural, Ecuador
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PANEL lll: Caminos efectivos para el desarrollo sostenible en mi-
crofinanzas

Es el interés de la CAF promover iniciativas que contribuyan al desa-
rrollo permanente y sostenible de las microfinanzas. En este panel
se expondran diferentes temas con enfoques relacionados, donde
se enlazan productos e instrumentos financieros fundamentales
para la sostenibilidad y crecimiento de la industria, ademas de la
adecuacion a las nuevas tendencias regulatorias a la luz de la evolu-
cion de las microfinanzas en los ultimos tiempos.

Mercado de valores. La importancia de financiarse con instrumen-
tos alternativos como estrategia ante la coyuntura actual. Rebecca
Ruf, Women'’s World Banking, Estados Unidos

Tecnologia: alianza estratégica para el desarrollo del sector. Eduardo
Jackson, IBM, América Latina

Un enfoque regulatorio frente al desarrollo reciente de las microfi-
nanzas. Jacques Trigo, Ex Superintendente de Bancos y Ex Ministro de
Hacienda, Bolivia

Martes, 21 de julio de 2009
Talleres de trabajo

BLOQUE I: Grupos de discusion

Esta sesion de trabajo agrupard a los participantes en tres equipos,
previamente seleccionados y organizados, para abordar diferentes
temas de interés. En el mismo, se buscara generar debates que esta-
blezcan una posicion definida sobre el asunto en discusién —tanto
por parte del grupo, como a nivel regional- y propuestas concretas
de accion para la CAF.

El enfoque de la CAF, de cara al futuro

Leonardo Villar, Vicepresidente de Estrategias de Desarrollo y Politicas
Puablicas, CAF

Taller/Grupos de discusion:

GRUPO 1. Coordinador: Damian von Stauffenberg, MicroRate, INC
Estructuras alternativas de financiamiento: ;Existen condiciones
apropiadas para financiar a los microempresarios en moneda local

y en Délares? jLas regulaciones lo permiten? ;Sino, cual debe ser el
rol de las microfinancieras y asociaciones para promover las mejo-
res condiciones legales? ;Las titularizaciones de 2 o mas institucio-
nes son mas eficientes? ;Qué otros mecanismos de financiamiento
alternativo hay actualmente en los paises de la regién?

GRUPO 2. Coordinador: Eduardo Jackson, IBM

Tecnologia eficiente para microfinanzas: ;Como aumentar la escala
de iniciativas emergentes? ;Por qué la tecnologia puede cambiar el
rumbo de las microfinancieras? ;Cuales son las ventajas y desven-
tajas de invertir en tecnologia? ;Qué productos y servicios deben
necesariamente desarrollarse para un mercado mas eficiente y de
mayor inclusion?

GRUPO 3. Coordinador: Rebecca Ruf, Women’s World Banking
Emisiones bursatiles para el fortalecimiento del sector: ;Por qué es
tan importante el mercado de valores como alternativa de finan-
ciamiento? ;Cudles son los costos para entrar al mismo? ;Cudles
son los atractivos? ;Cudles son los riesgos y cdmo mitigarlos? ;Se
requiere un cambio en el enfoque?

BLOQUE II: Presentacién de las conclusiones

Las discusiones generadas en las sesiones de trabajo formaran parte
un documento final de trabajo a ser difundido en diversos medios
de América Latina. En esta seccion del taller se discutird ademas un
documento preliminar con estas conclusiones, buscando lograr el
consenso de los participantes, con el objeto de que el mismo refleje
la posicion de la regidon en este sentido.

Clausura del evento
Manuel Malaret, Director PyME y Microfinanzas, CAF
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ANEXO IlI: Biografias panelistas

Luis Felipe Derteano
Presidente del Grupo ACP

Es Presidente del Grupo ACP, corporacion lider en mision social en
América Latina. Es también Director de varias empresas del Grupo'y
Vicepresidente de Mibanco.

Posee amplia experiencia en programas sociales, productos y servi-
cios financieros para empresarios de la micro y pequefia empresa,
asi como extensa trayectoria bancaria nacional e internacional.

En 1997 lideré el equipo técnico responsable del disefio y puesta
en marcha de Mibanco, actualmente la entidad bancaria lider en
microfinanzas en el Perd con medio millén de clientes.

