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COMPETENCIA Y TASAS DE INTERES PARA MICROCREDITOS

Introduccion

En muchos paises, como Uganda, Bangladesh y Bolivia, la competencia ha
aumentado en los Gltimos anos en el dmbito de las microfinanzas!, fenémeno del
que en general se esperan beneficios para el consumidor, a través de una gama de
productos y proveedores mas amplia y adecuada, mejores servicios y precios mas
bajos.

Sin embargo, en algunos paises en que las microfinanzas se consideran compe-
titivas, las tasas de interés de los microcréditos se han mantenido en un nivel per-
sistentemente elevado. En Bangladesh, por ejemplo, las tasas de interés activas se
han mantenido, en promedio, en un nivel fijo del 15% durante muchos anos, pese
a la competencia entre cientos de instituciones microfinancieras (IMF)?. Esta
situacion ha sido criticada por politicos y por algunos activistas y ha propiciado
incluso algunas intervenciones, como el establecimiento de tasas de interés maxi-
mas, para hacer frente al aparente fracaso de las soluciones basadas en el mercado.
En Bangladesh, por ejemplo, la institucién financiera de segundo piso del Estado,
PKSF, redujo recientemente las tasas de interés de los créditos que ofrece a las
IMF a un nivel fijo del 12,5%.

¢«La competencia se refleja en tasas de interés mas bajas para los usuarios de
microcréditos? A fin de abordar esta interrogante en este nimero de Enfoques se
analizan las experiencias de Uganda, Bangladesh y Bolivia®. Estos tres paises son
la cuna de algunos de los primeros pioneros regionales, e incluso mundiales, del
microcrédito, como el Grameen Bank, CERUDEB y PRODEM, que conjunta-
mente representan a una clientela considerable de microcréditos —casi 12 millo-
nes de prestatarios activos, aunque en Bangladesh las cifras son mucho mas eleva-
das (10,6 millones, frente a 500.000 en Uganda y 400.000 en Bolivia). En los

ultimos anos se han realizado en los mencionados paises muchas investigaciones

1'Un mercado es competitivo cuando, (Z) en el ambito de la demanda, los consumidores tienen la posibilidad efectiva de
elegir su proveedor y la capacidad de distinguir entre distintos proveedores y (77) en el dmbito de la oferta, los proveedo-
res deben tener en cuenta el comportamiento de otros proveedores cuando deciden las condiciones de los productos y
servicios que ofrecen.

2 Por tasa de interés “fija” se entiende la que se calcula a los largo de la vida del crédito utilizando la cantidad inicialmente
prestada, aunque el prestatario tenga en sus manos una cantidad inferior a medida que pasa el tiempo: una tasa fija del
15% equivale aproximadamente a una tasa de interés anual efectiva del 29%.

3 Este namero de Enfoques se basa en investigaciones primarias y secundarias realizadas en los tres paises por Iftekhar Hos-
sain (en Bangladesh), Gonzalo Paz (en Bolivia) y Andrew Obara (en Uganda), quienes entrevistaron a 20 altos ejecuti-

vos de entidades microfinancieras en cada pais, cuyos resultados se exponen a lo largo de toda esta publicacion.
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primarias y secundarias, otro factor que ha
determinado su seleccion para este estudio.
Ademas, en ninguno de ellos la ley impone for-
malmente un tope maximo a las tasas de interés.
Sin embargo, la estructura de las tasas de interés
ha sido distinta en cada pais. En Bolivia se han
observado en la ultima década disminuciones
sostenidas de las tasas de interés de los micro-
créditos, mientras que en Uganda y Bangladesh
hasta hace poco las tasas de interés eran fijas, al
menos en términos nominales. Las experiencias
distintas de estos paises llevan a pensar que la
reduccion de las tasas de interés no es la conse-
cuencia inevitable del desarrollo del mercado,
sino que suele obedecer a determinadas condi-
ciones: debe haber proveedores lo bastante
grandes en el mercado, con incentivos y capaci-
dad suficientes para reducir sus tasas.

Este niimero de Enfoques ayudara a las insti-
tuciones microfinancieras, a los responsables de
las politicas y a los cooperantes a evaluar el
grado de desarrollo de la competencia en un
mercado especifico y a determinar si se cumplen
las condiciones necesarias para fomentar una
reduccion sostenida de las tasas de interés.

¢Qué efectos suscita la competencia?

Existe la idea generalizada de que la competen-
cia conduce a precios mas bajos, porque si en un
segmento del mercado las empresas privadas
consiguen beneficios extraordinarios, ingresaran
empresas nuevas que tratardn de atraer clientes
ofreciendo precios inferiores a los propuestos
por las demas en ese mercado. Aunque no ingre-
sen nuevas empresas, la amenaza que implica su
entrada suele ser un poderoso incentivo para que
las existentes ofrezcan precios competitivos. La
disminucién de los precios reducira, a su vez, los
beneficios extraordinarios de las empresas hasta
llevarlos a un nivel en que desaparezca el incen-
tivo de ingresar en el mercado. Las continuas
mejoras en la eficiencia de las empresas pueden,
no obstante, permitir a las empresas presentes
competir con las demas, disminuyendo atin mas
los precios a lo largo del tiempo.

Esta expectativa general sobre el efecto de la
competencia en el nivel de precios se ve mati-
zada por la constataciéon de que los mercados
evolucionan, y lo mismo ocurre con el compor-
tamiento competitivo de las empresas. Por
ejemplo, el comportamiento competitivo en un
mercado nuevo en rapido crecimiento probable-
mente sea bastante diferente al de un mercado
maduro y saturado. Desde la perspectiva tradi-
cional, el desarrollo de los mercados consta de
cuatro fases claramente diferenciadas (véase el
Cuadro 1).

Fase 1: Innovacién. En la primera fase del desa-
rrollo de un mercado, un proveedor, o a lo
sumo unos pocos proveedores, cada uno con
alcance limitado, introduce un nuevo producto
en el mercado. En esta fase, la competencia se
limita a implantar puntos de distribuciéon en
nuevas zonas antes de que otros lo hagan.

Fase 2: Despegue. El éxito visible de los pione-
ros hace que otras empresas se introduzcan rapi-
damente en el mercado, el cual entra en Ia
segunda fase. A medida que el volumen vy la visi-
bilidad del producto van aumentando, las
empresas compiten, principalmente mejorando
los productos para adecuarlos mejor a los con-
sumidores y mejorando también los niveles de
servicios. Sin embargo, el mercado sigue
estando principalmente impulsado por la oferta.
Las empresas presentes suelen estar mds dis-
puestas a modificar otros aspectos de su pro-
ducto que a reducir el precio, y a menudo no
tienen adn la escala o la estructura de costos
necesaria para mantener precios mas bajos. En el
ambito de la demanda es posible que los consu-
midores no sean capaces de comparar ofertas en
términos de precios porque los productos toda-
via no estan estandarizados.

Fase 3: Consolidacion. Como consecuencia del
rapido crecimiento ocurrido en la segunda fase,
el mercado todo empieza a dar senales de satu-
racion al nivel de precios existente. Tal vez el
crecimiento comienza a desacelerarse y el mer-



Cuadro 1 Competencia a través de las fases de desarrollo de mercado

Fases del mercado

Caracteristicas

ALl e 1. Innovacion

Crecimiento en

Puede ser lento
volumen

Numero de

Una o unas pocas
empresas

Estructura del

Concentrado
mercado
’ Poca competencia,
Ambitos de salvo en cuanto a
competencia instalacién de puntos

2. Despegue

Rapido

Aumenta rapidamente

Fragmentado, aunque
puede aparecer un lider

Caracteristicas de los
productos y niveles de

3. Consolidacion

Positivo, pero cada vez
mas lento

Se reduce desde un
maximo, debido a la
consolidacion

En proceso de

concentracion; aparece
n lideres claros

Precio

4. Madurez

Crecimiento natural
sostenido

Depende de las
caracteristicas del
producto y del mercado

Predominan los lideres
del mercado

Nombre comercial
(incluido el precio)

de distribucién servicios

cado entra en la tercera fase, en que el creci-
miento del mercado generalmente implica una
reduccion de precios para permitir la participa-
cién de nuevos consumidores. Para cuando las
empresas exitosas alcanzan esta fase, ha crecido
su escala y han disminuido sus costos, lo que
conduce a beneficios elevados que les permiten
empezar a reducir los precios (dicho en otras
palabras, tienen el “margen” necesario para per-
mitirse precios mas bajos). Inicialmente, los pre-
cios divergirin mds que antes y los clientes
comenzaran a responder a las senales relaciona-
das con los precios. A medida que los precios
caen, las empresas con estructuras de costos mas
altos pueden verse obligadas a salir del mercado.
La estrategia competitiva cambia: deja de estar
impulsada por la oferta, que es cuando los pro-
veedores tienen que competir para distribuir sus
productos, y pasa a estar impulsada por la
demanda, que es cuando se ven obligados a tener
mas en cuenta las necesidades de los clientes®.

