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La industria de las microfinanzas:
;responde a las expectativas?

las instituciones de microfinanzas, pero hasta la fecha ésta ha demostrado ser difi-

cil de obtener. El capital es un recurso
escaso Y, para distribuirlo prudentemente, los
donantes, acreedores e inversionistas por igual
requieren informacién oportuna, objetiva 'y

E xiste una demanda de informacién fidedigna sobre el desempefio y condiciones de

A medida que los recursos

fidedigna acerca de las instituciones que son provenientes de donantes
sus clientes reales y potenciales. El presente o
articulo es un primer paso para superar este Sse escasean, pocas Institu-

vacio de informacién, ya que provee valores
concretos Yy fidedignos para algunos indi-

cadores de referencia para la industria de las daréan el |uj0 de no adop-
microfinanzas.

ciones de microfinanzas se

tar una cultura de trans-
Actualmente, la industria de las microfinanzas

esta pasando por un periodo de conversion parencia hacia acreedores
gradual y fundamental para su integracion en
la industria financiera convencional. Esta tran-
sicién promete un mayor acceso a fuentes
comerciales de financiamiento y ello permitira
a la industria microfinanciera continuar su expansion actual. Sin embargo, dicha transi-
cién también planteara nuevas exigencias a la industria. Para atraer estas nuevas
fuentes de financiamiento, las instituciones de microfinanzas deberan demostrar un alto
grado de transparencia ante acreedores e inversionistas potenciales.

y inversionistas.

Esta apertura podria suponer un desafio considerable para muchas instituciones de
microfinanzas, cuya dependencia histdrica del financiamiento otorgado por donantes
y de los fondos generados internamente no ha propiciado el uso de indicadores
financieros estandarizados ni una cultura general de transparencia. En el largo plazo,
sin embargo, al aumentar la escasez de los recursos provenientes de donaciones, pocas
instituciones se daran el lujo de no adoptar una cultura de este tipo.

El valor de los indicadores de referencia

Un problema crucial que enfrentan las instituciones de microfinanzas en su bdsque-
da de una mayor transparencia y de los beneficios que genera la misma es la ausen-
cia de indicadores de referencia a nivel de la industria. Al faltar estos indicadores se
carece de valores de referencia que puedan ser utilizados por donantes, acreedores e
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inversionistas para evaluar el desem-
pefio y la condicion de instituciones
individuales.

Hay una variedad de beneficios que los
indicadores de referencia estandariza-

dos ofrecen a la industria de las micro-
finanzas. Estos beneficios consisten en:

» ayudar a la administracion de las
instituciones de microfinanzas a identi-
ficar debilidades relativas, tomar medi-
das para mejorar dichas debilidades y
adoptar decisiones mejor informadas;

« mejorar la informacion disponible
para acreedores e inversionistas poten-
ciales. Esto a su vez contribuye al
aumento del flujo de capital de riesgo y
otras formas de financiamiento para la
industria;

« apoyar a las autoridades de super-
vision en el disefio de normas pruden-
ciales apropiadas para las instituciones
dedicadas a las microfinanzas, lo cual
es crucial para garantizar la viabilidad
de la industria a largo plazo.

Instituciones participantes

Con el objeto de establecer indicadores
de referencia para la industria de
microfinanzas en América Latina y el
Caribe, el Banco Interamericano de
Desarrollo financié un programa de
evaluacion sistematica de 17 institu-
ciones de microfinanzas en la region.
Estas instituciones autorizaron la
revision de sus libros y la inspeccion
de sus oficinas por parte de Private
Sector Initiatives Corporation (PSIC),

una empresa especializada en la evalu-
acioén de instituciones de microfinan-
zas. Los resultados de las evalua-
ciones, que constituyen la base del pre-
sente articulo, ofrecen la informacion
mas completa y fidedigna hasta la
fecha acerca de la industria de las
microfinanzas.

