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Acerca de este reporte

Microscopio 2008 sobre el Entorno de Negocios para
las Microfinanzas en América Latinay el Caribe

n este reporte se describe un modelo del entorno de negocios para las microfinanzas desarrollado por el
E Economist Intelligence Unit (EIU). Este trabajo fue apoyado por el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) y la Corporacién Andina de Fomento (CAF). El reporte completo, que incluye el modelo y detalles de
cada pais puede verse en www.eiu.com/Microscope2008, www.iadb.org/mif/microscope o www.caf.com .

Para mayorinformacién, sirvase comunicarse con:

Economist Intelligence Unit

Vanesa Sanchez, directora de investigacion:
vanesasanchez@eiu.com / +1 212 541 0569
Joanne McKenna, Oficial de Prensa:
joannemckenna@eiu.com / +44 (0) 20 7576 8188
www.eiu.com/Microscope2008

Fondo Multilateral de Inversiones

Banco Interamericano de Desarrollo

Sergio Navajas, Oficial de Inversiones:
sergion@iadb.org/+1 202 623 3268

Peter Bate, Oficial de Prensa: peterb@iadb.org/
+1202 623 2609

www.iadb.org/mif /microscope

Corporacién Andina de Fomento (CAF)

Direccién de Pymey Microfinanzas
microfinanzas@caf.com / +58 212 209 2033

Nathalie Gerbasi, Oficial de Prensa: ngerbasi@caf.com /
+58 212 209 2315

www.caf.com

Las opiniones expresadas son de los autores y no representan necesariamente la posicion oficial del Banco
Interamericano de Desarrollo ni de la Corporacién Andina de Fomento.
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Resumen Ejecutivo

as microfinanzas en los paises en vias de desarrollo se han convertido en una fuente valiosa cada vez mds
Lutilizada para la obtencién de capital entre las microempresas y las personas de bajos recursos que trabajan en
el sectorinformal. Siendo el segundo afio del Microscopio sobre el entorno para las microfinanzas en América Latina
y el Caribe (ALC), el Economist Intelligence Unit, con el apoyo del Banco Interamericano de Desarrollo (IDB) y de la
Corporacién Andina de Fomento (CAF), registra las fortalezas y debilidades de esta industria utilizando un indice
creado para talfin. Vuelven aincluirse los 15 paises del primer afio del estudio: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile,
Colombia, Republica Dominicana, Ecuador, El Salvador, Guatemala, México, Nicaragua, Paraguay, Per(, Uruguayy
Venezuela. Para dar alindice un mayor alcance regional, este afio se incorporaron cinco nuevos paises de América
Centraly el Caribe: Costa Rica, Haiti, Honduras, Jamaica y Panama. Este mayor alcance, sumado a los cambios en el
contexto de las microfinanzas en algunos paises, provocé variaciones en el orden de los paises, generando en dltima
instancia una evaluacion mds profunday completa de la industria de la region.

Del Microscopio 2008 surgen seis conclusiones importantes
De este informe se desprenden seis conclusiones importantes: primero, en seis de los 15 paises evaluados en 2007 y
2008 se observan mejoras. Ordenados por las mejoras del puntaje general, éstos paises son: Colombia, Guatemala,
Nicaragua, Per(i, Argentinay Ecuador. Cuatro paises registraron retrocesos de hasta tres puntos: México, Brasil,
El Salvadory Venezuela. Otros cinco paises sufrieron reveses importantes de tres o mas puntos: Paraguay, Bolivia,
Chile, Uruguayy Republica Dominicana. En algunos casos se observaron importantes mejoras en paises que antes
presentaban contextos desfavorables —Colombia ascendié 12,5 puntos llegando a 58,6, y Guatemala ascendié 10
puntos posicionandose en 54. Asi mismo, Bolivia, que sigue teniendo un entorno propicio, retrocedié 5 puntos,
queddndose en 74,4, descendiendo asi del primer al segundo lugar. Otro pais que antes tenfa un contexto positivo,
la Republica Dominicana, experimenté un marcado descenso de 9,5 puntos, con un puntaje ahora de 48, perdiendo
cuatro posiciones para pasar a ocupar el noveno lugar.

Segundo, la mayoria de los cambios mds notables que se registraron en los puntajes y las posiciones en
el Microscopio de este afio tienen que ver con las variaciones en el entorno regulatorio de las microfinanzas.
Esto fue lo que sucedié en el caso de los cambios positivos de Colombiay Periy en el negativo de Bolivia. Asi el

‘ ‘ 38274 - IDB_Print_Es.8.indd 5 @

24/9/08 5:11:47 pm ‘ ‘



‘ ‘ 38274 - IDB_Print_Es.8.indd 6

Microscopio 2008 sobre el Entorno de Negocios para © Economist Intelligence Unit Limited 2008
las Microfinanzas en América Latina y el Caribe

indice de este afio destaca la importancia de tener autoridades requlatorias informadas y autoridades politicas
comprometidas con la promocién de las microfinanzas como una actividad comercial. ELindice también recalca la
vulnerabilidad de las mejoras registradas en elambiente de negocios y de regulacion en caso de que se presentara
un giro politico y los reguladores perdieran autonomia y respaldo politico.