Fase 4: Madurez. Tras la desapariciéon de las
empresas con estructuras de costos elevadas e
insostenibles, surge un mercado maduro con un
numero estable de empresas que, por lo general,
solo crece al ritmo que le permiten variables
externas tales como la demogratia. Ahora las
empresas compiten en funciéon del nombre

*Wright y Rippey, “The Competitive Environment in Uganda: Impli-
cations for Microfinance Institutions and Their Clients”, MicroSave,
septiembre de 2003.

comercial, que representa la combinacién de las
experiencias que han tenido los clientes con los
servicios, incluidos todos los atributos tradicio-
nales de precio, lugar y producto. Los precios
promedio pueden descender atin mas si se logra
mayor eficiencia a través de economias de escala.
No obstante, pueden aumentar las diferencias
de precios entre las empresas, porque la eficaz
promocién eficaz de un nombre comercial
puede permitir sobreprecios, incluso para pro-
ductos por lo demas similares.

La fase de madurez no es el final de la histo-
ria para la mayoria de los mercados. Incluso des-
pués de alcanzar la madurez, tal como la hemos
definido aqui, las innovaciones de los modelos
tecnologico y empresarial pueden perturbar la
estructura de mercado existente, introduciendo
un nuevo comportamiento competitivo y
haciendo que se repita el ciclo.

Esta descripcion simplificada del desarrollo
del mercado pone de relieve el hecho de que la
competencia estd presente a lo largo de toda la
vida de la empresa: el comportamiento compe-
titivo de las empresas cambia en respuesta a las
necesidades de los clientes y a las acciones de
otras empresas. Los beneficios de la competen-
cia no se limitan a los precios. Los clientes tam-
bién valoran un mayor acceso, mejores produc-
tos y un servicio mas eficiente. No cabe esperar
una competencia de precios sustancial hasta la
tercera fase, en que el mercado empieza a con-
solidarse.



Varios investigadores han aplicado versiones
de este enfoque de las fases de los mercados a
los mercados de microfinanzas.

Basdndose en su estudio de la competencia en
un mercado concreto de Kenya, Johnson senala
que la competencia gira primero en torno a la
disponibilidad del servicio, pasando después a la
mejora del servicio al cliente y finalmente al pre-
cio®. Portocarrero y Byrne proponen una ver-
sibn en que las nuevas entradas y la creciente
saturacion del mercado finalmente estimulan
reducciones de precios por motivos de competi-
tividad®. En el estudio de dos etapas de Rhyne se
presenta una fase “precompetitiva”; en que el
principal objetivo de las IMF es la captacion de
fondos para un crecimiento rapido, seguida por
una fase competitiva’. En la segunda etapa, la
principal consideracién es atraer y retener a los
clientes para mantener la cuota de mercado.
Estos estudios respaldan la nocién de que en
materia de microfinanzas la competencia de pre-
cios generalmente sigue otras estrategias com-
petitivas.

Ahora bien, el mercado del microcrédito, en
particular, presenta varias caracteristicas que
pueden limitar o modificar la naturaleza de la
competencia y los resultados esperados. El plan-
teamiento tradicional se basa en la hipotesis de
una competencia entre empresas que buscan el
maximo beneficio. Sin embargo, las organiza-
ciones no gubernamentales (ONG), que no per-
siguen ese objetivo, han sido agentes predomi-
nantes, o al menos importantes, en muchos
mercados de microcrédito. Ademas, en algunos
mercados, los cooperantes y las entidades de
financiamiento para intermediarios controladas
por el gobierno han influido en el comporta-
miento de los prestamistas a través del control
de los fondos. Por ejemplo, cuando las entida-
des financieras externas imponen limitaciones a
los precios, los microprestamistas pierden la

5 Johnson, S. “The dynamics of competition in Karatina’s financial mar-
kets”. Impact Working Paper No. 9. Institute of Development Studies,
2003.

¢Portocarrero, F., y G. Byrne. “Estructura de Mercado y Competencia
en el Microcrédito”. Documento preparado para CIES, julio de 2003.
7Rhyne, E. Mainstreaming Microfinance. Kumarian Press, 2001.

libertad de adoptar decisiones competitivas con
respecto a los precios. Los enfoques de présta-
mos para grupos pueden asimismo hacer mas
dificil para los consumidores, a titulo individual,
cambiar de proveedor (aunque los consumido-
res pueden unirse a multiples grupos, y a veces
lo hacen)®. La presencia de algunos o de todos
estos factores en mercados de microfinanzas en
particular probablemente modifique la dinamica
y los efectos de la competencia tedricamente
previsibles.

Antecedentes sobre los tres
mercados del microcrédito®

Los mercados de microcrédito de Uganda,
Bangladesh y Bolivia tienen similitudes y dife-
rencias (véase el Cuadro 2). Uganda ocupa un
lugar intermedio con respecto a los otros dos
paises. En Uganda, muchas IMF relativamente
mds pequenas ofrecen microcréditos. Los pro-
veedores sin fines de lucro controlan la mitad de
los préstamos, y la mitad de los préstamos son
colectivos.

Bangladesh es un pais muy poblado, predo-
minantemente rural y pobre. En este pais, cien-
tos de proveedores en su mayoria sin fines de
lucro, ofrecen créditos muy pequenos usando
por lo general metodologias basadas en grupos'.

8 Incluso con el predominio constante de los préstamos a grupos en Ban-
gladesh, en que abandonar un grupo establecido implica un alto costo,
se observa que cada vez son mds los empréstitos mualtiples (Zohir). En
Uganda, los prestatarios participan en varios grupos simultineamente a
fin de no depender demasiado de ninguno ellos y aumentar su capaci-
dad de endeudamiento (Wright y Rippey, 2003).

El tema central de este estudio es solamente el microcrédito, en lugar
de las microfinanzas en general, que incluirfa otros mercados de pro-
ductos diferentes, como los de ahorro o los microseguros. El término
“microcrédito” se emplea aqui en el sentido de crédito a corto y medio
plazo (hasta 18 meses) a personas que trabajan por cuenta propia. Na-
turalmente, los productos de diferentes mercados suelen estar vincula-
dos —por ejemplo, el ahorro o el seguro como requisito para la obten-
cién de crédito— e incluso pueden estar vinculados con servicios no
comerciales, como la asistencia sanitaria o los servicios empresariales. Sin
embargo, era necesario restringir el dmbito de estudio para extraer con-
clusiones mds claras y hacer el estudio mas manejable.

10 Algunos comentaristas sefialaron que en la actualidad los créditos a
grupos sélo existen en Bangladesh, y que, en realidad, lo habitual son

los créditos personales.



