No. 9
Septiembre de 2004

Autores:

Brigit Helms
Xavier Reille

Los topes maximos para las tasas
de interés y las microfinanzas:
su evolucion hasta el presente

Los autores de este Estudio Especial son Brigit
Helms, especialista principal en microfinanzas, y
Xavier Reille, especialista principal en microfinanzas,
ambos del CGAP.

Este informe fue posible gracias a la valiosa
informacién proporcionada por Nicole Pasricha,
Patrick McAllister y Mariana Salazar. Los autores
también expresan su agradecimiento a Rich
Rosenberg, Tim Lyman y Elizabeth Littlefield, entre

otros, que aportaron comentarios de suma utilidad.

El Grupo Consultivo de Ayuda a la Poblacion
Pobre (CGAP) es un consorcio de 28 organismos
de desarrollo que apoyan las microfinanzas. Para
obtener mas informacién sobre el CGAP. visite su

sitio web: www.cgap.org.

Introduccidén

Las elevadas tasas de interés cobradas por las
instituciones microfinancieras (IMF) han atraido
la atencién de las autoridades normativas en todo
el mundo. Se han planteado varios motivos de
preocupacion: ;Por qué cobran tasas tan altas las
instituciones que se crearon con la finalidad de
ayudar a los pobres? ;De qué manera los gobiernos
pueden apoyar esta practica desde un punto de
vista politico? ;Deben pagar los pobres los elevados
costos de las IMF ocasionados por las ineficiencias?
;Qué proteccién puede ofrecerse a los clientes
cuando existen prestamistas abusivos?

Histéricamente, los gobiernos han abordado estas
cuestiones fijando topes maximos obligatorios para
las tasas de interés. En la actualidad, unos 40 paises
en desarrollo y con economias en transicién aplican
algun tipo de tope méaximo para las tasas de interés.
Lamentablemente, estas medidas suelen perjudicar a
los grupos mas vulnerables, en lugar de protegerlos,

al restringir su acceso a servicios financieros. Los

topes méximos plantean dificultades o impiden a
los microprestamistas formales y semiformales cubrir
sus costos, obligandolos a retirarse del mercado
(o, en primer lugar, impidiendo que ingresen). De
esta manera, los clientes pobres no tienen acceso a
servicios financieros o deben recurrir a mercados de
crédito informales (como los prestamistas locales),
que son aun mas caros. Los topes maximos también
pueden generar un menor grado de transparencia
respecto de los costos del crédito, ya que para
afrontarlos, los prestamistas agregan comisiones

confusas a sus servicios.

Si bien es cierto que los topes méximos para
las tasas de interés no tienen el efecto previsto,
también es cierto que los elevados costos del
microfinanciamiento y las précticas crediticias
abusivas constituyen un motivo de preocupacion. La
competencia, sin embargo, es la Unica manera eficaz
de reducir esos costos y también las tasas de interés.
Las politicas orientadas a fomentar la competencia
entre los proveedores de crédito, junto con medidas
pertinentes para proteger a los consumidores, como
las leyes sobre la veracidad en los préstamos (truth-
in-lending), tienen el efecto de ampliar el alcance
del microcrédito sostenible y salvaguardar, al mismo

tiempo, los intereses de los consumidores.

El objetivo de este Estudio Especial consiste en
arrojar luz sobre la relacién entre los topes maximos
para las tasas de interés y las microfinanzas,
exponiendo lo que se sabe hasta el momento sobre
la base de un examen de la bibliografia, las pruebas
proporcionadas por especialistas y una encuesta
sobre los topes maximos para las tasas de interés
llevada a cabo por el CGAP en todo el mundo. El
Estudio contiene una sucinta descripcién de las
razones que justifican la fijacion de tasas de interés
elevadas para el microcrédito y el desempefo
histérico de los planes de crédito subvencionados.
A partir de alli, se analiza el impacto de los topes

maximos de las tasas de interés para los clientes de



microfinanzas y se ofrece una tipologia de los topes
méximos en paises en desarrollo y con economias
en transicién, junto con una descripcién de las
dificultades inherentes a su implementacién. Por
Ultimo, se realizan recomendaciones en materia de
politicas orientadas a promover la disminucién de
las tasas de interés para microcréditos a través de la
competencia y la proteccion de los consumidores, sin

imponer topes maximos para las tasas de interés.

Tasas de interés para
microcréditos

Para asegurar el acceso permanente de los pobres
a los servicios financieros que ellos necesitan, las
instituciones financieras tienen que cubrir sus costos
y obtener una ganancia que pueda ser reinvertida y
genere crecimiento. Si no pueden cubrir sus costos, las
instituciones financieras que atienden las necesidades
de clientes pobres tendran que depender de las
subvenciones otorgadas, probablemente realizaran
operaciones hasta que esas subvenciones se agoten
(es decir, durante un plazo limitado) y sélo prestaran
asistencia a un pequefo nimero de clientes. Esas
instituciones, ademas, suelen prestar mas atencién a
los objetivos de los donantes o del gobierno que a

las necesidades de los clientes.

Esta seccidon contiene una introduccion a la dindmica
principal de las tasas de interés para microcréditos’,
en la que se abordan las cuestiones relativas a la
estructura de costos y la manera en que los pobres
pueden costear las tasas de interés que cubren los
costos. También se analizan las razones por las cuales
los planes subvencionados que ofrecen tasas de interés

artificialmente bajas han fracasado en el pasado.

¢Por qué se aplican a los microcréditos
tasas de interés mas elevadas que las
que aplican los bancos?

Los costos elevados de los microcréditos no implican
que los préstamos a los clientes pobres entrafien
un riesgo inherente mas alto. En realidad, los

buenos programas de microcrédito suelen plantear

menos riesgos de incumplimiento que los bancos
comerciales normales. Los costos son elevados
en razén de que la concertaciéon de transacciones
pequenas suele conllevar gastos mayores debido a
que requiere una interaccion personal, y también
porque las IMF utilizan ese contacto personal en
reemplazo de las garantias formales o los sistemas
computarizados de calificacién de créditos. Los costos
de un préstamo pequefio serén siempre superiores,
en términos porcentuales, a los de un préstamo de
mayor magnitud (véase el Recuadro 1). Las tasas
de interés deben cubrir tres tipos de costos: el
costo de los fondos para représtamo, el costo del
riesgo (pérdidas de préstamos irrecuperables) y los
costos administrativos (la identificacién y seleccién
de los clientes, el procesamiento de las solicitudes
de préstamo, el desembolso de los préstamos, la
cobranza de los reembolsos y el seguimiento de

los incumplimientos).

Aunque usualmente los costos del microcrédito son
proporcionalmente superiores a los del financiamiento
formal de los bancos comerciales, las IMF suelen
ser mucho mas productivas que estos ultimos. Por
ejemplo, en el caso de las IMF sostenibles que
presentan informes a Microfinance Information
eXchange (MIX), cada oficial de préstamos se ocupa,

en promedio, de 359 prestatarios?.

Una IMF sostenible de la India, por ejemplo, tiene un
costo de sélo US$0,25 por cada interaccién con sus
clientes (es decir, por visita o por transaccion). No
obstante, en razén del gran nimero de interacciones,
ese bajo costo por transacciéon se traduce en el
25% de los costos operativos relativos a la cartera
promedio de préstamos®, mientras que los gastos
operativos de los bancos comerciales suelen oscilar
entre el 5% y el 7% de los préstamos pendientes de
amortizacién®. Para resolver este problema, es preciso
estimular las innovaciones orientadas a incrementar
la productividad y reducir los costos administrativos,
lo que permitird reducir las tasas de interés. De
todos modos, y aunque alcance un nivel 6ptimo de
eficiencia, el microfinanciamiento tendrd un costo

maés elevado que el financiamiento convencional.



Recuadro 1 Estructura de costos del microcrédito

Comparemos los costos de dos prestamistas hipotéticos, Gran Prestamista y Micro Prestamista, que prestan,
respectivamente, US$1.000.000. Gran Prestamista concede un solo préstamo, mientras que Micro Prestamista
concede 10.000 préstamos de US$100 cada uno.

Los costos del capital y el riesgo de pérdidas en concepto de préstamos son proporcionales al importe del
préstamo. En ambos casos, los prestamistas deben obtener US$1.000.000 para financiar sus préstamos y tendran
que pagar la misma tasa de mercado —por ejemplo, el 10%— por el dinero. Si, de acuerdo con sus antecedentes,
los dos pierden el 1% de sus préstamos cada afo a causa de los incumplimientos, su provisiéon de préstamos
incobrables debera ascender a esa suma. Ambos prestamistas pueden cubrir el costo de su capital y el riesgo
aplicando una tasa del 11% (10% + 1% = 11%) sobre los préstamos que conceden a sus clientes.