Bajo su direccidn, a partir de 2006 Accién Comunitaria del Perd se con-
virtié en el Grupo ACP. El Grupo, como accionista mayoritario, estructu-
ré asi un conjunto de companiias especializadas que permiten a hom-
bres y mujeres lograr acceso a microfinanzas, microseguros, formacion
y capacitacién e informacién en Pert y siete paises de América Latina.

En 2008, fue invitado, en capacidad propia y como representante
del Grupo ACP y Mibanco, a ser cofundador de Global Alliance for
Banking on Values (Alianza Mundial de Banca basada en Valores),
que aspira a construir una opcion positiva para un sistema financie-
ro global en crisis. La Alianza agrupa a miembros de 11 entidades
bancarias de Africa, Asia, Europa, América del Norte y América Lati-
na dedicadas a la financiacién responsable.

Eduardo Jackson

Ejecutivo del sector de servicios financieros, IBM Spanish South
America

De nacionalidad peruano y graduado en Economia en la Universi-
dad Catdlica de Peru.

Como Ejecutivo de Desarrollo de Negocios para el Sector de Servi-
cios Financieros de IBM para la regién Spanish South America, es res-
ponsable de la definicién y ejecucién de la estrategia de negocios y
de mercadeo para la industria de Banca y Seguros de la region, asi
como la definicion del portafolio de soluciones de industria de IBM
para dicho mercado.

Anteriormente se ha desempefado como Ejecutivo de Soluciones
de Industria del Sector de Servicios Financieros para IBM Latino-
américa en IBM Headquarters de Latinoamérica en Sao Paulo, Brasil;
Ejecutivo del Sector de Banca y Seguros para IBM México; Gerente
de Bancay Seguros para IBM Colombia; y Gerente de Soluciones de
e-business para IBM Grupo Andino.

Cuenta con mas de 20 afnos de experiencia en IBM, trabajando
en diversos paises de América Latina, principalmente en las areas
de desarrollo de negocios y ventas para la industria de servicios
financieros.

Carlos Lozano
Director General Nathal Actuarios y Consultores, S.A.

De nacionalidad mexicana, realizé sus estudios de Actuario en la Fa-
cultad de Ciencias de la Universidad Nacional Autonoma de Méxi-
co (UNAM), donde obtuvé su titulo en 1975 con la tesis: “Beneficios
crecientes en un Plan Privado de Pensiones”.,

En la década de los noventa, se convirtié en Socio Fundador y Direc-
tor General de la firma Nathal Actuarios y Consultores, S.A.

Maestro titular de las catedras de Pensiones en la Facultad de
Ciencias de la UNAM y Profesor en el Centro Interamericano de
Estudios de Seguridad Social, cuenta con numerosas publicacio-
nes y articulos en LABOR LEX (COPARMEX) y en Contaduria Publi-
ca del Instituto Mexicano de Contadores Publicos, Visiéon Actuarial
(AMAC), Entorno (COPARMEX) y la revista mexicana de Ciencias
Actuariales.

En la actualidad es miembro activo del Colegio Nacional de Actua-
rios, de la Asociacién Mexicana de Actuarios Consultores y de Inter-
national Association of Consulting Actuaries.

También es Consejero en el Consejo de Pensiones de la Comisién
Nacional para la Defensa de los Usuarios de los Servicios Financiaros
(CONDUSEF), miembro del Subcomité para el analisis de las estruc-
turas de las comisiones de la AFORES (CONSAR) y Consejero Nacio-
nal de Seguridad Social de la Confederacién Patronal de la Republi-
ca Mexicana (COPARMEX).
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Manuel Malaret
Director de PyME y Microfinanzas de la CAF

Anteriormente Director de Negocios Corporativos y Director Adjun-
to de Administracién de Crédito en la misma institucion.

Fue Vicepresidente del Bank of America en Venezuela y ha desempe-
fado distintos cargos en instituciones financieras y del mercado de
capitales venezolanas. Licenciado en Ciencias Administrativas de la
Universidad Metropolitana y Master of Business Administrative de la
Universidad de California en Los Angeles.