Las 17 instituciones participantes re-
presentan una amplia variedad de
paises, formas legales, dimensiones
de activos y niveles de sofisticacion
administrativa. En general, sin embar-
go, se les reconoce como lideres de

la industria en sus paises. La mas
grande de las instituciones partici-
pantes es BancoSol, un banco comer-
cial boliviano especializado en microfi-
nanzas que emplea a 568 personas y
tiene una cartera de préstamos de casi
US$75 millones. La institucion con

la menor cartera de préstamos es
FINCA, en Nicaragua (US$935.000),
basada en un modelo bancario rural.
FAMA, también en Nicaragua, tiene la
cartera mas pequefia en términos de
préstamos activos (5.036). En cuanto
al monto promedio de los préstamos,
los extremos se encuentran en
Compartamos, México (US$68), y
FUCAC, Uruguay (US$1.709). FUCAC,
una federacion de cooperativas, tiene
Unicamente 27 empleados y es la insti-
tucion con el personal mas reducido
del grupo.

Los indicadores

El presente articulo explora un total de
10 indicadores que ofrecen una buena
perspectiva general de la estructura

Tabla 1. Caracteristicas de las 17 instituciones participantes, 1998

financiera y operativa de las institu-
ciones, asi como de su rendimiento y
condicion. La informacion presentada

se propone asignar valores a estos indi-
cadores de referencia para la industria

de microfinanzas en América Latinay el
Caribe. Cada indicador incluye el valor
maximo y minimo, la media y la mediana
para las 17 instituciones participantes.

Es preciso notar que algunos indi-
cadores no reflejan un desempefio sino
mas bien ponen de manifiesto ciertas
caracteristicas de las instituciones.
Ademas, el valor de muchos indi-
cadores no depende Gnicamente de un
factor. Por consiguiente, habré que for-
mular con prudencia los juicios y las
comparaciones normativas cuando se
utilicen estos valores de referencia.

ESTRUCTURA DE LOS ACTIVOS

Un aspecto fundamental de las institu-
ciones financieras se relaciona con la
manera de estructurar los activos. Las
instituciones financieras normalmente
dedican entre el 60% Yy el 80% de sus
activos a actividades de concesion de
préstamos. Aunque la diversificacion
de activos es importante, una propor-
cion elevada de activos dedicados a
actividades no relacionadas con la con-
cesion de préstamos, en especial
activos fijos, puede ser indicio de que
la institucion no asigna sus recursos
en forma dptima o que enfrenta condi-
ciones dificiles en el mercado local.

Con un 96%, Génesis Empresarial de
Guatemala tiene la mayor proporcion de
activos destinados a préstamos entre las
17 instituciones participantes. De este
modo, Génesis esta muy enfocada en su
principal actividad — prestar. Otras insti-

Indicador Minimo Mediana Media Maximo

Empleados 27 160 187 568

tuciones muy enfocadas en la concesidn
de préstamos son Financiera Calpia de
El Salvador y Chispa de Nicaragua.

Cartera bruta (millones de US$) $0,93 $11,3 $16,5 $74,9 Estas destinan entre el 95,2% y el 90,2%
Numero de préstamos 5.036 18.812 25.560 81.555 del total de sus activos a los préstamos.
Monto promedio de los préstamos* $68 $623 $730 $1,709 Lamenor proporcion de activos fijos

respecto a los activos totales corres-
ponde a FIE y Caja los Andes en
Bolivia: el 1,8% y el 2,9%, respectiva-

* Se refiere al monto promedio de préstamos activos; la media y la mediana no son ponderadas segun las
dimensiones de la cartera de préstamos.

‘Fundacion Emprender (Argentina), BancoSol (Bolivia), Caja los Andes (Bolivia), FIE (Bolivia), Women’s World Banking, Cali (Colombia), FinAmerica
(Colombia), FED (Ecuador), Financiera Calpia (El Salvador), Genesis (Guatemala), FUNADEH (Honduras), Compartamos (Mexico), FAMA (Nicaragua), Finca
(Nicaragua), Chispa (Nicaragua), Financiera Vision (Paraguay), Caja Municipal Arequipa (Peru), Mibanco (Peru), FUCAC (Uruguay).