Los costos administrativos no son proporcionales al importe del préstamo. Si Gran Prestamista concede un
solo préstamo de US$1.000.000, sus costos en concepto de tiempo de trabajo y los otros gastos relacionados con
la evaluacién, el desembolso, el seguimiento y el cobro del préstamo ascenderian a US$30.000 (3% del monto
del préstamo). En consecuencia, puede cubrir todos sus costos aplicando al prestatario una tasa de interés del
14% (10% + 1% + 3% = 14%).

Por el contrario, los costos administrativos de Micro Prestamista por cada préstamo de US$100 serian muy
superiores al 3% del monto del préstamo. Es muy probable que en lugar de US$3 por prestatario, Micro
Prestamista deba gastar US$20 & una suma mayor. Gran Prestamista debe lidiar con un solo prestatario, pero
Micro Prestamista debe hacerlo con 10.000, que usualmente no tienen garantia, estados financieros o registros
en una central de riesgos crediticia (buré de crédito). En muchos casos, esos clientes son analfabetos, y las
transacciones y cobranzas deben realizarse personalmente y consumen mucho tiempo.

Suponiendo que el reembolso de su préstamo se realiza en forma trimestral, Gran Prestamista debe procesar
cuatro transacciones de pago al ano. En el caso de Micro Prestamista, es probable que los reembolsos ocurran
mensualmente o inclusive con mas frecuencia, generando como minimo 120.000 transacciones al afo. Gran
Prestamista tiene un costo administrativo anual de US$30.000, mientras que el de Micro Prestamista asciende
como minimo a US$200.000. Para cubrir ese costo, debe aplicar un 20% sobre el monto de los préstamos, lo cual
da por resultado una tasa de interés de por lo menos el 33% (10% + 1% + 20% = 33%). Téngase en cuenta que
los costos administrativos pueden ser mucho més elevados en el caso de las IMF recientemente formadas, cuyo
pequefo tamano les impide aprovechar las economias de escala.

¢ Como hacen los pobres para
costear tasas tan elevadas?

En general, los pobres consideran que el acceso
ininterrumpido al crédito es mas importante
que su costo efectivo®. Los estudios de impacto
indican que los clientes derivan beneficios del
microfinanciamiento. También sehalan que los
clientes que reciben microfinanciamiento pueden
reembolsar esos préstamos, y efectivamente
lo hacen, y en muchos casos los renuevan®. Las
elevadas tasas de reembolso y el hecho de que los
clientes tomen nuevos préstamos demuestran los
beneficios positivos que derivan del microcrédito.
Ademas, las elevadas tasas de reembolso indican
que los préstamos son asequibles (caso contrario, la
incapacidad de reembolso se reflejaria en las tasas

de incumplimiento).

Como el monto absoluto es pequefio, el costo de los

intereses del microcrédito es generalmente asequible

en comparacién con el flujo de ingresos y los costos
totales del negocio de los clientes pobres, en
particular los microempresarios del sector no agricola.
En un estudio realizado en la Republica Dominicana,
Colombiay Chile, por ejemplo, se establecié que una
tasa de interés mensual del 6% sélo representaba
entre el 0,4% y el 3,4% de los costos comerciales
totales de un microempresario’. La rentabilidad
de ciertas empresas pequenas, especialmente los
comercios, también es mas elevada por unidad
de capital que la de las grandes empresas. En las
investigaciones que se llevaron a cabo en India,
Kenya y Filipinas se establecié que la rentabilidad
anual media de las inversiones de las microempresas
oscilaba entre el 117% y el 847%®.

El elevado costo del microcrédito no ha excluido
necesariamente a los clientes pobres. Los datos
extraidos del MIX indican que las principales IMF
han logrado beneficiar a un gran nimero de clientes

pobres precisamente porque se les permitié aplicar



tasas de interés que reflejaban sus costos reales,
incluidos los del crecimiento. En 2004, MIX llevd
a cabo un andlisis de las IMF que benefician a los
clientes pobres (definidas como microprestamistas
con un saldo medio por prestatario inferior al 20%
del PIB per cépita o inferior a US$150). Las IMF
que prestaban servicios al extremo inferior del
mercado con tasas de interés que cubrian sus costos
beneficiaron a un nimero de prestatarios seis veces
mayor que el de sus pares no sostenibles que también

atendian a ese mercado’.

Para la mayoria de la gente que no dispone de
microcréditos, la Unica alternativa es recurrir a
prestamistas muy onerosos, proveedores de insumos
o circulos de ahorro locales inflexibles y riesgosos.
Generalmente, los prestamistas aplican tasas de
interés efectivas muy superiores al 10% mensual'. En
Filipinas, el “préstamo 5/6" es una practica comin de
muchos prestamistas: por cada cinco pesos tomados
en préstamo por la manana deben reembolsarse seis
pesos por la tarde. Esta cifra representa una tasa de
interés diaria del 20%. En el Cuadro 1 se muestran
las opciones de tasas de interés disponibles en siete
paises de Asia en 2004.

Banco comerciales

Fuentes informales (por
IMF ejemplo, prestamistas)

Pais (tasa porcentual anual) | (tasa porcentual anual) | (tasa porcentual anual)
Indonesia 18% 28%—63% 120%—720%
(BPR, microbancos a nivel
local)
Camboya 18% ~ 45% 120%—-180%
Nepal 11,5% (sectores prioritarios) 18%—24% 60%—-120%
15%—18% (otros)
India 12%—-15% 20%—-40% 24%-120%
(a PYME) (dependiendo del estado)
Filipinas 24%—29% 60%—80% 120+%
Bangladesh 10%-13% 20%—-35% 180%—240%

BPR: Bank Perkreditan Rakyat

Fuente: Wright y Alamgir, Microcredit Interest Rates in Bangladesh, sobre la base de los datos preparados por

Sanjay Sinha.

En muchos paises, los prestamistas informales son
mas proclives a utilizar practicas de financiamiento
abusivo, es decir, un patrén de conducta en el que un
prestamista sin escrupulos explota a los prestatarios o
los induce a asumir obligaciones de deuda que quiza
no puedan cumplir y emplea técnicas abusivas para

cobrar los reembolsos. Los costos del financiamiento
abusivo pueden incluir la pérdida de un bien valioso
dado en garantia, la transferencia de riqueza a
los prestamistas (especialmente con el tiempo) y

sanciones sociales y psicolégicas™.



; Qué son los planes de
inanciamiento a tasas de
interés subvencionadas?

Con el propdsito de compensar la renuencia de
los prestamistas comerciales a ingresar en nichos
especificos del mercado, como el rural o el agricola,
tradicionalmente los gobiernos han establecido
programas e instituciones especializados en crédito
rural. En estos programas, se suelen mantener las
tasas de interés en niveles artificialmente bajos que
producen el mismo efecto que un tope méximo. En
general, sin embargo, los planes de financiamiento
subvencionados por el gobierno y los donantes con
el propdsito de conceder crédito a los pobres a tasas
de interés insosteniblemente bajas no han logrado
ofrecer servicios financieros a largo plazo a los grupos

a los cuales estaban destinados.

A partir del decenio de 1970, cada vez son mas las
numerosas publicaciones que demuestran que las
tasas de interés subvencionadas menoscaban la

prestacion de servicios financieros a los pobres'.

Los programas de financiamiento subvencionados
plantean varios problemas. En primer término, son
vulnerables al clientelismo politico, permiten desviar
el crédito hacia los prestatarios que estan en mejor
situacién econdmica, y fomentan la bisqueda de renta
econdmica. Los fondos baratos generan una excesiva
demanda de préstamos, por lo cual es necesario racionar
los préstamos subvencionados, con la consiguiente

intensificaciéon de estos efectos adversos.

Los prestamistas subvencionados suelen favorecer
a los grandes prestatarios, ya sea porque las bajas
tasas de interés no les permiten cubrir el costo mas
elevado de los préstamos pequefios o porque los
grandes prestatarios tienen mas influencia politica. En
1991, el 5%, estimativamente, de los establecimientos
agricolas de Africa y alrededor del 15% de los de Asia
y América Latina tenian acceso a créditos formales,
pero solo el 5% de los prestatarios recibi6 el 80% de
los créditos. En lugar de reducir las desigualdades
en los ingresos, en muchos casos los programas
de financiamiento con bajas tasas de interés han

contribuido a aumentarlas's.

Recuadro 2 EIl caso del programa de desarrollo rural integrado de la India

En el decenio de 1980, el Gobierno de la India creé una gran variedad de programas de financiamiento
subvencionados para un fin especifico, entre ellos el programa de desarrollo rural integrado. El programa tenia los
tres problemas clasicos de los planes de financiamiento subvencionados: el desvio de los fondos hacia las personas
que estaban en mejor situacion econdmica, bajas tasas de reembolso, y la dependencia de subvenciones de gran
magnitud. La tasa de recuperacion respecto de los préstamos del programa oscilaba entre el 10% y el 55%. En un
estudio sobre financiamiento rural realizado en 1993, se establecié que habia un desvio generalizado de los créditos
y un bajo nivel de conocimiento de las condiciones de reembolso. Por el contrario, las tasas de reembolso de las
principales IMF de la India (Share y BASIX) alcanzan a casi el 100%. En el mismo estudio se demostrd que los costos
totales para los clientes del programa iban del 26% al 38% cuando se tenian en cuenta los costos de transaccion
(incluidos los sobornos). A través de otros estudios se comprobd que el programa solia favorecer a los sectores de
la poblacién rural que estaban en mejor situacién econdémica, en lugar de a los grupos mas pobres.