Alfonso Prat-Gay
Cofundador y socio de Milton Capital

Estudid la carrera de Economia en la Universidad Catélica Argentina,
donde se graduo con medalla de oro en 1988, para posteriormente
realizar una Maestria en Economia en la Universidad de Pennsylva-
nia. Alli también obtuvo la candidatura a Doctor en Economia.

Su capacidad analitica y de compresion global de los fenédmenos
econémicos lo llevéd a desarrollarse profesionalmente en distintos
cargos en J.P. Morgan en Nueva York, Londres y Buenos Aires. Y con
tan so6lo 33 anos fue el primer latinoamericano en ser Director de
Estrategia de tipos de cambio de J.P. Morgan en Londres.

En 2002 y en plena crisis socioeconédmica asumid la Presidencia
del Banco Central de la Republica Argentina con un objetivo claro:
reconstruir el sistema monetario y financiero afectado por la crisis,
siendo distinguido como “El mejor Presidente de Banco Central del
mundo en 2004” por la prestigiosa revista econémica EuroMoney.

Tras abandonar la funcién publica, cred y presidié la Fundacion AN-
DARES, institucion sin fines de lucro dedicada al apoyo de las micro-
finanzas en Argentina.

Actualmente es cofundador y socio de Tilton Capital, una empresa
de asesoramiento en el manejo de activos. Dicta cursos de posgra-
do en la Universidad Torcuato Di Tella y es miembro del Consejo
Académico de la Facultad de Ciencias Econémicas de la Universidad
Catolica en Argentina.

Rebecca Ruf
Socia del Grupo de Mercados de Capital del WWB (CMG)

En la actualidad, apoya al Grupo de Mercados de Capital del WWB
(CMQ) en la creacién de nuevas estructuras de mercados de capital
y de fondeo con el objetivo de aumentar la provisiéon de capital en
moneda local a los miembros de la red de WWB, al mismo tiempo
que al andlisis financiero y due diligence dirigidos a asegurar nuevo
capital. También juega un papel importante en proporcionar for-
macion en Gestidn de Riesgos Financieros, asistencia a inversores y
gestionando la necesidad de fondeo de los miembros pertenecien-
tes alared del WWB.

Previo a su incorporaciéon a WWB, trabajé como consultora inde-
pendiente para un fondo de private equity, analizando potenciales
inversiones en microfinanzas y desarrollando modelos de andlisis
de la ejecucién operativa y financiera de la IMF. También fue consul-
tora en la Divisiéon de Micro y Pequefias Empresas del BID.

Cursé un Master en Desarrollo y Economia Internacional en la Es-
cuela de Estudios Internacionales Avanzados Johns Hopkins y es
Licenciada con honores en Administracion Hotelera por la Universi-
dad de Cornell. Actualmente ocupa el cargo de Presidente adjunto
de la seccion de Nueva York de WAM Internacional (Women Advan-
cing Microfinance).

Alejandro Soriano
Director Adjunto de PyME y Microfinanzas de la CAF

Cuenta con mas de 17 aflos de experiencia en el sector financiero.
Con anterioridad ha trabajado en el Banco Econémico como Ge-
rente Nacional de Planificacion y Desarrollo y en Citibank como Se-
nior Investment Officer de Banca de Corporativa y Banca Inversién
en su pais, Bolivia. También ha ocupado el cargo de Director en
varias instituciones microfinancieras de América Latina y es Direc-
tor en diversos fondos de inversion regionales. Es Licenciado en
Administracién de Empresas por la Universidad Catoélica Boliviana
y tiene un Master of Business Administration en Banca Internacional
y Finanzas por la Universidad de Birmingham, Inglaterra. Autor de
varias publicaciones en materia de microfinanzas y mercado de
valores y coautor del libro “El reto de las microfinanzas en América
latina: la vision actual”.
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Jacques Trigo

Ex Superintendente de Bancos de Bolivia y Ex Ministro de Hacienda
de Bolivia

Tiene una maestria y es candidato al Doctorado de la Universidad
Sorbonne de Paris. Actualmente se desempefa como consultor en
microfinanzas, banca y finanzas publicas. Ocupd en su pais, Bolivia,
los cargos de Ministro de Finanzas, Superintendente de Bancos y
Presidente del Banco Central, lo cual suman mas de 17 afos de ex-
periencia en el sector publico.