’Préximamente, el BID y el PSIC publicaran un informe mas completo sobre los resultados del proyecto.
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Tabla 2. Estructura de los activos, 1998

Porcentaje del total de activos Minimo
Cartera de préstamos 46,1%
Activos fijos 1,8%
Caja y valores mercadeables 0,9%

Mediana Media Méaximo
77,4% 86,0% 96,0%
5,5% 6,3% 14,5%
14,7% 19,4% 46,2%

mente. En términos de caja y valores
mercadeables, FED en Ecuador se desta-
ca con el 46,2%. En el caso de FED, la
gran proporcion de caja y valores mer-
cadeables responde a un ambiente
econdmico dificil y a los altos riesgos
crediticios en Ecuador durante 1998.

ESTRUCTURA Y COSTO DEL CAPITAL
La proporcién deuda/patrimonio suele
ser el indicador de mayor interés en
términos de la estructura del capital de
una institucion financiera. Esta propor-
cion ilustra el monto de capital presta-
do en relacion con el patrimonio de

la institucion o, cuando la institucion
carece de capital accionario, con su
valor neto. Los fondos prestados per-
miten a la institucion trabajar una
cartera de préstamos mas amplia y
aumentar el rendimiento del patrimo-
nio. Sin embargo, también aumenta el
riesgo. Cuando es alta la proporcion
entre deuda y patrimonio, un cambio
relativamente insignificante en cuanto
al valor de la cartera de préstamos

puede ocasionar un impacto consider-
able en el valor neto de la institucion.

Entre las instituciones participantes,
FAMA de Nicaragua y FUNADEH de
Honduras poseen la proporcion de
deuda/patrimonio mas baja, con fondos
prestados que suman menos del 10%
de su valor neto. En el otro extremo del
espectro se encuentra Caja Municipal
Arequipa de Per(, cuya deuda es casi 9
veces mayor que su patrimonio. Entre
las demaés instituciones con un apalan-
camiento relativamente elevado estan:
Caja los Andes, con 7,62; FIE, con 6,46;
y FUCAC de Uruguay con 5,82. Como

indican estas cifras, las instituciones
reguladas suelen depender significati-
vamente de fondos prestados, mientras
las ONGs dependen casi por completo
de donaciones o de fondos generados
internamente.

La proporcién entre el pago de intereses
y el pasivo promedio ilustra el costo
nominal que la institucion paga por

los fondos prestados. Este costo oscila
entre cero en FINCA, Nicaragua, y el
40,5% en FED. El costo de los fondos
inexistente en FINCA refleja su depen-
dencia de los subsidios o préstamos
libres de intereses, ofrecidos por
donantes internacionales, mientras el
alto costo nominal de FED refleja la
alta tasa de inflacion en Ecuador
durante 1998. Al eliminar los efectos de
la inflacion surgen Financiera Vision
en Paraguay y FUCAC como institu-
ciones con altos costos reales de finan-
ciamiento con el 11,1% vy el 11,9%,
respectivamente.

Tabla 3. Estructura y costo del capital, 1998

Indicador Minimo
Proporcion deuda/patrimonio 0,1
Pago de intereses/

pasivo promedio (nominal) 0,0%
Pago de intereses/

pasivo promedio (real)* -13,7%
* Restando la inflacion

Mediana Media Méaximo
2,2 32 89
12,1% 14,0% 40,5%
2,1% 0,8% 11,9%

CASILLA 1. ;Son mas costosos los préstamos pequefios?*

K
T
0%

0%

40%,

Gastos operativos/cartera bruta

$500

1000 £1.500 22000

Préstamo activo promedio (US$ millones)

* Las 17 instituciones representadas en la gréafica son las mismas que las descritas en el articulo principal.

Los préstamos con montos promedio
bajos de hecho parecen elevar los gas-
tos de operacion como porcentaje de
la cartera bruta, tal como lo demues-
tra la gréfica. Este efecto es particu-
larmente notorio en montos promedio
inferiores a US$500-600. Por encima
de este punto, sin embargo, parece no
existir una relacion notoria entre el
monto promedio de los préstamos y
los gastos de operacion. Los datos de
la gréfica no toman en consideracion
ni controlan otros factores que
podrian afectar la proporcion entre los
gastos de operacion y la cartera
bruta, tales como las dimensiones de
la cartera de préstamos, los afios de
operacion, etc.
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CASILLA 2. ;Son mas eficientes las instituciones con grandes carteras de préstamos?*
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* Las 17 instituciones representadas en la gréfica son las mismas que las descritas en el articulo principal.