Fuentes: Mahajan y Ramola, “Financial Services for the Rural Poor”; Banco Mundial, “Microfinance in India”, y
los datos correspondientes a 2002 de MIX Market, www.mixmarket.org.

En segundo término, los prestatarios suelen considerar
que el dinero que les da el gobierno en condiciones
concesionarias constituye una donacién o un regalo,
y son menos proclives a reembolsar los préstamos
concedidos a través de programas subvencionados.
Esta situacidon ocurre especialmente en los paises
con antecedentes de programas de condonacién de
deudas destinados a préstamos para la agricultura o
de otro tipo™. Ademas, las instituciones respaldadas

por el gobierno carecen de incentivos para supervisar
esos préstamos eficazmente, pues miden el éxito
por el volumen de financiamiento mas que por el
desempenio financiero. Se han registrado tasas de
incumplimiento superiores al 50% en los programas
de crédito rural subvencionados en distintas partes
del mundo, como por ejemplo en India (50%),
Bangladesh (71%), y Malasia y Nepal (40%)">.



Por Ultimo, establecer tasas de interés obligatoriamente
bajas en los programas del gobierno implica que las
instituciones de financiamiento no llegaran a cubrir sus
costos y, en consecuencia, necesitaran subvenciones
constantes del gobierno o los donantes, una practica
que tiene importantes consecuencias fiscales. Por
ejemplo, el Banque Tunisienne de Solidarité (BTS)
es un plan subvencionado con una tasa de interés
anual del 5%, que es insuficiente para cubrir los
costos'®. Para subsistir, por lo tanto, el banco requiere

subvenciones constantes del gobierno.

El impacto de los topes
maximos para las tasas de
interés en los clientes pobres

Los topes méximos para las tasas de interés que
se fijan a un nivel demasiado bajo para que el
microfinanciamiento sea sostenible reducen el
acceso de los pobres a los servicios financieros.
Generalmente, los organismos publicos que fijan
los topes (y el publico en general) no tienen en
cuenta en sus calculos la estructura de costos del
microfinanciamiento. Por el contrario, el punto
de referencia es casi siempre el sector de bancos
comerciales que tiene costos inferiores y concede
préstamos mas grandes que el sector de microfinanzas.
Este proceso decisorio implica que, en muchos casos,
los gobiernos afrontan dificultades politicas para
fijar topes maximos que sean lo suficientemente
elevados para que las microfinanzas florezcan. Los
clientes que logran obtener préstamos regulados por
topes maximos para las tasas de interés se benefician
porque las tasas aplicadas son mas bajas, pero un
ndmero muy superior de potenciales prestatarios se

veran afectados en forma negativa.

En esta seccidn se analizan dos efectos importantes
de los topes méaximos para las tasas de interés en
los pobres. Uno de ellos es que se reduce el acceso
al crédito, sea por la contraccién del mercado o por
la falta de prestamistas de microfinanciamiento, y el
otro es que disminuye la transparencia respecto del

costo total de los préstamos.

Acceso limitado al crédito

Cuando se establecen topes maximos para las tasas
de interés, las IMF suelen retirarse del mercado,
crecer mas lentamente, o reducir su labor en las zonas
rurales o en otros segmentos del mercado que son
mas onerosos, porque no pueden cubrir sus costos
operativos. En forma similar, los topes disuaden a los
bancos comerciales de expandirse al mercado rural
y al mercado de microcréditos, que tienen un costo

mas elevado.

En Nicaragua se registré una contraccién del mercado
después de que el parlamento nacional establecié,
en 2001, topes maximos para las tasas de interés
aplicadas por determinados tipos de prestamistas,
entre ellos las IMF constituidas como ONG. El
crecimiento anual de la cartera de esas IMF se redujo
del 30% a menos del 2%. A raiz de la fijacién de esos
topes, varias instituciones de microfinanciamiento
abandonaron las zonas rurales, donde los riesgos y

los costos operativos son mas elevados'’.

En Africa occidental, el banco central regional (Banco
Central de los Estados de Africa Occidental) exige
actualmente un tope maximo del 27% para las tasas
de interés en el caso de los prestamistas no bancarios.
En la mayoria de los paises se aplica este tope
maximo a las instituciones de microfinanciamiento.
En consecuencia, se ha informado que varias IM
importantes se estan retirando de las comunidades
méas pobres y aisladas, y muchas de ellas ahora se
concentran en las zonas urbanas donde les resulta
menos costoso prestar sus servicios. Ademas, han
aumentado el tamafo medio de sus préstamos (y
presumiblemente atienden a menos clientes pobres)
para aumentar su eficiencia y rentabilidad. No
obstante, estas medidas no han dado fruto. De las
24 IMF registradas en Mali, 22 no son sostenibles
financieramente, debido en parte a las bajas tasas
de interés que deben aplicar'®. Los bancos del pais,
asi como los del resto de la regién, afrontan un tope

aun mas bajo: 18%.



Las investigaciones llevadas a cabo recientemente
por ACCION International permiten establecer
que los topes méximos para las tasas de interés
aplicados en Colombia han impedido el desarrollo
de las microfinanzas comerciales en el pais,
principalmente al dificultar la transformacion de
las ONG de microfinanciamiento en intermediarias
financieras autorizadas'. En Kenya, la posibilidad
de que se sancionara una nueva ley en materia de
topes maximos fue suficiente para que Cooperative
Bank of Kenya postergara sus planes de llevar a
cabo una importante expansién en el mercado de

las microfinanzas®.

Es dificil ofrecer argumentos bien fundados respecto

de cdmo hubieran sido ciertos mercados si no se

hubiesen fijado topes maximos para las tasas de
interés. No obstante, una comparacién de las tasas de
penetracion en el mercado entre 23 paises con topes
maximos y siete sin esos topes sefala que en estos
Ultimos las tasas de penetracion fueron superiores?'.
En promedio, los primeros tuvieron una penetracién
en el mercado del 4,6%, mientras que en los paises
sin topes maximos o con topes que tenian un impacto
pequefo en el microcrédito, las tasas de penetracién
ascendieron al 20,2% (mas de cuatro veces superiores)
(véase el Grafico 1)'!. En el Gréfico 1 también se
incluyen las cifras de penetracién correspondientes a
dos pares de paises, una comparacion que arroja mas
luz sobre los posibles efectos de los topes maximos

para las tasas de interés.

Gréfico 1 Penetracion en el mercado del microfinanciamiento en paises que aplican

topes maximos para las tasas de interés y paises que no los aplican, 2004

Comparacion de la penetracién en el mercado
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Nota: Ndmero de prestatarios de microfinanciamiento indicado como porcentaje de la poblacién

que subsiste con menos de US$2 al dia.

Fuentes: Calculos para 23 paises con topes maximos para las tasas de interés y siete paises sin
topes teniendo en cuenta el documento Christen y compiladores, Financial Institutions with a
“Double Bottom Line”, v la publicacién Indicadores del desarrollo mundial del Banco Mundial.

1T En el anilisis contenido en este documento se utilizé un indicador aproximado de la penetracién en el mercado entre las poblaciones pobres: el
coeficiente entre el nimero de clientes de microcréditos y el nimero estimado de personas que subsisten con menos de US$2 al dfa. La informacién
sobre el ndmero de clientes de microcréditos se extrajo de Christen, Rosenberg y Jayadeva, Financial Institutions with a “Double Bottom Line”, publicacién
en la que se analiza una encuesta del CGAP sobre el alcance mundial de las instituciones financieras “alternativas’, entre ellas los bancos estatales
agricolas, de desarrollo y postales; instituciones de ahorro y préstamo de propiedad de sus miembros; otras cajas de ahorros; bancos locales y rurales
con bajo nivel de capital, e instituciones de microfinanciamiento especializadas y diversos tipos de programas (ONG, instituciones financieras no
bancarias y bancos comerciales). Para realizar los célculos, se utiliz6 la informacién recabada sobre el ndmero total de cuentas de préstamos por
pais. Los métodos de recopilacién de datos y las limitaciones de este conjunto de datos se explican detalladamente en el documento (pégs. 3y 4).
Las estimaciones de la poblacién que subsiste con menos de US$2 al dia se extrajeron de la publicacién Indicadores del desarrollo mundial del Banco

Mundial (2003).