Cuadro 2 Mercados de microcrédito en Uganda, Bangladesh y Bolivia, 2003

Uganda Bangladesh Bolivia
Poblacion total? 25,3 millones 138,1 millones 8,98 millones
PNB per cépita (base PPA)° US$1.360 US$2.770 US$2.390
Desarrollo del mercado (M3/PNB)° 20,8% 40,2% 52,3%
Poblacion rurald 87,7% 75,7% 36,6%
Poblacién que vive con menos de US$2 al dia® 44% 82% 34%
Prestatarios activos' 500 10.600.000 400
Saldo promedio de préstamos pendientes' US$256 USs$67 US$1.000
Saldo promedio de préstamos respecto al PNB per capita® 104% 18% 112%
No. de proveedores'" 102 721 21

Valor total de los microcréditos (2003)°

Saldo promedio de la cartera de préstamos por proveedor!
Cartera de préstamos de entidades sin fines de lucro®"
Cartera de préstamos a grupos’

Notas:
a2Banco Mundial, devdata.worldbank.org/external/CPProfile.asp

US$114 millones
US$5,2 millones!
50%

46%

US$905 millones
US$1.300.000
69%
100%]

US$318 millones
US$25 millones
19%

30%

b Estadisticas de UN-Habitat, www.prb.org/datafind/prjprbdata/wcprbdata5.asp

¢Desarrollo del mercado: Estadisticas financieras internacionales del FMI, www.imf.org/external/pubs/cat/longres.cfm?sk=397.0

d Estadisticas de UN-Habitat, www.prb.org/datafind/prjprbdata/wcprbdata5.asp

¢ Informe sobre Desarrollo Humano 2003, de las Naciones Unidas; Uganda: porcentaje de personas pobres segun la definicién oficial, 2001

fInformes sobre paises del CGAP

9 Calculado a partir de The MIX Market country profile y del tamafio promedio de la fila 6 (prestatarios activos)

"Numero de proveedores: Bangladesh = segun la informacién proporcionada por CDF y el Grameen Bank; Uganda = segln una estimacion de 2002, el
numero de microprestamistas formales e informales de todo tipo, incluidos los SACCO, era de 1.500; sin embargo a efectos de lograr cierta comparabi-
lidad, el numero empleado aqui es el de miembros de la entidad sectorial, AMFIU, en sustitucién de un grupo formal similar; Bolivia = miembros de las
asociaciones Asofin y Finrural, que abarcan la mayor parte del mercado y se usan como base para obtener otras cifras de este cuadro y de otros luga-

res de este documento.

Promedio de 11 IMF de Uganda que declararon datos a The MIX, incluidos los participantes de mayor tamafo.
iVéase la nota de pie de pagina 10 sobre esta categorizacion de créditos a grupos.

Bolivia, por otra parte, es el pais mds rico,
menos poblado y mds urbano de la muestra. Su
sector financiero esta mas desarrollado que el de
Uganda y el de Bangladesh. En Bolivia los
microcréditos estan en manos de un menor
numero de proveedores con un enfoque mas
comercial, que normalmente ofrecen préstamos
a particulares (en lugar de trabajar con grupos).

Estrategias competitivas

Se considera que los mercados de microcrédito
de Uganda, Bangladesh y Bolivia se encuentran
entre los mas competitivos del mundo. Las
encuestas nacionales utilizadas como fuente de
informacién para el andlisis que aqui se pre-
senta, confirman que las IMF locales describen
sus mercados como competitivos. Diversos pro-
veedores grandes y pequenos ofrecen productos
de microcrédito muy similares. Ademas, los pro-
veedores estin muy atentos a lo que hacen los

demas. Todas las IMF entrevistadas indicaron
que reunen peridédicamente informacién sobre
los productos ofrecidos por sus competidores;
un proceso menos formal se da en Bangladesh.
Esas investigaciones sobre los productos de los
competidores influyen en el diseio de los pro-
ductos de quienes las realizan y, en algunos
casos, en sus decisiones sobre los precios.
Ademis, las entrevistas revelan que algunas de las
tacticas competitivas ampliamente usadas son:

» ubicacién competitiva —apertura de sucur-
sales en zonas no cubiertas;

m productos con condiciones flexibles estable-
cimiento de condiciones mds flexibles para
los créditos, por ejemplo, permitiendo
montos y plazos mayores para el primer cré-
dito y para los posteriores;

m productos complementarios —introducir
otros tipos de créditos, por ejemplo para la
vivienda, u otros servicios financieros,



como los relativos al ahorro o seguros vin-
culados con los préstamos, y

m mejores servicios —reducciéon del tiempo
que transcurre entre la solicitud y el desem-
bolso del crédito.

En los tres paises, los proveedores dijeron
que la competencia se habia intensificado en los
tres anos anteriores y que era probable que la
tendencia continuara.

Las tasas de interés de los microcréditos no se
establecen de la misma manera en los tres paises.
Los procesos de establecimiento de tasas son
formales en las IMF mas grandes de Uganda y
Bolivia. Por lo general, los comités de activos y
pasivos examinan las tasas dos o mads veces al
ano, teniendo en cuenta las tasas vigentes en el
mercado de financiamiento, los costos y la com-
petencia. El proceso parece ser menos formal en
Bangladesh, en que la estructura de tasas, fija 'y
homogénea, ha hecho que la fijacién de los pre-
cios revistiera mucho menos importancia hasta
hace poco tiempo. En general, las IMF mas
grandes de Bangladesh toman las decisiones
sobre los precios basandose en su propia viabili-
dad y en su necesidad de financiar el creci-
miento. Histéricamente, las IMF mas pequenas
han tenido que aceptar los precios vigentes en el
mercado, ya que han seguido las politicas de pre-
cios de entidades mas grandes, en lugar de fijar
sus tasas de interés de manera independiente.

Las carteras de microcréditos siguen cre-
ciendo rapidamente en los tres paises. En cada
mercado, el valor de los microcréditos pendien-
tes de reembolso registrados aumenté aproxi-
madamente un 15% por ano entre 2001 y 2003,
superando el crecimiento del total de los crédi-
tos bancarios en cada pais en el mismo periodo.
Como consecuencia, aunque en cada uno de los
paises considerados el valor de los microcréditos
sigue siendo bajo en relacion con el del total de
los créditos bancarios su proporciéon va en
aumento en los tres paises.

¢Cudl es la evolucién de la competencia en
Uganda, Bangladesh y Bolivia? Mas concreta-
mente, ;como esta afectando la competencia a
las tasas de interés en esos paises?

Uganda: La consolidacion esta proxima

Podria decirse que en lo que ataiie al desarrollo
del mercado, en 2003 el sector microfinanciero
ugandés se encontraba proximo al final de la
fase de despegue. Sigue creciendo riapidamente;
su coeficiente de penetracion en el mercado es
mis bajo que el de cada uno de restantes paises
de la muestra; cuenta con un namero relativa-
mente elevado de pequenas IMF y siguen ingre-
sando nuevas empresas en el mercado.

Segun un estudio, se estima que en 2002 habia
en Uganda unos 1.500 microprestamistas, aun-
que en su mayoria eran pequenos e informales'!.
La Asociaciéon de Instituciones Microfinancieras
de Uganda senala que hay 102 prestamistas for-
males de diversa escala.

El mayor microprestamista, en cuanto al
tamano de la cartera (aunque no en relacién con
el nimero de clientes), es el Centenary Rural
Development Bank (CERUDEB). La ONG que
lo precedié se cred en los anos ochenta para
promover los servicios financieros en las zonas
rurales de Uganda. El banco obtuvo su licencia
en 1993. Actualmente, CERUDEB es un banco
comercial que ofrece créditos y otros servicios a
personas de bajos ingresos. Tiene casi 50.000
microprestatarios y una cartera de préstamos de
US$44 millones.

A fin de respaldar el crecimiento del sector,
en 2003 se promulgd en Uganda la Ley de ins-
tituciones microfinancieras tomadoras de dep6-
sitos, que permite a las IMF de mayor escala
abrir cuentas de ahorro, bajo la supervision del
banco central, para fortalecer su viabilidad al
mismo tiempo que salvaguarda los depositos.
Hasta ahora, sélo cuatro instituciones han soli-
citado participar en el programa y cumplido los
requisitos pertinentes. Probablemente no se
regulard a la mayoria de las IMF. Los debates
sobre la reglamentacion de las numerosas y mas
pequenas IMF, llamadas de cuarto nivel, no han
progresado mucho. Junto con CERUDEB, las
tres instituciones microfinancieras tomadoras de

' Goren, Ruth Goodwin, Till Bruet y Alexia Latortue, “Uganda Micro-
finance Sector Effectiveness Review”, CGAPD, 2004



depositos mas grandes controlan casi el 60% del
mercado, y la concentraciéon va en aumento.

El sector de microfinanzas atiende aproxima-
damente a medio millon de prestatarios activos,
cuyo saldo de préstamos pendientes se cifraban
en cerca de US$128 millones en 2004 y que
habitan zonas urbanas, periurbanas y rurales,
aunque en determinadas zonas rurales la cober-
tura es reducida. En Uganda, mas del 70% de
los clientes de las IMF son mujeres.