RENTABILIDAD

El rendimiento de los activos y del pa-
trimonio son dos indicadores impor-
tantes de la rentabilidad. EI rendimien-
to de los activos es una evaluacion ge-
neral de la rentabilidad que refleja el
margen de ganancia y la eficiencia de
la institucion. Dicho de una manera
simple, el rendimiento de los activos
establece el buen uso que la institucion
hace de todos sus activos. El
rendimiento del patrimonio se refiere a
las utilidades para los accionistas y
refleja los efectos favorables del
apalancamiento financiero.

El rendimiento de los activos y del
patrimonio son dos excelentes indi-
cadores de la rentabilidad de las
instituciones lucrativas normales. Sin
embargo, su uso en el contexto de las
microfinanzas es de alguna manera
problematico porque muchas institu-
ciones de microfinanzas siguen recibi-
endo donaciones y financiamiento
concesional proveniente de diversas
fuentes. En esos casos, el rendimiento
de los activos y del patrimonio no
refleja realmente el desempefio de la
institucion, sino mas bien un costo de
financiamiento que se mantiene bajo

en forma artificial. Las comparaciones
directas entre las instituciones se com-
plican atin mas por el hecho de que

las instituciones financieras pueden
administrar sus ingresos netos ajustan-
do sus gastos de provisiones.

Cuando se realizan ajustes para sub-
sidios y politicas dispares de provi-
siones, en 1998 el rendimiento de los
activos y del patrimonio para las 17
instituciones participantes declina signi-
ficativamente en comparacion con las
cifras no ajustadas (ver Tabla 4) . Esta
reduccion proviene basicamente del
ajuste de los subsidios, en donde se le
asigna un costo de interés al capital don-
ado. Vale la pena mencionar que en 1998
la rentabilidad promedio de las 17 insti-
tuciones disminuyd considerablemente
respecto a 1996 y 1997 debido al deteri-
oro del clima econdmico en la regién.

A juzgar por la gréfica, existen las
economias de escala en las microfi-
nanzas. Esta conclusion posible-
mente no sea muy sorprendente,
pero es interesante notar que el efec-
to parece particularmente evidente
en carteras de hasta US$10 millones.
Més alla de ese punto, el efecto es
mucho menos pronunciado. Los
datos de la grafica no toman en con-
sideracion ni controlan otros fac-
tores que pudieran afectar la propor-
cion entre los gastos de operacion y
la cartera bruta, tales como los afios
de operacion, el monto promedio de
los préstamos, etc.

Entre las 17 instituciones, Compartamos
de México se destaca con el mayor
rendimiento de los activos no ajustados:
el 26,3%. Sin embargo, esta cifra dismi-
nuye hacia la mediana cuando se toman
en cuenta los subsidios. En cambio, FED
tiene el mayor rendimiento de los activos
con un 4,7% después de realizar todos
los ajustes. Las tasas de interés de los
préstamos y el buen rendimiento genera-
do por la inversion de sus valores mer-
cadeables en gran medida explican la
alta rentabilidad de FED. Entre otras
instituciones que reflejan un buen
desempefio con un alto rendimiento de
sus activos se encuentran WWB Cali

de Colombia y Génesis Empresarial.

En cuanto al rendimiento del patrimo-
nio, FED encabeza el grupo en térmi-
nos no ajustados con el 48%, mientras
BancoSol de Bolivia denota con un

Tabla 4. Rentabilidad, 1988

Indicador

Rendimiento de los activos
Rendimiento del patrimonio

Rendimiento de los activos (ajustado)

Rendimiento del patrimonio (ajustado)

Minimo
057%
2,2%
-14,8%
-78,0%

Mediana Mé&ximo
4,6% 7,8% 26,3%
17,5% 20,4% 48,0%
1,2% -0,7% 4,7%
2,6% -2,3% 21,2%