Trabajé en el BID por mas de 10 afios, donde se desempefié como
Jefe de la Divisién de Estudio de Paises y Director Ejecutivo por
URUPABOL. Es autor de varios articulos sobre regulacién y supervi-
sion de entidades de microfinanzas, sistemas bancarios y andlisis de
politicas econdmicas y financieras.

Javier Vaca
Director Ejecutivo de la Red Financiera Rural

Economista de la Pontificia Universidad Catdlica de Ecuador, con Es-
pecializacion Finanzas y Crédito. Diplomado Internacional en Dise-
fio y Manejo de Programas de Microfinanzas, The Reading University,
Inglaterra. Curso de especializacion Microfinance Training Program,
Naropa University, Boulder, Estados Unidos.

Posee experiencia de trabajo en la banca privada, ONG, coopera-
tivas de ahorro y crédito reguladas. Actualmente es Director Eje-
cutivo de la Red Financiera Rural, que agrupa a 43 instituciones de
microfinanzas ecuatorianas, entre bancos privados, cooperativas de
ahorro y crédito y ONG.

Expositor de foros y conferencias internacionales como el Micro-
credit Summit, el Foro Interamericano de la Microempresa, el Foro
Centroamericano de Microfinanzas, el Foro Internacional de Bancos
Comunales, la Reunién Anual de SEEP Network y el Foro Ecuatoria-
no de Microfinanzas, entre otros.

Leonardo Villar

Vicepresidente de Estrategias de Desarrollo y Politicas Publicas y
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ANEXO IlI:
Listado de asistentes

Argentina

Oscar G. Nava

Gerente General

Fuerza Solidaria

Banco de la Provincia de Bs-As

Evangelina Petrizza
Directora Ejecutiva RADIM

Alfonso Prat Gay

Ex Presidente

Banco Central de la Republica
Argentina

Bolivia
Guillermo Aponte

Presidente del Directorio
Idepro Desarrollo Empresarial

José Auad Lema
Gerente General ONG Crecer

Miguel Cirbian Guitierrez
Presidente Cooperativa
Jesus Nazareno

Isaac Gorena
Gerente de Finanzas y
Administracion ONG Crecer

Marco Lazo de la Vega
Miembro del Directorio
ONG Crecer

Fernando Mompo
Gerente General FFP Ecofuturo

Elizabeth Nava Salinas
Gerente General FFP FIE

Ricardo Mertens Olmos
Presidente FFP Fassil

Jacques Trigo

Ex Superintendente de Bancos
y Ex Minsitro Superintendencia
de Bancos y Ministerio

de Hacienda
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Brasil

Leonardo Pamplona
Gerente BNDES

Colombia

Clara Akerman
Presidenta Fundacion WWB Cali

Maria Mercedes Gomez de
Bahamoén
Presidente Bancamia

Diego Fernando Mufoz
Director Ejecutivo
Fundacién Mundo Mujer
Popayan

Enrique Ordofez
Gerente General
Financiera Compartir

Néstor Plata
Director Ejecutivo
Fundacién WWB Cali

Costa Rica

Félix Alpizar
Sub Gerente General
Banco Improsa

Kenlor Howells
Presidente
Redcom

Juan Pablo Montoya
Gerente General Adri

Ecuador

Gustavo Almeida
Presidente Asociacién Nacional
Cooperativas de Ahorro y Crédito

Paul Arias Guevara
Gerente General CREDIFE

Ruth Arregui Solano
Intendente General
Superintendencia de Bancos
y Seguros

Pedro Arriola Bonjour
Gerente General
Banco PROCREDIT S.A.

Isabel Aza
Delegada de Codespa Ecuador
Fundacién Codespa

Michel Burbano
Gerente General Banco Solidario

Luis Orlando Cardenas
Consultor CREDIFE

Geovanny Cardozo
Secretario Técnico Sistema
Nacional de Microfinanzas

Fidel Duran
Vicepresidente de Microcrédito
Banco Solidario

Nelson Echeverria
Director Finanzas
Ejército del Ecuador

Roberto Guevara

Ejecutivo Direccion General
Bancaria

Banco Central de Ecuador

Méonica Hernandez
Directora Ejecutiva
Fundacién Alternativa

Daniel Jordan
Ejecutivo Direccién

de Promocién de PyME
y Microempresas CAF

Franklin Lozada
Jefe Proyecto SERFI SwissContact

Margarita Marin

Directora Nacional

de Instituciones Financieras
Superintendencia de Bancos
y Seguros

Milton Maya

Subsecretario de Economia
Popular Solidaria
Ministerio de Inclusion
Econdmica y Social