Efectos en cuanto a las tasas de interés. Las
tasas de interés nominales declaradas por las
IMF ugandesas poco disminuyeron en los ulti-
mos anos. En cifras ponderadas con respecto a
la escala de las IMF, el promedio del mercado
disminuy6 un poco en 2002, tras un ajuste por
unica vez realizado por el CERUDEB en fun-
cién de las tasas de financiamiento aplicadas a ese
banco. Desde entonces ha habido pocos cam-
bios, como se observa en el Grafico 1, pero el
diferencial entre las tasas de interés de las entida-
des microfinancieras y de los bancos comerciales
muestra que en relaciéon con los créditos de los
bancos comerciales, el microcrédito se abaratd
aproximadamente un 10% entre 1999 y 2004.

Todas las IMF ugandesas entrevistadas opi-
nan que las tasas de microcrédito descenderan

considerablemente en los préximos cinco anos,
pasando de una tasa efectiva media actual de
alrededor de 50% a menos de 40%. Segun las
predicciones de algunos participantes del mer-
cado, el promedio podria bajar a un nivel infe-
rior al 30%.

Bangladesh: Consolidacion

El sector del microcrédito en Bangladesh sigue
creciendo rapidamente y cuenta con un elevado
numero de proveedores. Sin embargo, las cua-
tro principales IMF proporcionan el grueso de
los microcréditos. El Grameen Bank, pionero en
materia de microfinanzas, tenia mds de tres
millones de miembros activos en 20032, En los
ultimos treinta anos aparecieron ademas otras
importantes IMF, como BRAC (cuatro millones
de miembros), ASA (2,3 millones) y Proshika
(2,8 millones). A las cuatro IMF mas grandes
les corresponde actualmente, en conjunto, casi
el 70% de los microprestatarios del pais.

Las estadisticas sobre el sector recopiladas por
el Credit and Development Forum (Foro de
Crédito y Desarrollo, CDF por sus siglas en

12No todos los miembros de las IMF de Bangladesh son prestatarios en

algin momento; algunos son Ginicamente ahorristas.
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Grafico 2 Tasas de interés en Bangladesh
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inglés) muestran que el nimero de IMF ascen-
di6 de 533 en 1999 a 721 en 20033, aunque se
cree que ese aumento refleja una recopilacion
mas exhaustiva, y no la formacién de nuevas
IMF. Las IMF todavia son principalmente
ONG, aunque algunos grandes programas
publicos y unos pocos bancos, como la Islami
Banking Corporation, prestan servicios de
microfinanciamiento para consumidores. Otros
bancos otorgan préstamos a IMF.

El nimero de miembros activos de entidades
microfinancieras a finales de 2003 era de 13,5
millones, es decir, casi el triple de los 4,9 millo-
nes declarados siete anos antes. El 90% de los
miembros de las IMF viven en zonas rurales de
Bangladesh y el 85% son mujeres.

Efecto en las tasas de interés. Hasta la fecha
ninguna ley en Bangladesh limita las tasas de
interés. En el Grifico 2 se muestra que las tasas
nominales se mantuvieron constantes en la
mayor parte del altimo lustro, aunque algunos
cambios en la inflacién han influido en las tasas
reales (es decir, corregidas teniendo en cuenta la
inflaciéon). La media ponderada cercana al 25%

13El CDF es una red nacional de ONG de Bangladesh que operan
como IMF.

se deriva de las tasas aplicadas por el Grameen
Bank (tasa fija del 10%, equivalente al 19% como
tasa anual efectiva) y por la mayoria de las res-
tantes IMF (tasa fija del 15% o tasa efectiva
anual del 29%). El diferencial entre las tasas de
los microcréditos y las tasas promedio de los
bancos comerciales, citado en la publicacion del
EMI Estadisticas financieras internacionales,
también ha permanecido relativamente estable.

Aunque en Bangladesh las tasas de interés de
los micropréstamos son relativamente bajas
segln los estandares internacionales, ha venido
aumentando la presién politica para reducirlas!®.
En abril de 2004 la institucién de segundo piso
del Estado o proveedora de financiamiento al
sector de microfinanzas, PKSF, hizo publica su
preocupacion ante el hecho de que los prestata-
rios pobres tuvieran que pagar por operaciones
ineficientes de IMF. La investigacién realizada
por PKSF sobre la estructura de costos de sus
entidades asociadas la llevé a la conclusién de
que las ineficiencias estaban manteniendo la
estructura de costos de los microcréditos en un

*El MicroBanking Bulletin dio a conocer un rendimiento bruto inter-
nacional promedio del 34% en todas las IMF que revelaron notificantes,
como punto de referencia para el 2003 www.mixmbb.org/en/bench-
marks,/2003,/2003%20MFI1%20Benchmarks.xls



nivel elevado!®. PKSF impuso a las tasas de inte-
rés aplicada a todos sus clientes un tope consis-
tente en una tasa fija del 12,5% (aproximada-
mente una tasa efectiva anual de 24%) a partir
de enero de 2005'¢. Los clientes de PKSF acep-
taron el nuevo maximo, con excepcion de los
dos mas grandes, ASA y BRAC, que representa-
ban conjuntamente casi dos tercios de la cartera
de préstamos de PKSF.

El resultado ha sido una estructura de tasas
de interés con tres niveles para los microcréditos
en Bangladesh. El Grameen Bank, con 18% del
mercado, ofrece la tasa mas baja (una tasa fija
del 10%). Los asociados de PKSF, con una pro-
porcion total de mercado apenas inferior a la
mitad, aplican un precio del 12,5%. ASAy BRAC,
con un tercio del mercado, mantienen el 15%.

Por consiguiente, las tasas promedio de inte-
rés para los microcréditos han disminuido
recientemente, pero ello obedece mas a la pre-
sion externa ejercida por PKSF que a la compe-
tencia en el mercado. Algunos observadores
afirman que el régimen de tasa fija aplicado por
el PKSF va en detrimento de la competencia, al
limitar el rendimiento y dificultar el ingreso de
nuevas instituciones carentes de las economias
de escala necesarias para sobrevivir dentro de ese
tope. PKSF sostiene que estd sentando la base
para una reduccion continuada y sostenible de
las tasas, al obligar al sector a ser mas eficiente.

Algunas de las mejoras en materia de eficien-
cia se deberin a la consolidacion en IMF de
mayor escala. La naturaleza de la consolidacion
en un entorno de ONG que proveen microcré-
ditos a grupos probablemente difiera de la habi-
tual en el mercado, donde las entidades se fusio-
nan o las empresas con buenos resultados
adquieren a las que fracasan!'’. No se puede
comprar una ONG, aunque si su cartera de
préstamos. Ahora bien, en un entorno de prés-

15 Uddin, J. “Current Interest Rate and Financial Sustainability of
PKSF’s Partner Organizations”. PKSF, diciembre de 2003.

16 A diciembre de 2003, los empréstitos de PKSF financiaron tan s6lo
un poco mds de un quinto del total de los préstamos pendientes de to-
das las IMF que declararon datos a CDF.

7 Comentario de David Wright, correspondencia privada con el autor.

tamos a grupos con una relaciéon personal muy
estrecha con quien los tramita, no estd claro que
las carteras de préstamos puedan adquirirse en la
forma habitual. Lo mas probable es que cierto
numero de IMF fracase, lo que podria reducir
considerablemente el nimero de proveedores.
Esto cabria esperarlo en la fase de consolidacion
de un mercado. Los prestamistas restantes
serfan mas grandes y mas eficientes, pero eso no
garantiza que los beneficios se trasladen a los
clientes en forma de tasas mas bajas. Algunas
grandes IMF de Bangladesh entrevistadas para
este analisis no esperan que las tasas de interés
aplicadas a los microcréditos varien mucho en
los proximos cinco anos.

En Bangladesh, el sector de microfinanzas
enfrenta otros posibles cambios adicionales. Por
ejemplo, sobre el mercado nacional se percibe la
amenaza de que el banco central generalice en
mayor medida los topes a las tasas de interés.
Ademas se ha impulsado un proyecto de ley que
establece una nueva forma juridica —un banco
de microcrédito— que permitirfa a prestamistas
con fines de lucro la entrada en el mercado y
captar depositos. La promulgacion de esta ley
daria pie a nuevas fuentes de competencia futura
en materia de precios.