3Se aplicé un esquema uniforme a las provisiones: 1-30 dias: 10%; 31-60 dias: 30%b; 61-90 dias: 60%; >90 dias: 100%. Los préstamos de mas de 360 dias se
consideran castigados. En cuanto a los subsidios, se calculé un gasto financiero (basado en la tasa doméstica comercial para pequefias empresas, segun lo indi-
cado por el Fondo Monetario Internacional) para fondos concesionales. Por Gltimo, se ajustaron los resultados por intereses acumulados y efectos de inflacion.
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21,2% el mejor desempefio en términos
ajustados. Los ajustes para la inflacion
y los subsidios menores reducen el
rendimiento del patrimonio de FED

a un respetable 11,9%. El buen
rendimiento de BancoSol refleja su
administracion profesional, su apalan-
camiento relativamente alto (6,8) y las
presiones por el hecho de ser una
institucion accionaria en la cual el
rendimiento del patrimonio constituye
una de las principales prioridades.
Entre las instituciones con un buen
desempefio en términos de rendimiento
del patrimonio también se encuentran
Caja los Andes y Financiera Calpia.

PRODUCTIVIDAD Y EFICIENCIA

El nimero de préstamos por oficial de
crédito es un indicador clasico de pro-
ductividad de las instituciones de
microfinanzas. Este refleja la capaci-
dad de la institucion para racionalizar
su metodologia y sus operaciones
crediticias. En este sentido, FUCAC es
el lider indiscutible con més de 2.600
préstamos por cada oficial de crédito.
Sin embargo, es importante mencionar
que este logro se explica por el uso de
garantias fisicas en la mayoria de

Indicador

Préstamos por oficial de crédito

Gastos de operacion/Promedio
ndmero de préstamos

Gastos de operacion*/Promedio cartera bruta 8,2%

Tabla 5. Indicadores de productividad y eficiencia, 1998

Minimo Mediana Media Maximo

84 320 551 2615
22,0% 315% 73,3%

$37 $114 $145 $296

* Gastos de operacion = gastos de personal + gastos de administracion. Los intereses pagados, las
provisiones y la depreciacién no forman parte de los gastos de operacion.

préstamos y por la infraestructu ra

de comunicaciones e informacion
financiera desarrollada en Uruguay.
Entre las demas instituciones, el mayor
numero de préstamos por oficial de
crédito pertenece a Caja Municipal
Arequipa, en donde cada uno tiene 690
préstamos en su cartera.

La proporcion entre los gastos de
operacion y el valor promedio de la
cartera bruta es un indicador utilizado
cominmente para determinar la eficien-
cia institucional. Este indicador no sélo
toma en consideracion el monto de los
aportes y la produccidn, sino también
su precio y valor. Entre las 17 institu-
ciones participantes, FUCAC, Génesis y
Caja los Andes evidencian las propor-
ciones mas bajas entre gastos de

CASILLA 3. ;Son mas rentables las instituciones cuyos préstamos
tienen montos promedio mas elevados?*
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* Las 17 instituciones representadas en la gréfica son las mismas que las descritas en el articulo principal.

operacion y cartera bruta: 8,2%, 11,3%
y 13,8%, respectivamente. Una debili-
dad del indicador es que la

proporcién mejora en la medida que
aumenta el monto promedio del présta-
mo, lo cual no es indicio de eficiencia.
Sin embargo, tal como se aprecia en la
Casilla 1, para alcanzar un alto nivel de
eficiencia no es necesario que sea eleva-
do el monto promedio de los préstamos.

La proporcion entre los gastos opera-
tives y el nimero promedio de présta-
mos activos demuestra el costo que cor-
responde a cada préstamo por adminis-
tracion de la cartera. Al utilizar como
denominador el nimero de préstamos
en vez de la cartera bruta, se elimina el
efecto de los diferentes montos prome-
dio de los préstamos. Las instituciones

Las instituciones que otorgan préstamos
por montos promedio altos no necesaria-
mente son mas rentables que las institu-
ciones que conceden préstamos por
montos promedio mas bajos, tal como lo
demuestra la ausencia de un patron evi-
dente en la gréfica. Es natural que
exista un nimero moderadamente alto
de factores que también pueden influen-
ciar el rendimiento de los activos, por
ejemplo las dimensiones y el rendimien-
to de la cartera de préstamos, las condi-
ciones econdmicas, las politicas para el
establecimiento de provisiones y el uso
de fondos subsidiados. Las cifras de la
grafica fueron ajustadas para eliminar
el efecto de los subsidios y las diferentes
politicas en relacion con el estable-
cimiento de provisiones. Esto hace que
las cifras del rendimiento de los activos
se puedan comparar de forma razonable
y relativa entre las instituciones.
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CASILLA 4. El costo de un préstamo microempresarial

Es ampliamente conocido el alto costo de los préstamos otorgados a la microempresa. Sin embargo, se conoce poco sobre la
manera en que dicho costo se distribuye a lo largo de las diferentes etapas del ciclo de concesidn de préstamos.