Ramiro Moncayo

Subsecretario de Pequeiia

y Mediana Empresas y Artesanias
Ministerio de Industrias

y Competitividad

Armando Olivares

Intendente de Microfinanzas
Superintendencia de Banca

y Seguros 'y AFP

Edgar Pefaherrera

Director Ejecutivo Asociacion
Nacional Cooperativas de Ahorro
y Crédito

Gloria Sabando Garcia
Superintendenta de Bancos

y Seguros Superintendencia

de Bancos y Seguros

Camilo Saman
Presidente del Directorio
Corporacién Financiera Nacional

Pablo de la Torre

Director Infraestructura
Ministerio de Coordinacion
de la Produccion

Javier Vaca
Director Ejecutivo
Red Financiera Rural

Carlos Vallejo Lépez
Presidente del Directorio
Banco Central de Ecuador

Paciente Vasquez
Subsecretario de Desarrollo
Social Ministerio de Inclusion
Econdmica y Social

Ménica Villagomez
Presidente Bolsa de Valores de
Quito

Estados Unidos

Rebecca Ruf
Socia /Miembro
WWB Capital Markets Group

Damian von Stauffenberg
Presidente MicroRate, INC

Espana
Monica Gil-Casares

Departamento de Estudios
Fundacién Codespa

México
Rocio Cavazos Hernandez
Directora General Banco Amigo

Isabelle Levard
Directora General Adjunta
Microcred México

Bodo Lieberam

Director General Microcred
México

Carlos Lozano Nathal
Director General FCA

Panama

Carlos F. Sanchez Fabrega
Vicepresidente Ejecutivo
y Gerente General Microserfin

Paraguay

Liviio Elizeche
Director Ejecutivo
Visiéon Banco

Beltran Macchi
Director
Vision Banco

Theo Van Der Meijden
Gerente General Interino
Banco Regional

Peru

Jorge Alcala
Gerente de Administracion
Caja Municipal Tacna

José Alocilla Barrios
Gerente Central

de Administracién y Finanzas
Crear Arequipa

Fidel Carita
Director Caja Municipal Tacna

Luis Felipe Derteano
Presidente
Grupo ACP

José Diaz Aleman
Gerente de Administracion
Caja Municipal de Arequipa

Wilber Dondo Diaz
Gerente Caja Municipal
de Arequipa

Fernando Gamarra

Fund Manager de Solidus
Investment Fund Cyrano

Hugo Goycochea
Ejecutivo IBM

Ralph Guerra
Gerente General Crear Arequipa

Eduardo Jackson
Ejecutivo IBM

Luis Pérez

Ejecutivo Principal Direccién
de Promocién de PyME

y Microempresas CAF

Oscar Riviera
Presidente Mibanco

Elizabeth Ventura Egoavil
Presidenta Ejecutiva
Edpyme Confianza

Ana Maria Zegarra
Gerente General Edyficar
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Republica Dominicana

Aquiles Hernandez Bona
Presidente del Consejo

de Directores Banco de Ahorro
y Crédito Providencial

Uruguay

Enrique Baraibar

Coordinador Oficina

de Planeamiento y Presupuesto,
Presidencia de la Republica

Martha Jauge

Directora Oficina de
Planeamiento y Presupuesto,
Presidencia de la Republica

Venezuela

Manuel Malaret
Director Direccién de Promocién
de PyME y Microempresas CAF

Alejandro Soriano
Director Adjunto Direccién
de Promocién de PyME

y Microempresas CAF

Ixone Soroa

Ejecutivo Direccién

de Promocion de PyME

y Microempresas CAF
Juli’an Suérez

Ejecutivo Principal Direccién
de Promocién de PyME

y Microempresas CAF

Leonardo Villar

Vicepresidente de Estrategias

de Desarrollo y Politicas Publicas
CAF

Mauro Yovane

Ejecutivo Principal Direccién de
Promocién de PyME

y Microempresas CAF
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