Bolivia: Fin de la consolidacion y
principio de la madurez

El sistema microfinanciero de Bolivia surgio
durante la oleada de reformas macroeconémicas
de mediados de los anos ochenta, que incluyo el
cierre de bancos nacionales de desarrollo. En
1987, importantes empresarios y politicos boli-
vianos, junto con la red de entidades microfi-
nancieras ACCION Internacional, pusieron en
marcha PRODEM, una de las primeras IMF
modernas, con fondos de la Agencia de los
Estados Unidos para el Desarrollo Internacional.
PRODEM utiliz6 una metodologia de présta-
mos a pequenos grupos para atender las necesi-
dades de microempresarios. En 1991 PRO-
DEM vya tenia una cartera de préstamos de
US$5 millones y crecia ripidamente. A fin de
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ampliar las posibilidades de financiar ese creci-
miento, PRODEM se convirtié en la primera
ONG en formar un banco regulado de microfi-
nanzas, BancoSol, en 1992.

En ese mismo ano, el grupo internacional de
consultoria IPC puso en marcha Procrédito,
empleando un enfoque de préstamos individua-
les. Procrédito también crecié ripidamente. En
1995, Bolivia creé un nuevo marco normativo,
los Fondos Financieros Privados (FFP), en cuyo
contexto las IMF pueden recibir depésitos con-
tando con un capital minimo inferior al de los
bancos. Procrédito recibié una licencia de FFP
para operar como Caja los Andes y desde enton-
ces obtuvo una licencia bancaria completa.

En 1997 cerca de la mitad de los microem-
presarios que reunian las condiciones pertinen-
tes habian ingresado en el mercado del micro-
crédito’®. Al mismo tiempo surgieron varias
companias de crédito comercial para el con-
sumo, siendo la mas grande la empresa chilena
Acceso. Esas empresas concedian créditos con
facilidad a trabajadores asalariados, y posterior-
mente incluso a microempresarios, introducién-
dose asi en el mercado tradicional de las IMF.
Pero no evaluaron adecuadamente la capacidad
de reembolso de los microempresarios. Era cada
vez mas frecuente que los clientes obtuvieran
préstamos multiples. Segiin una estimacion, en
ese entonces cerca de un tercio de los clientes de
los FFP estaban endeudados con mas de un
prestamista. La intensidad de la competencia
aumento6. “Al final de los anos noventa las tasas
de interés disminuyeron y los clientes empeza-
ron a prestar atencion a las pequenas diferencias
existentes entre las tasas aplicadas por uno u
otro prestamista”!?.

El creciente sobreendeudamiento, combi-
nado con un cambio desfavorable de la situacion
econdmica, condujeron en 1999 y 2000 a un
aumento de los coeficientes de incumplimiento,
que propicio la quiebra de entidades otorgantes
de préstamos al consumo y perjudicé a las IMF
tradicionales. En un clima de crisis se formé un
movimiento de deudores disconformes y se

18 Rhyne, 2001, p. 123.
Y1bid., p. 154.
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registraron protestas callejeras frente a las ofici-
nas de los prestamistas. Esta crisis se considera
como la llegada a la “mayoria de edad” de las
principales IMF de Bolivia, todas las cuales
sobrevivieron. Como consecuencia de la crisis,
quedaron menos IMF, pero mas grandes y mads
estables.

El microcrédito en Bolivia parece haber
entrado en la fase de madurez, pero el creci-
miento sigue siendo mayor del que cabria espe-
rar en esta etapa.

Hoy, el grueso del sector del microcrédito en
Bolivia estd compuesto por siete proveedores
regulados y 14 no regulados. Ademds hay doce-
nas de cooperativas financieras locales de
pequeno tamano y ONG. El buré de crédito
Infocred calcula que existen mas de 400.000
clientes activos de microcrédito, con un saldo
agregado de préstamos pendientes de reem-
bolso de US$500 millones. Las cuatro IMF
principales (BancoSol, PRODEM, Banco los
Andes, Procrédito y FIE) estin reguladas y
representan el 71% del valor de los créditos.

Efectos en cuanto a las tasas de interés. En el
Grafico 3 se observan sucesivas reducciones de
las tasas de interés nominales y reales aplicadas
por las principales IMF bolivianas: los rendi-
mientos promedios disminuyeron de un 50% a
mediados de los anos noventa a un promedio
actual apenas superior al 20%. El diferencial
entre las tasas de interés bancarias y las de las
IMF se mantiene mas o menos constante desde
mediados de los anos noventa. Las reducciones
de las tasas se produjeron antes de lo que se
esperaba: la disminucién mds drastica se pro-
dujo entre 1992 y 1998, antes de que se iniciara
la consolidacion, en 1999.

Cuando se les pregunt6 sobre las razones que
explican la reduccion de las tasas tan temprana-
mente en Bolivia, los responsables de las princi-
pales IMF bolivianas citaron varios factores:

m La competencia entre las metodologias de
otorgamiento de préstamos, que dio lugar
a un crecimiento rapido de los créditos
individuales (liderados por FIE y el Banco
de los Andes), que obligd a las IMF que



Grafico 3 Tasas de interés en Bolivia

20
10
0 | | | | | | | | | Y
2 P > ) © N > o S S N &
(*) ) )
S IR A NS N NS R T . > S
—@— Tasa IMF Diferencial IMF-banca —— Tasa real IMF

Fuente: Tasa IMF: Gonzalez Vega y Villafarni (2004), grafico 55; tasas de inflaciéon IPC y tasas bancarias: IFE.

otorgaban préstamos a grupos (como
Banco Sol y PRODEM) a reducir sus tasas
de interés.

m La creacion de los FFP en 1994, permiti6 a
las IMF aceptar depositos, reducir sus cos-
tos de financiamiento y proporcionar liqui-
dez para un crecimiento mds acelerado.
Esta nueva estructura juridica contribuyé a
crear margen de maniobra para la reduccion
de las tasas de interés.

m La aplicacion de tasas mas bajas a los présta-
mos subsiguientes, que ademas provoco un
descenso de las tasas de interés, ya que un
mayor nimero de prestatarios repitieron los
ciclos de crédito.

m Las IMF que cobraban tasas mas bajas ten-
dieron a crecer mas rapido en promedio,
reduciéndose asi la media ponderada del
mercado.

En los anos noventa el manejo de los precios
no se consideraba en Bolivia como una de las
principales estrategias competitivas, pero se uso
como estrategia defensiva para frenar el proceso
de reduccién del nimero de consumidores. Al
parecer los prestatarios percibieron, incluso con
agrado, las reducciones de las tasas que se esta-
ban produciendo, pero no creyeron que obtener

un precio mas bajo fuera un objetivo prioritario.
Segun los administradores de las IMF, la priori-
dad mads importante de los clientes era y es el
tamano y el tipo de préstamo y el momento en
que lo reciben. No obstante, las IMF bolivianas
prevén, para los préximos cinco anos, una
reduccién progresiva de las tasas promedio, que
pasarian de una media de mercado de 21,7%
para las entidades reguladas a un 17%-20%.
Algunos observadores afirman que el
aumento de la rentabilidad y el crecimiento de
las carteras de préstamos fueron provocados
sobre todo por los prestamistas, que aumenta-
ron el volumen de sus préstamos, apartandose
asi, en la practica, de los clientes mas pobres,
que solo podian permitirse empréstitos peque-
nos. A este respecto, los elementos de juicio son
dispares: el tamano promedio de los préstamos
otorgados por las IMF que Gonzilez-Vega e
Ibarnegaray describen como “reguladas tradi-
cionales” (que constituyen la mayor parte del
mercado) aument6 relativamente poco entre
1995 y 2004: de poco menos de US$1.500 a

poco mis de US$1.500%°. En cambio, el tamano

20 Gonzalez-Vega, C. y M. Villafani Ibarnegaray, Las Microfinanzas en
el Desarrollo del Sistema Financiero de Bolivia, Proyecto Premier, 2004,

grafico 21.
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promedio de los préstamos de los FFP restantes
aumenté notablemente: de alrededor de
US$600 a alrededor de US$3.750 en el mismo
periodo. Y lo que es mas importante, la propor-
ciéon de préstamos pequenos (de menos de
US$1.000) en la cartera total de las IMF regu-
En
Bolivia, la intensificacion de la competencia no

ladas no vari®6 mucho en esa década?!l.

ha forzado necesariamente a los prestamistas a
pasar a segmentos superiores del mercado.