Un estudio realizado por la Oficina de Evaluacion del Banco Interamericano de Desarrollo examing el costo de los préstamos en
5 ONGs, 6 financieras y bancos especializados y 3 divisiones de microfinanzas de bancos comerciales en Ecuador, El Salvador y
Paraguay. Los resultados del estudio indican que la distribucion de los costos a lo largo del ciclo de concesion de préstamos
difiere considerablemente para ONGs, instituciones financieras especializadas y divisiones de microfinanzas en bancos conven-
cionales. Ademas, los resultados demuestran que un gran porcentaje de los costos, los cuales oscilan entre el 36,5% para ONGs y
el 76,6% para divisiones de microfinanzas de bancos convencionales, se contraen posteriormente a la aprobacion del préstamo.

Distribucién de costos a lo largo del ciclo de concesion de préstamos.
Promaocion

Bancos especializados y $21 $22 $32
financieras (10,5%) (8,0%)  (12,5%) (11,0%) (16,0%) (42%) (100%)

Organizaciones no $21 $1 $21 $13 $15 $23 $104
gubernamentales (20,2%) (10,6%) (20,2%) (12,5%) (14,4%) (22,1%) (100%)

Divisiones de micro-finanzas  $80 $143 $213 $190 $490 $1.552 $2.668
en bancos convencionales (2,9%) (53%) (8,0%) (7,1%) (18,4%) (58,2%) (100%)

*El alto costo de reembolso en que incurren las divisiones de microfinanzas de bancos convencionales en parte se deduce de los plazos méas largos y del nimero de
cuotas mas elevado.

El estudio también ofrece otras observaciones interesantes. En primer lugar, existe un equilibrio entre los recursos inver-
tidos en la investigacion de los clientes y el porcentaje de mora. Segundo, las economias de escala empiezan a producirse
cuando las carteras de préstamos contienen mas de 1.000 a 2.000 préstamos y se estabilizan en alrededor de 10.000 présta-
mos. Tercero, las instituciones no parecen aprovechar al maximo el potencial ahorro de costos en los casos de clientes reit-
erados. En la mayoria de casos, el ahorro de costos se refiere inicamente a la reduccion de gastos de promocion.

Contacto en el BID: William Gheen, Oficina de Evaluaciones del BID (willamg@iadb.org). Para mayor informacién sobre el estudio del BID, ver Microbanking Bulletin, julio de
1999, publicado por Calmeadow.

con el costo més bajo por préstamo son
FINCA de Nicaragua con US$ 37y
Compartamos con US$ 45. Mientras

el costo bajo de FINCA se debe basica-
mente al bajo costo de personal y
administracion, el bajo costo de
Compartamos refleja ademas una pro-
ductividad relativamente alta: cada ofi-
cial de crédito administra en promedio
297 préstamos.

LA CARTERA DE PRESTAMOS

El rendimiento de la cartera represen-
ta el rendimiento anual que alcanza la

institucién mediante intereses y hono-

rarios percibidos en su cartera de
préstamos. Aunque el rendimiento de
la cartera es afectado por la morosi-
dad, el célculo no es fundamental-
mente un indicador de desempefio,

sino mas bien una funcién de las deci-

siones estratégicas y condiciones del
mercado, tales como competencia e
inflacion. El rendimiento de la cartera
tiende a ser mas bajo en mercados
méas maduros y competitivos y, lo que
en cierto modo quizas puede resultar
sorprendente, entre instituciones que
no reciben subsidios.