Marruecos y Bolivia tienen, claramente, tasas de
penetracion en el mercado mucho més elevadas que
las de sus pares. Uno de los factores (entre muchos)
que diferencia a los dos pares es el tope méaximo
restrictivo, sea legal o de facto, que existe en los
paises con tasas de penetracion bajas. Cabe senalar
que los problemas estructurales relacionados con la
intervencion estatal en gran escala en los sistemas
financieros, y no sélo los topes méximos para las
tasas de interés, tienen un impacto importante en las

microfinanzas en muchos paises, incluido Tunez.
Menos transparencia

Las IMF que estan afectadas por topes maximos
para las tasas de interés han intentado cubrir sus
costos aplicando nuevos cargos y comisiones. Los
clientes no siempre comprenden claramente que
esas comisiones forman parte del costo del préstamo.
Aun en los casos en que no se exige con firmeza
el cumplimiento, o cuando existe un tope maximo

de facto debido al financiamiento subvencionado,

las instituciones financieras suelen aplicar una tasa
de interés acorde al tope méximo cumpliendo en
apariencia las normas, pero luego adicionan derechos
y comisiones. Esta falta de transparencia perjudica a
los pobres al menoscabar su capacidad para realizar

una comparacién entre distintos préstamos.

En ocasiones, las mismas leyes propician
inadvertidamente esta falta de transparencia, ya
que no siempre contienen una clara definicidn
de tasa de interés, en particular en las leyes de
usura (véase el Recuadro 2 para las definiciones
de algunos conceptos de tasa de interés que
habitualmente se confunden). En las leyes también
suele haber ambigiedad respecto a la inclusién de
los derechos y comisiones en el célculo de la tasa
de interés aplicada a los productos de préstamo,
como sucede en Armenia y Nicaragua. Ademas, las
leyes de usura no suelen incluir los costos totales
del préstamo, en algunos casos intencionalmente y

en otros por omisién.

Tabla 2 Tasas de interés: principales nociones y definiciones

Tasa de interés nominal

Tasa de interés efectiva

Tasa porcentual anual)

Tasa de interés real

Es la tasa que debe pagarse de acuerdo con lo estipulado en un contrato de préstamo
y que usualmente se establece como un porcentaje mensual o anual. No tiene en
cuenta los derechos, comisiones y otros gastos conexos del préstamo.

Es el resultado que se obtiene al convertir todos los costos financieros (por ejemplo, los
intereses, cargos y comisiones) en un célculo del interés sobre el saldo insoluto para el
periodo de reembolso. Esta tasa representa el costo financiero para el prestatario si no
se exigen ahorros obligatorios, e incluye todos los cargos financieros expresados como
porcentaje del importe del préstamo utilizado durante cada periodo de pago.

Es la tasa de interés efectiva por periodo de pago multiplicada por el nimero de
periodos de pago en un afio.

Es el resultado que se obtiene al ajustar la tasa de interés a fin de tener en cuenta
la tasa de inflacion. Una tasa real negativa implica que la tasa de interés aplicada es
inferior a la tasa de inflacién. La expresion “tasas de interés positivas” suele indicar que
la tasa es superior a la inflacion.

Aunque las reglas para calcular la tasa de interés sean
claras y se incluya el costo total de los préstamos,
las autoridades deben salvar otros obstaculos al
formular topes maximos para las tasas de interés. Los
micropréstamos adoptan “formas” muy diferentes.
Tienen una amplia variedad de plazos (un mes,
cuatro meses, seis meses, 12 meses) y de estructuras
de reembolso (diariamente, semanalmente,

mensualmente, etcétera). Cuando se modifica una

de estas variables, la tasa de interés efectiva sobre un
producto de préstamo cambia y se genera una amplia
gama de tasas de interés de acuerdo al producto.
Por esta razén, es dificil comparar los productos
crediticios Unicamente sobre la base de su precio,
y adn mas dificil lograr que exista transparencia,
independientemente de que se apliquen o no topes

maximos para las tasas de interés.



Tras la fijacidon de un tope méaximo, las instituciones
de microfinanciamiento de Nicaragua incorporaron
un gran ndmero de comisiones y cargos para
cubrir sus costos. Por ejemplo, el programa de
microfinanciamiento denominado Fondo de Desarrollo
Local (FDL) agregé comisiones administrativas que
generaron confusién en sus clientes?. En Sudafrica, el
Departamento de Comercio e Industria encomendd
al Consejo normativo de microfinanzas (MFRC, por
sus siglas en inglés), el organismo encargado de la
regulacion de las microfinanzas en el pais, la labor de
coordinar un examen de todas las leyes en materia
de crédito de consumo vigentes en el pais en 2003.
El examen de las leyes sobre créditos permitié
establecer que algunas instituciones eludian los topes
méximos mediante la exigencia de seguros de vida
y la aplicaciéon de otros cargos, con la consiguiente
disminucién de la transparencia respecto del costo
total de los créditos®. En forma similar, la legislacion
de Armenia no incluye una férmula para calcular los
intereses y tampoco establece claramente si han
de incluirse otras comisiones o cargos en la tasa de
interés a los efectos de determinar el cumplimiento
respecto del tope méximo. En consecuencia, tanto los
bancos como las IMF han impuesto varias comisiones

y cargos®.

Los topes maximos para las
tasas de interés en los paises en
desarrollo y con economias en
transicion

Durante el decenio de 1980, muchos paises en
desarrollo liberalizaron las tasas de interés en el
marco de la reforma del sector financiero. Varios de
ellos, sin embargo, conservaron algun tipo de tope
maximo, y otros los impusieron con posterioridad a
fin de proteger a los consumidores frente a practicas

crediticias poco escrupulosas. En general, la mayoria

de los topes méximos vigentes en la actualidad no
estan orientados especificamente a las microfinanzas,
pero podrian tener un impacto importante en el
sector si se fijaran por debajo de las tasas que cubren
los costos operativos (conocidas también como “tasas

sostenibles”).

En algunos paises, la formacién de IMF no
gubernamentales que aplican tasas de interés mas
elevadas que los bancos comerciales y estatales ha
impulsado a los gobiernos a imponer topes méaximos
o a analizar la posibilidad de imponerlos. Los hechos
acaecidos recientemente en Bolivia y Bangladesh son
especialmente importantes, pues estos dos lideres
de las microfinanzas han alcanzado altos niveles de
penetracion en el mercado a través de regimenes
de tasas de interés liberalizadas. En enero de 2004,
Bolivia, a través de un decreto presidencial, impuso
topes méximos para las tasas de interés sobre los
pequefos préstamos. En Bangladesh, los recientes
debates politicos incidieron para que la principal
institucion financiera de segundo piso, PKSF,
decidiera aplicar tasas de interés mas bajas a los
représtamos que concede a las IMF.

La creciente popularidad de las leyes especializadas
en microfinanzas en algunos paises podria tener el
efecto imprevisto de generar, en el futuro, topes
méximos para las tasas de interés. En Marruecos, por
ejemplo, en la ley de asociaciones de microcrédito
de 1999 se confiere al Ministerio de Hacienda el
derecho de fijar una tasa de interés nominal maxima;
el Ministerio no ha ejercido ain ese derecho. En
otros paises, el tema de las tasas de interés esta
comenzando a formar parte nuevamente del didlogo
sobre politicas. En Kenya, por ejemplo, el proyecto
de ley Donde (Donde Bill) permitiria aplicar topes
méximos para las tasas de interés sin distinciones

para muchos tipos de prestamistas®.
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Recuadro 3 Tipologia de los topes maximos para las tasas de interés

Controles bancarios de las tasas de interés. Generalmente, estos controles han sido codificados en las
leyes que regulan a los bancos y el banco central, y otorgan al banco central de un pais la facultad legal de
fijar la tasa de interés méaxima para préstamos (y, algunas veces, la tasa de interés minima para los depdsitos)
que pueden aplicar las instituciones financieras reguladas. A raiz de la liberalizacion del sector financiero,
gran parte de estos controles ha caido en desuso en la politica monetaria, pero siguen vigentes en algunos
paises.

Limites de usura. Usualmente, las leyes sobre usura forman parte de un codigo civil (o su equivalente en
los regimenes juridicos que aplican el derecho consuetudinario) y autorizan a un organismo publico, por lo
general el banco central, a fijar un limite a la suma que pueden cobrar los prestamistas privados. En algunos
casos, las instituciones financieras comprendidas en la ley de bancos y reguladas por el banco central no estan
sujetas al limite de usura, que esta destinado principalmente a los créditos privados y de consumo. Estas leyes
suelen afectar a las IMF constituidas como ONG.

Topes maximos de facto. En algunos paises, los topes maximos formales no se han codificado en la ley, pero las
presiones politicas y la necesidad de competir con grandes programas de financiamiento subvencionados por
el gobierno mantienen las tasas de interés por debajo de un nivel especifico. Algunos paises aplican controles
bancarios de las tasas (o limites de usura) y también tienen grandes programas publicos subvencionados.

Bésicamente, los topes méaximos pueden adoptar
tres formas: controles de la tasa de interés, tasas de
usura y topes maximos de facto (véase el Recuadro
3). Como se observa en el Cuadro 3, el CGAP
identificé casi 40 paises que aplicaban algun tipo
de tope méaximo en 2004. En 11 habia controles de
la tasa de interés: Argelia, Bahamas, China, Libia,
Marruecos, Myanmar, Paraguay, Tunez, Siria, la
Unién de Estados del Africa Central (UEAC) y la
Unién Monetaria de Africa Occidental (UMAO). En
estos casos, el Estado ejerce en general un amplio
control sobre todo el sistema financiero y suele exigir

con firmeza su cumplimiento.