<-Cu:indo conduce la competencia a una
disminucion de la tasa de interés?

El presente anilisis sugiere que los tres merca-
dos se encuentran en diferentes etapas de desa-
rrollo competitivo, lo que se resume en el
Cuadro 3. Por consiguiente, cabria esperar dife-
rencias en cuanto a la naturaleza y los resultados
de la competencia, especialmente en lo referente
a las tasas de interés. Uganda muestra signos
claros de estar ingresando en una etapa de com-
petencia de tasas que hara que éstas disminuyan.
Aunque Bangladesh estd iniciando la fase de
consolidacion, al saturarse el mercado, segiin un
analista “la guerra de precios se ha aplazado por

2Ibid., grifico 25.

tiempo indefinido”?2. Por otro lado, Bolivia ha
experimentado reducciones sostenidas de pre-
cios que comenzaron tempranamente.

La experiencia de Bangladesh lleva a pensar
que no es inevitable que se produzca competen-
cia de precios cuando los mercados se desarro-
llan o, al menos, que puede retrasarse conside-
rablemente en el proceso de desarrollo de
mercado. Las particularidades de la evolucion
del sistema microfinanciero de Bangladesh con-
tribuyen a explicarlo. A diferencia de lo ocu-
rrido en Bolivia, en que distintos tipos de
microcréditos (colectivos, en contraposicion
con individuales) compitieron en un estadio
temprano, en Bangladesh se dio un enfoque
predominante en materia de microcrédito, que
hizo que la competencia se basara principal-
mente en atributos particulares de los productos
y servicios crediticios.

La gran atencion que han dedicado las IMF
de mayor envergadura de Bangladesh a la reduc-
ciéon de la pobreza ha garantizado, asimismo,
tasas de interés iniciales relativamente Dbajas
seglin parametros internacionales, por lo cual
hasta una época mas reciente no existié mucho
margen para reducir las tasas.

22 Hossein, 1., “Competition and Efficiency in Microfinance: Bangla-
desh”, estudio inédito sobre el pais, CGAP, 2005, p. 11.

Cuadro 3. Resumen de las caracteristicas de la competencia

Uganda

Crecimiento en volumen  Muy rapido

Elevado, con entrada de nuevas
entidades y salida de las IMF
mas pequehas

Numero de entidades

Las cuatro mayores entidades

Estructura del mercado o . )
créditos pendientes; aumenta la
consolidacién

Relativamente fijas en términos
nominales, pero en declive con
respecto a las tasas de interés
activas de los bancos

Modalidades de las tasas
de interés

Fase competitiva Final del despegue (Fase 2)
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Bangladesh Bolivia

controlan mas de la mitad de los

Aun rapido

Elevado, pero es
probable que se reduzca

Predominan las cuatro
mayores entidades, con
una proporcion del
mercado del 69%

Fijas, aunque la
estructura se divide en
tres grupos

Principio de la
consolidacion (Fase 3)

Aun rapido

Reducido, estable

Predominan las cuatro mayores
entidades, con un 71%; las 10
mayores controlan el 90% del
mercado

Siguen disminuyendo en términos
nominales tras las grandes
reducciones del periodo 1995-
2000, pero se mantienen estables
en relacion con las tasas
bancarias

Entre final de la consolidacion
(Fase 3) y comienzo de la
madurez (Fase 4)



Ademais, en Bangladesh las principales ONG
proveedoras de microfinanciamiento no operan
con fines de lucro, a diferencia de los proveedo-
res comerciales, por lo cual conceden mayor
importancia a la amplitud y profundidad del
alcance a los prestatarios pobres, ejemplificado
en un tamano promedio de préstamos muy bajo
respecto al PNB, como lo demuestra el Cuadro
2. Esto hace menos probable que apliquen estra-
tegias de precios competitivas. Curiosamente, el
factor que confiere mayor solidez al sector del
microcrédito en Bangladesh —su profundidad y
alcance de cobertura— puede ir en detrimento
de su deseo de responder a potenciales incenti-
vos de precios.

La falta de presion competitiva en torno a los
precios es compensada por los topes maximos
externos impuestos por PKSF y por la presion
de los politicos. Los topes impuestos por PKSF
han introducido en el mercado una dinamica
cuya evolucion es conveniente seguir: ¢la dismi-
nucion de las tasas, por parte de las IMF finan-
ciadas por PKSF, hara que estas atraigan mas
clientes y fomentard una generalizada compe-
tencia de precios? ;O simplemente hara que las
IMF menos eficientes salgan del mercado sin
trasladar a la clientela los beneficios econémicos
de una mayor eficiencia? En realidad, el resul-
tado podria consistir tnicamente en un fortale-
cimiento de la posicion en el mercado de las
grandes IMF a las que actualmente no se aplican
los topes. El caso de Bangladesh lleva a pensar
que al ampliarse el acceso a los microcréditos en
un pais, aumenta la presiéon que ejercen los clien-
tes sobre las tasas de interés; si no directamente,
al menos indirectamente, a través de las entida-
des reguladoras y los responsables de politicas.

Ante estas presiones, ¢;puede diferirse indefi-
nidamente el proceso de reduccion competitiva
de tasas a medida que se desarrolla el mercado?
Las experiencias del sector del microcrédito en
los tres paises estudiados llevan a pensar que una
reduccién sostenible de las tasas de interés
requiere determinadas condiciones, que se apli-
can tanto a la oferta como a la demanda en el
mercado. Las empresas deben de ser capaces de

soportar tasas mas bajas y, ademas, creer que su
clientela real o potencial reaccionard positiva-
mente ante esa disminucion.

Ambito de la demanda: prefevencins, cono-
cimientos y comportamiento del consumidor.
En los mercados competitivos, el comporta-
miento de las empresas depende, en tltimo tér-
mino, de las preferencias de los consumidores.
¢Comprenden y quieren los microprestatarios
tasas de interés mas bajas, en comparacién con
otros factores?

La base del moderno microcrédito es la cre-
encia de que los clientes pobres estan tan dese-
osos de obtener crédito que su preocupaciéon
mas importante es lograrlo, y no obtener cierta
tasa de interés. Las entrevistas realizadas a admi-
nistradores de IMF en los tres paises confirman
la opinién predominante de que el precio no
ocupa un lugar destacado entre las prioridades
de los clientes, en comparacién con otros facto-
res relacionados con el producto (como el
tamano del préstamo) y con el servicio de la
deuda (como el tiempo que debera transcurrir
para el desembolso, o el tiempo que haya que
dedicar a reuniones colectivas). Ilustra esa con-
clusion el hecho de que una de las principales
IMF de Bangladesh senalé que no sufre nin-
guna desventaja competitiva por mantener tasas
mas elevadas que otras instituciones a las que
PKSF ha obligado recientemente a reducir las
suyas. Retienen a sus clientes simplemente ofre-
ciendo un servicio de mejor calidad.

No obstante, hay pruebas cada vez mas con-
vincentes de que el precio estd adquiriendo
mayor importancia para los microprestatarios,
aunque antes no les preocupara mucho. De
acuerdo con las amplias encuestas para clientes y
grupos realizados por MicroSave en Uganda,
“los clientes citan reiteradamente la tasa de inte-
rés como uno de los factores determinantes de
su eleccion del proveedor financiero al que soli-
citan crédito”. Incluso en Bangladesh, en que el
mercado parece ser menos sensible al precio, los
clientes saben que el precio es un factor de com-
paracion. Como suelen decir, “se acude a
Grameen para obtener préstamos cuantiosos y
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préstamos baratos para la vivienda; a ASA si se
necesita dinero rapidamente, y a BRAC para
obtener servicios educativos y sanitarios, ade-
mas del servicio financiero”?*3.

Aunque los clientes son conscientes del pre-
cio, parece que pocos acttian en funcién de ese

<«

factor. Wright y Rippey senalan que “...sola-
mente el 11% de la submuestra de personas que
se estan endeudando actualmente se informaron
en varias instituciones antes de suscribir el prés-

tamo”?*

. Dos factores pueden explicar esta bre-
cha entre los conocimientos y las decisiones.