Tabla 6. Indicadores de la cartera de préstamos, 1998

Indicador Minimo  Mediana Media  Maximo
Rendimiento nominal de la cartera 262% 505%  59,9% 109,2%
Rendimiento real de la cartera* 17,6% 344%  399% 950%
Préstamos > 30 dias vencidos/cartera bruta  0,6% 3,5% 5,2% 13,0%
Reservas para pérdidas de préstamos/

préstamos > 30 dias vencidos 14,9% 103,6% 149,0% 492,0%

* El rendimiento real de la cartera = rendimiento nominal de la cartera — inflacién nacional.

Mirrnemnreqa Infarma Na Avanree annctn 1000

Entre las 17 instituciones participantes,
el mayor rendimiento de la cartera en
términos nominales y reales pertenece
a Compartamos, con el 109,2% vy el
95,0%, respectivamente. Otras institu-
ciones con un rendimiento alto
incluyen a FINCA, FAMA, Mibanco y
FED, las cuales tienen un rendimiento
real en el rango del 50-60%. El
rendimiento mas bajo corresponde a
FIE, con el 26,2% en términos nomi-
nales y el 17,6% en términos reales.
Otras instituciones con un bajo
rendimiento de cartera incluyen a
Génesis Empresarial con el 20,3% y
Caja los Andes con el 22,5%, las cuales
son instituciones muy competitivas.

El porcentaje de préstamos vencidos
por mas de 30 dias ha surgido como
un indicador utilizado cominmente
para determinar la calidad de la
cartera en las microfinanzas. Cuando
un préstamo esta vencido por mas de
30 dias es considerable el riesgo de no
recuperacion, particularmente en el



contexto de las microfinanzas, en
donde los préstamos son de corto
plazo y carecen de garantias. Las prin-
cipales instituciones en términos de
calidad de la cartera son FIE, con el
0,6%; FINCA, con el 0,8%; y WWB
Cali, con el 1,2%. Con respecto a FIE,
es preciso mencionar que su porcentaje
de plazos vencidos se beneficia de su
reciente transformacion en entidad
regulada ya que algunos de sus présta-
mos problematicos quedaron atras en
su ONG de origen. En el caso de
FINCA, la baja morosidad es un resul-
tado directo de la garantia agregada
que ofrecen las cuentas de ahorro
internas del modelo bancario rural.

La proporcion entre las reservas para
pérdidas de préstamos y los préstamos
activos vencidos por mas de 30 dias
muestra hasta qué punto la institucion
reserva recursos para afrontar présta-

GENERAL
Forma institucional

Numero de préstamos (millones)
Numero de empleados

Promedio de préstamos activos
Rendimiento de la cartera (nominales)

Cartera bruta de préstamos (millones de US$)

mos problematicos. Una gran propor-
cién de reservas en relacion con los
préstamos vencidos suele ser indicio
de que la institucidn es conservadora
en lo referente a los riesgos crediticios,
aunque las reservas también pueden
ser utilizadas como mecanismo para
solucionar las utilidades anuales de la
institucion. La Tabla 6 indica que el
nivel promedio de las reservas para
pérdidas de préstamos respecto a los
préstamos morosos es muy alto entre
las instituciones de microfinanzas.
Como minimo, esto deberia interpre-
tarse como un reconocimiento por
parte de la industria que es dificil
recuperar los préstamos microempre-
sariales morosos. La institucion que
detenta las mayores reservas respecto
a los préstamos morosos es Caja
Municipal Arequipa; éstas casi llegan
a quintuplicar sus préstamos activos
cuyo vencimiento supera los 30 dias.

CASILLA 5. Cinco instituciones de microfinanzas sobresalientes, 1998*

WWB Cali
(Guatemala) (Colombia)

FED Genesis
(Ecuador)

ONG ONG ONG
$3,5 $11,9 $8,6
11,6 224 18,8
122 160 72
$300 $531 $459
102,8% 28,3%

54,8%

Desde las proporciones financieras
hasta la calificacién de riesgo

El uso de proporciones financieras
es una herramienta importante para
evaluar las instituciones de microfi-
nanzas, aumentar la transparencia y
promover la integracion de las micro-
finanzas en la comunidad financiera
convencional. Sin embargo, este
enfoque tiene sus limites. Aunque las
proporciones financieras de hecho
permiten una comprension basica

de una institucion, sélo ofrecen una
valorizacién muy limitada de riesgo.