Varios paises también contaban con leyes sobre usura,
entre ellos los miembros de la UMAO y la UEAC?.

El impacto de los topes méaximos para las tasas de
interés, especialmente las leyes sobre usura, depende
de dos factores importantes. El primero es el nivel del
propio tope maximo. Se presume que los topes bajos
tienen un alto impacto en las microfinanzas porque
son demasiado bajos para permitir que se recuperen
los costos, sobre todo en los segmentos del mercado
que son mas costosos o estan en zonas mas distantes.
En algunos casos (por ejemplo, Colombia y Armenia),
el limite de usura es lo suficientemente alto como
para no incidir en las operaciones de los bancos
tradicionales y de algunas IMF urbanas. Sin embargo,
esos limites pueden afectar las operaciones de
microfinanciamiento de las instituciones financieras
que estan sujetas a la ley, en particular en las zonas

alejadas o rurales?.



Tabla 3 Topes maximos para las tasas de interés en los paises en desarrollo y con economias
en transicién, 2004

Controles de las tasas de interés | Limites de usura

Controles de facto

Argelia Armenia Brasil
Bahamas Boliviad China
China Brasila Etiopia
Libia Chile India
Marruecosa Colombia® Laos
Myanmar Ecuador® Pakistan
Paraguay Estados de la India Viet Nam
Siria Guatemala
Tuneza Honduras?®
UEACP Nicaragua®
UMAOQO? Sudéfrica®

Uruguay

Venezuela©
Notas:

2 Existe una reglamentacién separada respecto de los topes méximos para las tasas de interés del sector de las

microfinanzas.

b Los prestamistas de microfinanciamiento no estan incluidos en los topes maximos o estén autorizados a cobrar

comisiones adicionales

¢ Los topes maximos se aplican Unicamente a instituciones y personas fisicas que no estan reguladas por las

autoridades bancarias (incluidas las ONG).

4Se comenzaron a aplicar en enero de 2004.

El segundo factor es el nivel de exigencia del
cumplimiento del tope méximo. El cumplimiento de
la legislacion se exige en cada lugar de acuerdo con
las condiciones imperantes, incluida la claridad de
las leyes o reglamentaciones y los incentivos y la
capacidad institucional del organismo encargado de
hacer cumplir la ley. De acuerdo con los informes, en
Colombia y en algunos paises de Africa occidental,
como Mali, se exige el estricto cumplimiento de los

topes maximos?.

Sin embargo, no es facil lograr que se cumplan las
normas en materia de topes maximos, especialmente

en la esfera de las microfinanzas. Las leyes que los

establecen, en particular las leyes sobre usura,
suelen sancionarse a instancias de politicos y no de
organismos u otros grupos que tienen conocimientos
especializados sobre el tema. En algunos casos,
no se establece claramente a quién le compete la
responsabilidad de exigir el cumplimiento de la
legislacion, o ésta se asigna a organismos que no
cuentan con conocimientos técnicos adecuados. A
raiz de que las leyes suelen alcanzar a un gran ndmero
de instituciones no bancarias e incluso a personas
fisicas, estas autoridades sencillamente carecen de
la capacidad necesaria para exigir su cumplimiento
(tal el caso de Armenia, Sudéfrica y varios paises de

América Latina).



Recuadro 4 Las dificultades para exigir el cumplimiento de los topes maximos

para las tasas de interés en Benin

En la Unién Monetaria de Africa Occidental (UMAOQ), el Ministro de Hacienda de Benin (y, por cierto, en la
mayoria de los paises que integran la UMAO) no ha logrado supervisar eficazmente a todas las IMF autorizadas
y registradas en el pais, debido a la falta de capacidad tanto humana como técnica. Desde la creacién del grupo
especial de microfinanzas (Cellule Microfinance) en el dmbito del Ministerio, sélo se han realizado inspecciones in
situ en 14 IMF. De acuerdo con la legislacién, las IMF deben presentar sus estados financieros anuales, pero en el
afno 2000 sdlo se recibieron 35 estados financieros, lo que se traduce en una tasa de cumplimiento de alrededor
del 41%. No obstante, no hubo sanciones para las IMF autorizadas que omitieron cumplir esa obligacién. Para
dar una idea clara de la magnitud de la carga de trabajo de supervision, la Comisiéon de Bancos regional para
toda la regién de la UMAO supervisa en total a 59 bancos comerciales, mientras que la Cellule Microfinance de
Benin supervisa a 83 IMF autorizadas.

Fuente: Ouattara, Microfinance Regulation in Benin.

En los paises que aplican topes méximos de facto, los
grandes bancos estatales ofrecen un gran volumen
de créditos a tasas subvencionadas, lo que ocasiona
fuertes pérdidas anuales que deben financiarse
constantemente con fondos del tesoro. En China, Laos

y Viet Nam se observan ejemplos de esta préctica, que
algunas veces recibe el nombre de “financiamiento
para fines de politica”. Estos planes tienen el efecto
de impedir que compitan otros participantes que
aplican tasas de interés sostenibles.

Recuadro 5 Brasil: un caso de topes maximos de facto

En julio de 2003, Brasil puso en marcha el Programa de crédito popular (PPCP), que prometia financiamiento de
bajo costo por valor de R$1.000 millones (US$1.700 millones) para organizaciones de microcrédito. Unicamente
los bancos federales tienen acceso directo a los fondos, y todas las otras instituciones deben tomarlos en
préstamo del Banco Nacional de Desarrollo Econémico y Social (BNDES). El BNDES exige que las IMF presten
estos fondos a una tasa méaxima del 2% mensual. Las IMF brasilefias alegan que la tasa es muy baja y no permite
cubrir los costos. Como ambas partes no han podido llegar a un acuerdo, la actividad de microfinanciamiento se
ha estancado en el nivel de 2002, y el BNDES aln no ha desembolsado los fondos. “No hay demanda cuando el
producto es inaceptable”, afirmé José Caetano Lavorta Alves, presidente de ABCred, una asociacion formada por
las organizaciones de microfinanciamiento de Brasil. Gracias a la presion ejercida por ABCred y las principales IMF,
el gobierno esté reconsiderando el tope méaximo para las tasas de interés establecido en el programa.

Fuentes: Bueno y Carvalho, Governo vai reativar; Neumann y Carvalho, Microcrédito busca novos caminhos.

De acuerdo con los informes del Banco Asiatico de
Desarrollo, la larga historia de programas de crédito
subvencionados por el Gobierno de Viet Nam llevé
a los prestatarios a creer que recibirian préstamos
subvencionados por tiempo indeterminado. A pesar
de que en junio de 2002 se elevaron oficialmente los
topes maximos, en la practica los bancos estatales
(que poseen el 70% de los activos de todo el sistema
bancario vietnamita) siguen las instrucciones del
Banco Central y otros ministerios. El Banco para
Politica Social de Viet Nam (que aplica un tope
maximo del 6% anual a las tasas de interés sobre los
préstamos) y el Banco para Agricultura y Desarrollo
Rural de Viet Nam no permiten la competenciay, por

ende, impiden el crecimiento del sector financiero?.

En otros paises, como Etiopia y Ghana, las fuertes

presiones politicas mantienen las tasas de interés a un

nivel artificialmente bajo, incluso sin que se aplique
oficialmente un tope méximo. En 1998, el Banco
Nacional de Etiopia elimind todos los topes maximos
vigentes en el sector financiero, pero la mayoria de
las instituciones de microfinanciamiento han preferido
mantener una tasa de interés baja, sobre todo por
razones politicas. Las IMF de Etiopia pertenecen a
los gobiernos regionales, ONG locales y personas
fisicas. En el sector hay una gran concentracién: dos
importantes IMF abarcan el 90% del ahorro, casi el
76% de la cartera de microcréditos pendientes de
reembolso, y el 83% de los clientes de todo el sector
de microfinanzas. En consecuencia, muchas de las
IMF de Etiopia no son sostenibles financieramente y
es improbable que logren crecer y tener un alcance
masivo sin recibir subvenciones en forma constante®.
En Pakistan, las tasas de interés también se mantienen

en un nivel bajo, tanto extraoficialmente como a través



de programas de financiamiento subvencionados
por el gobierno. En la politica agricola anunciada en
junio de 2004 por el gobierno, se establecié un tope
maximo del 9,5% anual para las tasas de interés sobre
los préstamos destinados a la agricultura concedidos
por el Zarai Taragiati Bank Limited (ZTBL, el ex Banco
de Desarrollo Agricola de Pakistan), asi como otras
concesiones para los prestatarios que estaban en

mora en otros préstamos otorgados por el ZTBL3'.