En primer lugar, los prestatarios perciben una
diferencia entre tasa de interés y “precio” efec-
tivo del préstamo. Consideran que este ultimo
consiste en la cuota vencida que deben pagar
para reembolsar determinado monto recibido®.
Para poder comparar distintas tasas de interés
(fijas contra efectivas; compuestas mensual-
mente contra compuestas anualmente, etc.) los
prestatarios deben poseer ciertos conocimientos
de finanzas de los que en general estin despro-
vistos, aun en algunos paises desarrollados. En
determinadas circunstancias los prestamistas
agravan el problema complicando el calculo del
precio para dificultar la comparacién, con lo
cual el prestatario s6lo puede comparar el monto
de las cuotas de préstamos de cuantia y duracion
semejantes, lo que suele no ser practico.

La mejora en los conocimientos financieros
de los consumidores allana el terreno para la
competencia de precios. Cuando se divulgan las
tasas de interés de forma uniforme se logra que

23 Cursivas agregadas por el autor; citado en el informe sobre el pais de
CGAP.

2#Wright y Rippey, 2003.

25 Una encuesta realizada en 2004 a nivel nacional en Sudifrica (FinS-
cope 2004) revel6 que de las personas que declararon haber suscrito
préstamos con regularidad (aproximadamente la mitad), “una cuota
mensual razonable” fue el factor claramente mds importante que tenfan
en cuenta para elegir al proveedor del crédito, citado por el 36%. Las ta-
sas de interés se encontraban en segundo lugar, aunque a distancia, con
un 17%, aunque es evidente la relacién entre ambos factores. Sin em-
bargo, entre las personas que no tenian relacién con los bancos (las que
con mayor probabilidad recurrian al microcrédito tal como aqui se de-
fine), las tasas de interés figuraron en tercer lugar (solo las cit6 el 12%),
tras las condiciones de reembolso (22%). La misma encuesta indicé, ade-
mads, amplio desconocimiento del concepto de tasas en general (por

ejemplo de la tasa de inflacion).
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la comparacién de los precios sea mas facil y
exacta. Diversas iniciativas, en Uganda, pro-
mueven la educacion financiera de los consumi-

dores?®

. El Banco de Uganda publica ademas,
en su sitio Web, un cuadro con los cargos vin-
culados con los productos bancarios, para facili-
tar la comparacién de los precios (sin embargo,
este servicio todavia no se ha extendido al
microcrédito)?’.

Aunque un prestatario pueda comprender y
comparar la estructura de las tasas de interés, el
costo real de un préstamo no es s6lo dicha tasa,
sino que incluye el costo de oportunidad del
tiempo y los desplazamientos necesarios para
obtener y atender el servicio del préstamo. La
diferencia entre la tasa de interés declarada y el
costo total para el consumidor puede ser consi-
derable. Por ejemplo, aunque a los créditos
individuales pueda aplicarse una tasa de interés
mas elevada que a los créditos colectivos, el
tiempo que ahorra un prestatario ocupado evi-
tando las reuniones del grupo puede hacer que
el préstamo individual resulte mas “barato”.
Hudson comenta que en Uganda “los clientes
piensan que estin pagando un precio elevado
por los préstamos, pero no pueden o no quieren
buscar el mas conveniente”?. Los costos deriva-
dos de la basqueda que no se reflejan en la tasa
declarada, pueden superar a los beneficios que
supone encontrar una tasa inferior en otra insti-
tucion. Como resultado, los consumidores son
menos sensibles a las disminuciones de tasas que
no se vean acompanadas por otros factores. En
Bolivia, por ejemplo, fue la combinacién de una
metodologia de crédito individual que ahorraba
tiempo a los clientes y una tasa de interés mas
baja la que generd una propuesta muy competi-
tiva y obligd a las instituciones con metodolo-
gias colectivas a aplicar reducciones defensivas
de la tasa de interés, lo que en dltima instancia
dio lugar a una transiciéon a la metodologia de
créditos individual.

26 Deepening, el boletin electrénico de FSDU, No. 3, marzo de 2005.
27 Véase www.bou.or.ug/commbank_070305.htm.
28 Hudson, R., “An In-Depth Qualitative Assessment of the Ugandan

Micro-finance Environment”, 2003.



En definitiva, las tasas de interés pueden, de
hecho, ser importantes para los clientes (al
menos implicitamente, a través de la cuota),
pero no tanto como para que los clientes exis-
tentes cambien de proveedor o siquiera se inte-
resen por los créditos de otras entidades.
Tampoco provocan el ingreso en el mercado de
nuevos clientes. Las IMF experimentarian ese
fenémeno como una elasticidad del precio nula
o escasa de la demanda de crédito. Verificar
empiricamente la elasticidad del precio de la
demanda es dificil, porque requiere experimen-
tos con precios cuidadosamente controlados,
pero puede hacerse. En dos estudios en que se
usan grandes conjuntos de datos recientes de
microprestatarios de Sudéfrica y Bangladesh? se
han encontrado pruebas de elasticidad de los
precios —cuando las tasas bajan, aumenta la
demanda de préstamos, y cuando suben, la
demanda disminuye— aunque la demanda reac-
ciona ante cambios en los precios solo cuando
las tasas son mads altas de lo normal.

Los conocimientos sobre las tasas de interés y
la sensibilidad frente a las mismas probable-
mente aumenten con el tiempo, a medida que
los clientes del sistema microfinanciero adquie-
ran experiencia y se vuelvan prestatarios mas
selectivos, dindmica esta que ya se observa en
Bolivia. Igualmente, la sensibilidad a las tasas de
interés probablemente se incremente a medida
que los clientes adquieran mas conocimientos y
formacion. El éxito de la actividad microfinan-
ciera crea clientes disciplinados, en mejor situa-
cién econdmica; por lo tanto mas atractivos para
una gama de prestamistas. La aparicion de esos
prestatarios seguramente aumentara la sensibili-
dad a los precios. Aunque en los tres paises con-
siderados las IMF perciben y dan por hecho una
escasa sensibilidad de sus actuales clientes frente
a los precios, los referidos cambios subyacentes
indican que esas entidades deberan prestar mas

29 Karlan, D. y J. Zinman, “Demand Curves for Consumer Credit: Evi-
dence from a Randomized Field Experiment”, estudio inédito, MIT Po-
verty Action Lab, 8 de septiembre de 2005. Dehejia, R., H. Montgo-
mery y J. Morduch, “Do Interest Rates Matter? Credit Demand in the
Dhaka Slums”, estudio inédito, 9 de marzo de 2005.

atencion a su politica de fijacion de precios en el
futuro.

Ambito de ln ofevta: el papel de la concentra-
cion del mevcado v el mavgen de maniobra.
Con el tiempo, los factores del ambito de la
demanda tienden a incrementar la competencia
relacionada con las tasas de interés. Cuando las
empresas empiezan a pensar que los clientes res-
ponderan a incentivos de precios, estin mas
motivadas para, al menos, considerar posibles
reducciones de las tasas de interés. Sin embargo,
la competencia de precios por si sola no significa
que todas las tasas de interés del mercado hayan
de disminuir con el tiempo. Una reduccién de
las tasas de interés dispuesta por unos pocos
proveedores pequenos no incidird en las moda-
lidades generales del mercado. Y si esas entida-
des no pueden sostener las reducciones que han
introducido, el efecto podria ser limitado, en
lugar de generar una tendencia continua, como
se ha visto en Bolivia.

El estudio de Portocarrero y Byrne sobre las
microfinanzas en Pert muestra que se requiere
cierta concentraciéon del mercado para que surja
la competencia en torno a las tasas de interés®.
Dicho de otro modo, debe haber uno o varios
lideres del mercado suficientemente grandes
como para influir en el esquema general de tasas
obligando efectivamente a otros participantes a
seguir sus cambios en los precios. En una
estructura de mercado fragmentado (como la de
ciertos mercados regionales peruanos del estu-
dio), ningtn proveedor ejerce esa influencia. En
el sistema microfinanciero boliviano habia lide-
res claros del mercado desde el principio, y la
estructura se ha ido concentrando con el
tiempo. En Uganda, en que probablemente
vayan a comenzar las reducciones de precios, la
estructura del mercado se estd concentrando
también en torno a un reducido ntmero de
lideres de mercado en rapida expansion.
Bangladesh es la excepcion a esta regla: aunque
también tiene un mercado concentrado, las
tasas de interés no han bajado.