El concepto de riesgo es primordial
porque tanto el riesgo como el
rendimiento esperado son evaluados
por inversionistas y acreedores a la
hora de poner un precio a sus recursos.
Una evaluacion de riesgos debe abar-
car un andlisis profundo de diferentes

Financiera Calpia BancosSol
(El Salvador) (Bolivia)

Financiera Banco
$22,7 $74,9
291 81,6
199 568
$781 $919
33,7% 34,9%

RENTABILIDAD
Rendimiento de activos (ajustados)
Rendimiento de activos (sin ajustar)
Rendimiento de pasivo (sin ajustar)

4,7% 4,2%
23,8% 6,9% 7,5%
48% 23,3%

4,2%

17,5%

3,4% 2,9%
3,4% 4,2%
14,6% 29,7%

PRODUCTIVIDAD Y EFICIENCIA

Préstamos por oficial de crédito 184 320 537 346 450
Cartera bruta por oficial de crédito $55.256 $170.136 $246.848 $270.409 $278.617
Gastos de operaciéon/promedio de activos 17,2% 10,9% 12,8% 13,8% 14,0%
Gastos de operacién/promedio de cartera bruta 36,0% 11,3% 15,2% 14,8% 17,0%
Gastos de operacion/nimero promedio de préstamos  $90 $64 $70 $114 $146

CARTERA DE PRESTAMOS
Cartera en riesgo > 30 dias
Reservas/cartera bruta
Reservas/cartera en riesgo > 30 dias

* Estas instituciones fueron seleccionadas en base a su rendimiento de activos ajustado.

6,4% 2,4% 12% 3,5% 2,6%
7,1% 3,8% 12% 6,9% 4,9%
111,1% 156,4% 100,0% 196,4% 189,3%
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aspectos fundamentales de la institu-
cion y sus operaciones, incluyendo una
revision de sus sistemas de informa-
cion, su posicion en el mercado, pro-
cedimientos de auditoria interna y con-
trol, asi como competencia e incentivos
para los miembros de la adminis-
tracion y de la junta directiva. El pro-
ceso de evaluacion formal del riesgo de
una institucion se conoce como una
“calificacion” y suele efectuarse cuan-
do una institucion tiene interés en emi-
tir bonos publicos o desea obtener
alguna otra forma de acceso a los
recursos en los mercados de capital.

Aunque hay diferentes instituciones de
microfinanzas en América Latina y el
Caribe que estan alcanzando un punto
en que la emision publica de instru-
mentos de deuda y acciones se con-
vierte en una posibilidad, existen dos
problemas importantes en la transicion
de proporciones financieras hacia la
calificacion de riesgos. Primero, las
empresas calificadoras no estan fami-
liarizadas con la industria de microfi-
nanzas o sus productos. Por lo tanto, al

principio encontraran dificil y costoso
realizar calificaciones de las institu-
ciones de microfinanzas. En segundo
lugar, muchas instituciones de microfi-
nanzas consideran demasiado altos los
honorarios cobrados por las empresas
calificadoras, particularmente en vista
que el monto de cualquier emision seria
relativamente bajo.

Para propiciar un acercamiento entre
estas dos industrias y para estimular
la integracion de las microfinanzas
en las finanzas convencionales, las
empresas calificadoras requeriran
oportunidades para conocer las micro-
finanzas, y las instituciones de micro-
finanzas necesitaran incentivos para
obtener acceso a los servicios de eval-
uacion. Con el tiempo, tras resolver
las dificultades iniciales, la relacion
entre las empresas calificadoras y

las instituciones de microfinanzas
deberia volverse rentable para ambas
partes. Por ahora, la brecha entre
éstas sigue siendo uno de los grandes
desafios que enfrenta la industria de
las microfinanzas. m

En las proximas
ediciones....

¢Qué es tan especial de las
cooperativas de ahorro y
crédito?

La importancia de las
centrales de riesgo para
microfinanzas

Mitos sobre las microfinanzas
y la pobreza

¢Amigo o enemigo? El papel
del estado en regular la
microempresa

¢Existe un modelo para
proveer servicios
sostenibles de desarrollo
microempresariales?
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