Consecuencia y opciones en
materia de politicas

Los topes maximos para las tasas de interés no
protegen necesariamente a los clientes pobres
y, en realidad, pueden perjudicarlos al reducir su
acceso a servicios financieros. Por otra parte, aunque
tuviesen el efecto de producir una disminucién de las
tasas de interés de los microcréditos, lograr que se
cumplan no es tarea facil. Estos hechos, sin embargo,
no menoscaban la imperiosa necesidad de bajar los
costos del microcrédito y crear productos novedosos
para llegar de una manera sostenible a los clientes

mas pobres y distantes.

Al mismo tiempo, el financiamiento abusivo y el abuso
del consumidor plantean auténticos problemas en
materia de politicas, tanto en los paises desarrollados

como en desarrollo. ;Qué deberian hacer los

gobiernos? Esta seccién contiene recomendaciones
para abordar las cuestiones relativas al costo y a la
proteccién de los consumidores. En ella se alega
que la funcién més importante de los gobiernos es
ampliar el alcance del sector financiero a través de
marcos juridicos y normativos apropiados y politicas
de proteccién de los consumidores que propicien la

innovacion, la competencia y la transparencia.

Competencia y mayor eficiencia: lograr
que los mercados funcionen

La competencia es el mecanismo mas potente para
bajar las tasas de interés del microfinanciamiento.
En muchos mercados competitivos, la eficiencia
ha aumentado y las tasas de interés de los
microcréditos han disminuido. Como se indica
en el Grafico 2, por ejemplo, el rendimiento de
la cartera de microfinanciamiento disminuyé de
una cifra media del 57% en 1997 al 31% en 2002
en cuatro mercados competitivos que no estaban
afectados por topes méximos para las tasas de
interés: Bolivia, Bosnia, Camboya y Nicaragua. En el
mismo periodo, la eficiencia operativa (el total de los
costos administrativos, o no financieros, expresado
como porcentaje del promedio de la cartera de
préstamos) disminuyé del 38% al 24%. Esta tendencia
descendente se generd gracias al aumento de

eficiencia propiciado por la competencia®2.

Grafico 2 Rendimiento decreciente de la cartera en cuatro paises, 1997-2002
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Fuente: MIX, 2004, investigacién sin publicar.
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Notas: En el gréfico se utilizaron los totales del promedio no ponderado para Bolivia, Bosnia,
Camboya y Nicaragua. El total del gasto operativo incluye todos los gastos administrativos y en

concepto de tasa de interés.



En Bolivia, cuando BancoSol, un pionero del
mercado, comenzd a funcionar como banco en 1992,
cobraba una combinacién de intereses y comisiones
equivalente a una tasa porcentual anual del 65%.
Actualmente, en un mercado por deméas competitivo,
ha reducido sus costos y cobra una tasa porcentual
anual del 22%3. En Camboya, donde el mercado
del microfinanciamiento es relativamente nuevo pero
muy competitivo, las tasas de interés mensuales han
bajado de alrededor del 5% al 3,5% en los ultimos
afos. En algunas provincias donde las IMF operan
activamente, los prestamistas informales han bajado
sus tasas para igualarlas a las de esas instituciones®.

El sector del microfinanciamiento ha atribuido
importancia a las tasas de interés del mercado como
un medio para aumentar la sostenibilidad. No se ha
dedicado la misma atencién a impulsar la competencia
y a incrementar la capacidad de las instituciones
financieras para responder a ella (por ejemplo, a
través de aumentos de la eficiencia y disminuciones
de las tasas de interés). En el futuro, los gobiernos,
las asociaciones y redes de microfinanciamiento y
los donantes internacionales deberian propiciar la
competencia entre una amplia gama de instituciones
financieras y fomentar las innovaciones orientadas a

reducir los costos operativos de los microcréditos.

Ante todo, para que las microfinanzas sean
competitivas debe existir previamente una situacion
macroecondémica estable. También es importante
establecer un marco juridico y normativo que cree
condiciones equitativas para el ingreso en el mercado
y un entorno operativo razonable para diversos tipos
de instituciones financieras®. Las inversiones en
telecomunicaciones basicas, caminos y educacion
también son importantes para intensificar la eficiencia
del microfinanciamiento en el futuro. Ademas,
teniendo en cuenta que los donantes internacionales
siguen desempenando una funcién preponderante
en las microfinanzas, la asistencia para el desarrollo
deberia concentrarse en actividades que propicien
la innovacidén, sobre todo en la simplificacién y
mejoramiento de los procesos institucionales y la

aplicaciéon de la tecnologia para reducir los costos. Los

donantes también pueden trabajar directamente con
las instituciones financieras, asi como con los otros
actores que componen la arquitectura financiera de
un pais concreto (por ejemplo, los burds de crédito,
las entidades de calificacién del riesgo crediticio,
los auditores y otros), para incrementar el flujo y
la calidad de la informacidon transparente sobre el

desempeno, los precios y los clientes.

Proteccién de los consumidores

Los grupos de alto riesgo deben ser protegidos del
financiamiento abusivo y las practicas comerciales
inescrupulosas, que incluyen la concesion de
préstamos sin tener en cuenta la capacidad de
reembolso del prestatario, los precios encubiertos
y los métodos abusivos de cobranza. Es probable
que estas practicas sean mas perjudiciales para los
prestatarios que las tasas de interés elevadas.

Las leyes adecuadas de proteccién al consumidor
constituyen una salvaguardia frente a los abusos y
no tienen los efectos negativos que producen los
topes méximos para las tasas de interés. A través
de estas leyes se definen y prohiben las practicas
abusivas de financiamiento y cobranza; se exige
la divulgaciéon obligatoria del costo total de los
préstamos; se establecen procedimientos claros para
la resolucion de quejas; se promueve la educacién
de los consumidores para evitar abusos, y se crean
mecanismos eficaces para exigir el cumplimiento de
la legislacion vigente. En el sector financiero de paises
desarrollados como los Estados Unidos y Canad3, y los
Estados miembros de la Unién Europea, ya se aplican
estas leyes. Sudafrica y algunos paises de América del
Sur (como Per(, Bolivia y Colombia) también cuentan

con leyes de proteccién al consumidor.

En la mayoria de las leyes de proteccién al consumidor
vigentes en el sector financiero se exige la divulgacion
transparente de las tasas de interés y todos los
otros costos de los préstamos, utilizando férmulas
matematicas normalizadas aplicables a todos los
tipos de prestamistas. En las leyes sobre la veracidad
en los préstamos, por ejemplo, se suele exigir a los



prestamistas que informen a los prestatarios el costo
real, en forma de una tasa de interés efectiva®, e
incluyan las otras condiciones del financiamiento en
todos los documentos del préstamo y en los otros

materiales de libre acceso, como la publicidad.

e Une direEn la Unién Europea (UE) se ha emitido
una directiva sobre la proteccién de los créditos
de consumo en la que se establecen normas
minimas de veracidad en los préstamos para
los Estados miembros. Entre otras cosas, la
directiva establece que todos los convenios de
crédito deben incluir el costo total del préstamo
expresado como una tasa de interés efectiva, y
que todos los acreedores deben usar la misma
férmula para calcular dicha tasal®. En la actualidad,
la Comision Europea y el Parlamento Europeo
analizan la aplicacién de medidas de proteccién

del consumidor aiin mas estrictas®.

La directiva de la UE probablemente afectara a
las microfinanzas de los nuevos Estados miembros
(como Polonia) y de los paises candidatos (por
ejemplo, Rumania y Bulgaria). Ademas, muchos
paises, entre ellos Croacia y Armenia, han suscrito
tratados comprometiéndose a armonizar sus leyes

econdmicas con las normas de la UE.

e En los Estados Unidos, los prestamistas estan
obligados a incluir, en todos los convenios de
crédito, el “Recuadro Schumer” (que debe su
nombre al senador norteamericano promotor de
la ley en el Congreso), donde se presenta en forma
de cuadro toda la informacién importante incluida

en el resto del convenio®®.

e En Sudafrica, el MFRC exige que las instituciones
que reunen los requisitos para una exencién
al correspondiente tope maximo utilicen un
convenio estandar de una péagina para todos los

préstamos®’.

1* Si bien en la legislacién europea en materia de divulgacién de los
costos de los préstamos, la tasa de interés efectiva se denomina tasa
porcentual anual, esta expresién es equivalente a la definicién de
tasa de interés efectiva que se usa en este documento. En los Estados
Unidos, la definicién de tasa porcentual anual es menos rigurosa: la
tasa periédica efectiva se anualiza mediante multiplicacién en lugar
de acumulacién.

® En los paises miembros de la Unién de Estados
del Africa Central, la ley de microfinanzas de 2002
exige a las IMF que incluyan las tasas de interés
efectivas en los contratos de préstamo y las
exhiban en sus locales. El gobernador del Banco
Central determina, por decreto, una férmula clara
y precisa para calcular tales tasas. Los supervisores
bancarios ya han multado a varias IMF por infringir

esa disposicién“.