30 Portocarrero y Byrne, 2003.
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Si los proveedores compiten rebajando las
tasas de interés, deben ser capaces de sostener la
consiguiente reducciéon de sus ingresos. En
Bolivia, las tasas recién bajaron cuando las IMF
pioneras obtuvieron beneficios. Las disminucio-
nes de tasas también estuvieron vinculadas con
la aparicion de nuevos vehiculos de financia-
miento que generaron la liquidez necesaria para
un crecimiento rapido de los lideres del mer-
cado. En Uganda, la ley de instituciones micro-
financieras captadoras de depositos promulgada
recientemente puede permitir también que las
IMF mas grandes capten depositos con costos
menores para financiar el crecimiento de sus
préstamos. En Bangladesh, las IMF rentables
mds grandes pueden tener la capacidad finan-
ciera necesaria para absorber tasas mas bajas,
pero dado que no existe una fuerte demanda
por parte de los clientes, carecen de incentivos
para reducir las tasas.

Este analisis de los tres mercados lleva a pen-
sar que para conseguir una disminucién general
sostenida de las tasas de interés se necesitan pro-
veedores suficientemente grandes, con alicientes y
habilidad suficientes para reducir las tasas. Sin
embargo, el caso de Bangladesh ilustra que si
bien esas condiciones tal vez sean necesarias,
quiza no sean suficientes. Sélo el tiempo dird si
el tope impuesto por PKSF a las tasas aplicadas
por algunas IMF fomentara el surgimiento de
competencia de precios en los proximos anos, o
si esto ocurrira como consecuencia de algtn
otro factor.

Consecuencias

Es probable que la competencia de precios pro-
voque el descenso de las tasas de interés en
Uganda y Bolivia en los proximos tres a cinco
anos. Incluso en Bangladesh, las tasas de interés
promedio se han reducido en cierta medida por
acto de autoridad, aunque falta por ver si esa
reduccién puede, no digamos hacerse mas pro-
nunciada, sino por lo menos mantenerse. Sin
embargo, el precio no es la Gnica ni la principal
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preocupacién de los clientes. Estos dan mucho
valor a la calidad del servicio, a la flexibilidad de
las caracteristicas del producto y a la posibilidad
de obtener préstamos pequenos. La ventaja de
una verdadera competencia es que previsible-
mente anima a las empresas a responder a las
necesidades cambiantes de los consumidores. Es
arriesgado imponer controles de precios, por-
que restringen la flexibilidad de los proveedores
para ofrecer productos adecuados a un amplio
espectro de clientes. De hecho, si los precios
son demasiado bajos es posible que los provee-
dores eviten conceder créditos pequenos a los
clientes mds pobres, o que abandonen por com-
pleto el mercado.

En los tres mercados, y también en otros, las
IMF deberian prepararse para una competencia
mas intensa, inclusive en materia de tasas de
interés. La mayoria de las IMF entrevistadas en
Uganda y Bolivia son muy conscientes de ello.
Al tratar de lograr costos de financiamiento
menores y mayor eficiencia buscan crear un
margen de maniobra que les permita mantener
la rentabilidad a pesar del descenso de las tasas.
En tanto esas reducciones no hagan que los
prestamistas supriman los créditos de poca
cuantia, la disminucién de las tasas deberia sus-
citar el efecto positivo de expandir todo el mer-
cado. Mas prestatarios podran asi sufragar la
cuota minima necesaria para obtener acceso a
micropréstamos.

Segan las IMF entrevistadas en este estudio,
las estrategias de competencia en torno al nom-
bre comercial —que se espera surjan en fases
posteriores, de mayor madurez del desarrollo
del mercado— todavia no han recibido mucha
atencion. En cambio, los bancos que atienden al
publico en general prestan cuidadosa atencion a
la marca. Dado que los bancos penetran cada
vez mas profundamente en los mercados de
microcrédito, las IMF se veran forzadas a com-
petir con marcas bancarias firmemente estable-
cidas, y no tardaran en constatar que para sobre-
vivir necesitarin una acertada estrategia de
posicionamiento de marca. Deben comenzar a



invertir desde ya en la creacién de un nombre
comercial, lo que les beneficiard al permitirles fijar
los precios, en lugar de tener que aceptarlos®!.

Se requieren politicas coherentes para fomen-
tar una competencia justa y crear las condiciones
necesarias arriba mencionadas para que las tasas
de interés efectivamente bajen. Cuando se cum-
plan esas condiciones, el proceso de disminu-
cion de tasas comenzara, o se acelerard si ya ha
comenzado. Algunas de esas posibles politicas
pueden dirigirse a:

m imponer a los proveedores la obligacion de
ofrecer precios transparentes y comparables;

m promover los conocimientos financieros de
los consumidores;

m recopilar y evaluar informacion veraz a nivel
del mercado®?, y

m cuando la infraestructura de las comunica-
ciones lo permita, crear organismos de veri-
ficacion de antecedentes crediticios de con-
sumo fiables, a fin de que los prestatarios
puedan dotarse de un historial de crédito
satisfactorio al que tengan acceso los presta-
mistas que compiten mutuamente®?.

31 Para una introduccion til y un resumen de las cuestiones relativas a
la marca institucional y a la identidad en las microfinanzas, véase Micro-
Save Briefing Note 27, que puede consultarse en www.microsave.org.
32 Deberfan recopilarse y seguirse de forma sistemdtica a lo largo del
tiempo varios indicadores competitivos clave, como nimero de clien-
tes, tasas medias ponderadas y nivel de saturacién del mercado. Esa ta-
rea podria estar a cargo del organismo regulador (como en Bolivia) o
de un organismo comercial (como en Bangladesh).

3 A falta de tales mecanismos de divulgacién de la informacion es pro-
bable que la competencia conduzca a un maltiple endeudamiento de los
clientes (Mclntosh, C., A. de Janvry y E. Sadoulet, “How Rising Com-
petition Among Microfinance Institutions Affects Incumbent Lenders”,

version preliminar, agosto de 2004).

En cuanto a los donantes interesados en fomen-
tar un microcrédito beneficioso para el consumi-
dor, este estudio pone de relieve la importancia
de varias intervenciones dotadas de atributos de
“bien publico”; por ejemplo las siguientes:

m reunir y divulgar informaciéon fidedigna
sobre los mercados, por parte de autorida-
des reguladoras o entidades del sector;
mejorar la formacién de los consumidores, y
mejorar la infraestructura financiera, por
ejemplo creando organismos de verificacion
de antecedentes crediticios, pero también
capacitando y dando apoyo a las autorida-
des reguladoras y encargadas de la compe-
tencia.

Ademais de los beneficios para el consumidor,
la competencia justa en un sector permite la
supervivencia y el desarrollo de un mayor
numero de empresas productivas, lo que segiin
un reciente estudio autorizado sobre el desarro-
llo econémico “es el determinante mas impor-
tante a largo plazo de la productividad, y por
ende de la prosperidad”®*. En dltima instancia,
una competencia mas activa beneficiara al sector
microfinanciero y a las sociedades en que éste
opere.

3#Wolf, M., “The Tyranny of Vested Interests”, Financial Times, 17 de
enero de 2006. Resena de William Lewis, The Power of Productivity,
University of Chicago Press, 2004.
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Anexos
Anexo l. Fuentes de datos
Bangladesh Bolivia Uganda
Cones
BRAC Banco Los Andes
: Postbank
Buro-Tangalil Banco Sol Stanbic Bank
Entrevistados Grameen Bank FADES
Islamic Bank FIE, SA 2
PDBF PRODEM EriFel)
SFDW Ll
Otras IMF

A falta de una fuente de datos
centralizada, se obtuvieron datos
histéricos de siete importantes IMF que
constituian el 58% del mercado estimado
del microcrédito de Uganda, y que se
emplearon para compilar medias
ponderadas de las tasas de interés y de
la rentabilidad del capital. Estas se
compararon y completaron con datos
sobre Uganda proporcionados por The
MIX (www.themix.org).

Datos de ASOFIN que abarcan
las IMF reguladas y una IMF no
regulada en proceso de
regulacion; otra fuente valiosa
es Gonzalez-Vega y Villafani
(2004).

Los datos del mercado
aqui resenados se basan
en datos de CDF; se han
agregado cifras del
Grameen Bank.

Datos generales
del mercado
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