® En el afo 2000, la Superintendencia de Bancos
de Panamé dicté una resolucién que obliga a
los bancos a dar a conocer a los clientes la tasa
de interés efectiva y la naturaleza del producto,

ademas de otra informacién*'.

Los requisitos en materia de veracidad en los
préstamos contribuyen a atenuar la preocupacién
por el abuso de los consumidores. El argumento de
que la divulgacion transparente de los costos de los
préstamos puede ofrecer una solucién mejor que
la aplicaciéon de topes maximos para las tasas de
interés ha convencido (al menos por el momento) a
algunas autoridades normativas de Europa Oriental y
Oriente Medio*2. En teoria, la divulgaciéon amplia de
informacién justa y comparable sobre el verdadero
costo de los préstamos permite a los prestatarios
comparar las condiciones. También estimula la
competencia entre los prestamistas y los obliga a
ser mas eficiente para poder seguir funcionando. De
ese modo, el ahorro generado por las practicas mas
eficientes puede convertirse en tasas de interés mas

bajas que benefician a los clientes.

En algunos contextos, las leyes sobre veracidad en
los préstamos no suelen ser tan Utiles. Por ejemplo,
pueden generar menos beneficios en los paises
donde hay poca competencia entre los prestamistas
que atienden a los pobres y donde generalmente
los prestatarios no pueden elegir entre prestamistas
equivalentes, con lo cual la informacién que les
permitiria comparar los costos pierde parte de su
relevancia. Por otra parte, la imposicion de normas
de divulgaciéon desde el inicio en un mercado de
microfinanzas reciente podria frenar el ingreso de
los bancos y perjudicar a las operaciones iniciales de

microcrédito con tasas de interés elevadas.



En algunos paises en los que el microcrédito ain no
es muy conocido y la gente no entiende la necesidad
de aplicar tasas de interés elevadas a los préstamos
pequenos, la plena divulgacién del alto precio de los
microcréditos destinados a los pobres podria tener
repercusiones politicas desfavorables, especialmente
si el microfinanciamiento se compara con los
préstamos més baratos que los bancos comerciales
conceden a sus clientes mas ricos®. Por dltimo, el
hecho de que los consumidores no comprendan los
conceptos referentes a la tasa porcentual anual y las
dificultades para exigir el cumplimiento de las normas
relativas al célculo de la tasa de interés suelen limitar
la eficacia de la divulgacion de la informacién sobre
el costo de los préstamos, como un instrumento
para proteger a los consumidores y también como
un medio para fomentar aumentos de eficiencia que

permitirdn reducir el precio del microcrédito.

Educaciéon del consumidor y
cultura financiera

Mientras que las leyes de protecciéon al consumidor
se concentran en lograr que los prestamistas
se comporten con responsabilidad y ética, los
programas de educacion del consumidor y cultura
financiera procuran ensefar a los consumidores a ser
prestatarios mas responsables. La cultura financiera
abarca los conocimientos, técnicas y actitudes
necesarias para adoptar practicas recomendadas de
gestién del dinero para los ingresos, los gastos, el
ahorro, los préstamos y la inversion. Los participantes
en los programas de cultura financiera reciben la
informacion y las herramientas que los capacitan
para adoptar decisiones financieras adecuadas,
concentrarse en alcanzar sus metas financieras y

mejorar su bienestar econémico*t.

Diariamente, los pobres afrontan problemas para
administrar bien su dinero. Sus ingresos estan
sometidos a presiones constantes Y, muchas veces,
apremiantes. La educacién financiera contribuye a
fortalecer su capacidad para asumir el control de
una manera mas dindmica y para usar la informacién
y los recursos con el propésito de incrementar su
seguridad econdémica®.

La gravedad del problema de los prestatarios que no
tienen conocimientos financieros basicos ha salido
a la luz recientemente, en particular en los paises
industrializados. En los Estados Unidos, por ejemplo,
unos 22 millones de hogares (alrededor de 56 millones
de personas, lo que equivale al 20% de la poblacién)
no tienen cuentas bancarias, a pesar de que las reglas
para abrirlas son muy sencillas. Al mismo tiempo,
los grupos desfavorecidos, como los vecindarios de
ingreso bajo y las minorias, recurren con frecuencia a
empresas que no pertenecen al sector bancario pero
que prestan servicios financieros cobrando comisiones
elevadas, como por ejemplo los prestamistas de dia
de pago, los servicios de compra de cheques, las
companias que preparan declaraciones de impuestos
y las compaiias que envian dinero de los inmigrantes
a sus familiares en el extranjero. Anualmente, estas
compafias cobran comisiones por valor de US$8.000
millones por servicios que la mayoria de los bancos

ofrecen sin cargo a los titulares de cuentas®.

En el Reino Unido, las investigaciones sehalan que
el 39% de los prestatarios sélo lee la informacién
general incluida en la primera pagina de un contrato
de crédito antes de firmarlo y suelen desconocer las
cladusulas que podrian perjudicarlos. Ademas, mas de
las tres cuartas partes de los titulares de tarjetas de
crédito no saben qué tasa porcentual anual se aplica
a su tarjeta, aunque son conscientes de que ésa es la
principal informacién para comparar los costos*. En la
India, en un estudio sobre las instituciones financieras
rurales se establecié que de los 600 habitantes rurales
pobres que habian tomado un préstamo, el 92% no
conocia la tasa de interés, el 28% no sabia qué monto
debia reembolsar y el 29% no sabia cuél era el saldo

pendiente de reembolso®.

Para resolver este problema, en los Estados Unidos
y en el Reino Unido se han formado grupos de
voluntarios integrados por funcionarios publicos
y representantes del sector privado que procuran
instruir a los consumidores de ingreso bajo acerca
de sus opciones financieras. En los Estados Unidos,
las organizaciones de protecciéon al consumidor
han dejado de promover el uso de topes maximos
para las tasas de interés para concentrarse en la



educacién del consumidor y las leyes de proteccidon
del consumidor frente al financiamiento abusivo. Los
bancos internacionales también estan realizando
importantes inversiones en educacién en todo el
mundo. Por ejemplo, Citigroup tiene previsto destinar
US$200 millones, en el curso de los préximos 10 afios,

para promover la cultura financiera en 100 paises®.

En Sudafrica, el Consejo normativo de microfinanzas
(MFRC, por su sigla en inglés) lleva a cabo una
campafna de educacién del consumidor en cinco
idiomas locales, con diversos grados de éxito. De
todos modos, el Consejo considera que la educacion
del consumidor es una inversion a largo plazo. La
linea telefénica directa para quejas de consumidores
establecida por el organismo regulador ha tenido
un mayor efecto inmediato como mecanismo de
protecciéon. En 2003, el Consejo recibié 339 quejas
que ocasionaron la expulsién de cinco prestamistas
y multas por un valor aproximado de US$40.000.
A través de este mecanismo, ha comprobado que
las practicas abusivas y la informaciéon enganosa
han generado mas problemas que las tasas de

interés elevadas®®.

Las autoridades del Reino Unido tienen la intencidn
de instrumentar un mecanismo alternativo y asequible
de resolucién de conflictos que permita facilitar los
procedimientos que deben seguir los consumidores
para impugnar los acuerdos injustos y exigir una
reparacion. Existe la percepcién de que las acciones
judiciales son costosas, complejas, intimidantes
y prolongadas. La incorporacién de un sistema
alternativo de resolucién de conflictos permitira
solucionar las diferencias de una manera rapida, justa
y barata, que beneficiaré tanto a prestamistas como

a consumidores®'.

Conclusiones

En este documento se sostiene que los topes
méximos para las tasas de interés, aplicados en
casi 40 paises en desarrollo y con economias en
transicion, pueden perjudicar a los pobres. Estos
topes maximos dificultan la concesion de préstamos
pequefios porque impiden recuperar el alto costo
administrativo de ese financiamiento. Por otra parte,
cuando no es posible definir y exigir rigurosamente
el cumplimiento de un tope, éste puede producir
el efecto secundario imprevisto de reducir la
transparencia respecto del verdadero costo que
afronta el prestatario. La transparencia es menor
porque el prestamista establece condiciones y cargos

confusos para ocultar la tasa de interés real.

Al mismo tiempo, tampoco es justo que los
prestatarios pobres paguen el costo de la ineficiencia
en las préacticas de financiamiento. La mejor manera
en que los gobiernos y los donantes pueden reducir
las tasas de interés sin menoscabar la sostenibilidad
del microcrédito es propiciando la competencia y
la innovacidn, ya que ambas permiten aumentar la

eficiencia y reducir los precios.

Las practicas abusivas de financiamiento, como la
concesién de préstamos sin tener en cuenta de
una manera prudente la capacidad de reembolso,
las condiciones que pueden inducir a error y las
técnicas de cobranza inaceptables, suelen ser mas
perjudiciales para los prestatarios pobres que las
tasas de interés elevadas. A través de la educacion
del consumidor se proporcionan a los pobres los
conocimientos necesarios para realizar elecciones
financieras bien fundamentadas y usar con mas
inteligencia los servicios financieros. En lugar de
imponer limites a las tasas de interés, los gobiernos y
los donantes que los apoyan podrian obtener mejores
resultados utilizando conjuntamente la educacion
del consumidor y las leyes que los protegen para

combatir estos abusos.



Recuadro 6 Programa de investigaciones para el futuro

méaximos (por ejemplo, Nicaragua y Colombia)

principales?

La investigacion es necesaria para consolidar las pruebas empiricas respecto del impacto de los topes maximos
para las tasas de interés en los clientes de microcréditos y para analizar alternativas eficaces que permitan
proteger sus intereses. Los temas que ofrecen perspectivas mas alentadoras incluyen:

¢ Investigaciones en el ambito nacional que comparen la situaciéon “antes” y “después” de imponerse topes

e Comparaciones de la penetracion en el mercado de las microfinanzas entre paises con y sin topes maximos

e Anélisis del perfil de los clientes de microcréditos que pueden costear tasas de interés elevadas, y de aquellos
que podrian quedar excluidos o verse perjudicados por esas tasas

e Investigaciones adicionales respecto de la manera en que la competencia incide en las tasas de interés, asi
como de las medidas que pueden adoptar los gobiernos y los donantes para promover la competencia

e Estudios de casos en los que se redujeron los costos operativos de las IMF: ;Cudles son las técnicas

e La eficacia de las de las medidas de proteccidn del consumidor para impulsarlos a realizar elecciones y fomentar
la competencia, especialmente el impacto de la divulgacién del costo total de los préstamos

Notas finales

1 La bibliografia sobre el nivel y la justificacién de las tasas de
interés de los microcréditos es extensa. Esta seccién sélo contiene
una sintesis de los puntos pertinentes para el andlisis de los topes
maximos para las tasas de interés. Para mds informacién sobre este
tema, véase Rosenberg, Microcredit Interest Rates; Goodwin-Groen,
Making Sense of Microcredit Interest Rates, y Donaghue, Interest Rates in
Microfinance.

2 El servicio de informacién mundial MIX contribuye a fortalecer
la infraestructura del mercado para el sector de las microfinanzas.
Véase www.themix.org.

3 Entrevista con Ramesh Bellamkonda de Bharatha Swamukti Samsthe,
abril de 2004.

4 Entrevista con Vijay Mahajan, BASIX, julio de 2004.

5 Para un panorama general de las microfinanzas y un analisis de la
importancia del acceso en relacién con el precio, véase Christen
y compiladores, Maximizing the Outreach of Microenterprise Finance, y
Robinson, Sustainable Finance for the Poor.

6 Para un panorama general de los estudios recientes sobre el impacto,
véase Littlefield, Morduch y Hashemi, Is Microfinance an Effective
Strategy?

7 Castello, Stearns y Christen, Exposing Interest Rates, 12ff.
8 Harper, Profit for the Poor, 15, y Hossain y Diaz, Reaching the Poor, 25.
9 Stephens, Depth of Outreach, 2.

10 Para més informacién sobre los prestamistas y las tasas que aplican
a sus préstamos, véase Robinson, Sustainable Finance for the Poor,
177-213.

11 Honohan, “Financial Sector Policy”, 26.

12 Véase, por ejemplo, Shaw, Financial Deepening, Capitulo 4; McKinnon,
Money and Capital, 14-16 y el Capitulo 7, Adams, Graham y Von
Pischke, Undermining Development With Cheap Credit, y la publicacién
Limitations of Cheap Credit del Banco Mundial.

13 Braverman y Huppi, “Improving Rural Finance”.

14 Brandsma y Hart, Making Microfinance Work Better, 36.

15 Braverman y Huppi, “Improving Rural Finance”.

16 Entrevista con Michael Cracknell, Enda Ttnez, mayo de 2004.

17 Entrevista con Alfredo Alaniz, presidente de la Asociacién
Nicaragiiense de Instituciones de Microfinanzas (ASOMIF), octubre
de 2003.

18 Entrevista con Christian Loupeda, Freedom from Hunger, mayo de
2004.

19 Trigo Loubiére, Devaney y Rhyne, Lessons on Microfinance Regulation,
7—-8.

20 Wright y Alamgir, "Microcredit Interest Rates in Bangladesh”, 17.

21 Los paises que aplican topes maximos para las tasas de interés son:
Armenia, Brasil, Burkina Faso, Camerdn, Chile, China, Colombia,

Cote d'lvoire, Ecuador, Etiopfa, Guatemala, Honduras, Laos, Mali,
Nicaragua, Niger, Paraguay, la Reptblica Centroafricana, Senegal,
Sudéfrica, Ttinez, Venezuela y Viet Nam. Los paises que no aplican
topes maximos para las tasas de interés son: Bangladesh, Bolivia,
Egipto, Indonesia, Marruecos, Perd y Sri Lanka. Al seleccionar los
paises para la muestra que se utilizarfa en la comparacién, se tuvo
en cuenta la disponibilidad de los datos y la situacién de los topes
maximos.

22 Entrevista con Julio Flores, director ejecutivo, FDL, diciembre de
2003.

23 Departamento de Comercio e Industria de Sudafrica, “Summary of
Findings".

24 Entrevista con Monika Harutyunyan, Iniciativa para el desarrollo de
la microempresa en Armenia, abril de 2004.

25 Wright y Alamgir, “Microcredit Interest Rates in Bangladesh”, 17.
26 La Unién Monetaria de Africa Occidental (UMAO) esta integrada

por Benin, Burkina Faso, Guinea-Conakry, Guinea-Bissau, Cote
d'Ivoire, Niger, Mali, Senegal y Togo. El Banco Central de los
Estados de Africa Occidental (BCEAO) es el banco central de
esta unién. La Unién de Estados del Africa Central (UEAC) esta
integrada por Chad, Camertn, la Repdblica Centroafricana, Gabén,
la Repblica del Congo y Guinea Ecuatorial. El Banco de los Estados
del Africa Central (BEAC) es el banco central de esta unién.

27 Entrevista con Ernesto Aguirre, ex superintendente de Bancos de

Colombia.

28 Entrevista con Christian Loupeda, Freedom From Hunger, mayo de
2004.

29 Entrevista con Brett Coleman, especialista en microfinanzas, Banco
Asiético de Desarrollo, marzo de 2004.

30 Shiferaw y Ahma, Revisiting the Regulatory and Supervision Framework;
Hardy, Holden y Propkopenko, Microfinance Institutions and Public
Policy.

31 Entrevista con Steve Rasmussen, Pakistan Microfinance Network,
julio de 2004.

32 MIX, 2004, investigacién sin publicar. Se utilizé la informacién del
MIX para los paises respecto de los cuales existian datos de series
cronolégicas. Para cada afio se usé6 un promedio sin ponderar de
los promedios de los paises en materia de eficiencia operativa.
Aunque Nicaragua introdujo en 2001 una tasa de usura, ya se habian
producido todos los ahorros en los costos y la mayor parte de la
disminucién de las tasas de interés generados por la competencia.

33 Entrevista con Julio C. Herbas Gutiérrez, Gerente, Banco Solidario,
S.A., abril de 2004.

34 Entrevista con Mathieu Cognac, GRET, noviembre de 2003.

35 Para mas informacién sobre estas cuestiones de politica, véase
Christen, Lyman y Rosenberg, Guiding Principles of Regulation
and Supervisions, y Duflos e Imboden, The Role of Governments in
Microfinance.



36 Para las definiciones de distintos tipos de tasas de interés, véase el
Recuadro 2.

37 Robie, 2004, "EU Consumer Protection Laws".

38 Véase la Truth in Lending Act (TILA) de los Estados Unidos,
aprobada en 1968, 15 U.S.C. 1600 et. seq.

39 MFRC, 2004, documento para debate interno.

40 Entrevista con Henry Madrenes, asistente técnico del BEAC, abril
de 2004.

41 Superintendencia de Bancos, Reptblica de Panam4, Resolucién
General N° 3-2000.

42 Entrevista con Timothy Lyman, especialista en politica
microfinanciera, mayo de 2004.

43 Los paises con hiperinflacién podrian ser una excepcién a la regla,
porque los consumidores estdn acostumbrados a tasas elevadas para
todo, incluidos los intereses.

44 Cohen, Stack y McGuiness, “Financial Education: A Win-Win" .
45 Sebstad y Cohen, 2003, "Financial Education for the Poor”, 6.
46 Anft, "A New Way to Curb Poverty”, 7.

47 Oficina de Practicas Comerciales Leales, Reino Unido, Credit Card
Survey.

48 Mahajan y Ramola, “Financial Services for the Rural Poor”, 4,
Recuadro 2.

49 Citigroup, "Citigroup Announces US $200 Million Global
Commitment”.

50 Entrevista con Gabriel Davel, director, MFRC, abril de 2004. Véase
también MFRC Call Centre Annual Statistics, www.mfrc.co.za
(actualizado el 7 de junio 2004).

51 Departamento de Practicas Comerciales Leales e Industria del
Reino Unido, "Fair Clear and Competitive”, 54.
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