Tercero, el entorno para las microfinanzas presenta variaciones importantes dentro de la regién. En el extremo
positivo del espectro, Perti tiene 76,6 puntos (en una escala de 0 a 100, donde 100 representa la condicion
mas favorable para las microfinanzas), seguido por Bolivia con 74,4 puntos, Ecuador con 69,7, EL Salvador con
59, Colombia con 58,6, Nicaragua con 58 y Guatemala con 54. Estos siete paises son los Ginicos con puntajes
superiores a 50 (en 2007 los paises que superaban ese nivel eran seis). Los 13 paises restantes encuadran en dos
grupos bastante dispares. El primer grupo redne a los paises que se sitdan apenas por debajo del punto medio del
indice, entre 40y 50 puntos. Estos son: Paraguay, Republica Dominicana, México, Panama, Honduras, Chile, Brasil
y Costa Rica. Existen cinco paises que se agrupan en un escalén mas bajo; estos son: Haiti, Argentina, Uruguay,
Venezuelay Jamaica.

Cuarto, las entrevistas realizadas por el Economist Intelligence Unity los datos recopilados por el Banco
Interamericano de Desarrollo dejan ver que la industria estd en permanente expansién. Si bien los datos
de 2001 de los 17 paises de la region ALC mostraban una base de clientes de 1,8 millones, las cifras de 2007
correspondientes a 23 paises de esta region indican 565 instituciones que atendian a 8,04 millones de clientes.
Elvalor de la cartera total del mercado aumentd més de siete veces, de 1,19 mil millones a 9,25 mil millones de
délares durante el mismo periodo.

Quinto, el Microscopio resalta una importante conclusion del afio pasado en cuanto a los determinantes del
entorno para las microfinanzas. Los resultados tanto de 2007 como de 2008 destacan la disociacién que existe
entre el tamafioy la riqueza de un paisy la calidad de su contexto de microfinanzas. De hecho, cinco de los primeros
siete puestos del indice estdn ocupados en general por paises de menor tamafio y menos desarrollados. Bolivia
se ubica en el segundo puesto, Ecuador en el tercero, El Salvador en el cuarto, Nicaragua en el sexto y Guatemala
en el séptimo puesto. Algunos de los paises mds grandes y/o mas présperos que mas atraen a los inversionistas
internacionales por su entorno de negocios como Argentina, Brasil, Chile y México, siguen presentando
condiciones menos favorables para las microfinanzas. Esto se debe a que el entorno especifico requerido para
las microfinanzas es, en muchos sentidos, distinto al requerido para otros negocios en general. Esta situacion
es capturada en el modelo dividiendo la evaluacion general en tres categorias bdsicas: 1) el marco regulatorio
para las microfinanzas, 2) el clima de inversién (que incluye al contexto comercial mds general), y 3) el desarrollo
institucional de la industria de las microfinanzas. A través de este andlisis desglosado, demostramos que las
microfinanzas pueden prosperar en paises que presentan un entorno comercial mds dificil. Por ejemplo, Bolivia
tiene el puntaje mds alto en marco regulatorioy el sequndo puntaje mds alto en desarrollo institucional (en ambos
casos empata con Per(i), pero su clima de inversion estd en décimo lugar.

En cambio, los paises que tienen un clima de inversion fuerte o superior al promedio, como Chile, atin asi pueden
tener entornos para las microfinanzas inferiores al promedio. Esto sucede porque tienen marcos regulatorios
débilesy poco desarrollo institucional. Por lo tanto, la sola presencia de buenos contextos macroeconémicos
y politicos no es suficiente; es esencial que existan condiciones propias de la regulacion y las operaciones
de microfinanzas. Por supuesto que los paises que tienen contextos de microfinanzas sélidos se ven atin mas
beneficiados si mejora su estabilidad politica, su mercado de capitales, sus sistemas judiciales y otros elementos
que forman parte del clima de inversién.

Finalmente, los puntajes de los paises siguen vinculados, en sentidos generales aunque importantes, al nivel de
penetracion y demanda de las microfinanzas que existe en cada pais. Incluso con cinco paises nuevos y habiendo
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transcurrido un afo, los datos demuestran que los paises con buenos puntajes de Microscopio (es decir, mejores
contextos de microfinanzas) tienden a tener una proporcién mds alta de poblacién que utiliza las microfinanzas
que otros paises con bajos puntajes del Microscopio. El coeficiente de correlacién entre los puntajes generales

de los paises y los clientes de instituciones de microfinanzas (IMF) como porcentaje de la poblacién fue de 0,66
este afio, mientras que el modelo 2007 arrojé un valor no demasiado diferente, 0,74. Si se mide a los clientes
como porcentaje de las microempresas, que es otra medida muy usada de la demanda de microfinanzas, surge una
asociacion similar. Nicaragua, aligual que el afio pasado, es un caso atipico, con un nivel de penetracién de las
microfinanzas que supera al que seria l6gico esperar con base en la evaluacién de su contexto general.
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Hallazgos

Una vez que se utilizan los datos del Microscopio en un modelo de Excel, se obtienen puestosy puntajes para cada uno
de los 20 paises. Estas evaluaciones las hacemos tanto para el puntaje general como para los puntajes de cada una

de las tres categorias. Los mismos tres paises andinos del afio pasado —Perd, Boliviay Ecuador, aunque en diferente
orden— tuvieron los puntajes generales mds altos y continuaron a la cabeza en términos de regulacién de la industria
de las microfinanzas. Junto con El Salvadory Nicaragua, esos tres paises también tienen los niveles mds altos de
desarrollo institucional.

En términos de clima de inversion surge un contraste entre estos paises. Esto implica una evaluacién que es mucho
mas parecida a una evaluacidn cldsica del clima de negocios de los paises y en gran medida se basa en los puntajes de
evaluacion de riesgo-pais propios del Economist Intelligence Unit. Los puestos mas altos de esta categoria se vieron
bastante afectados por laincorporacién de nuevos paises este afio, especialmente Panama y Costa Rica. Si bien Chile
sigue en el primer puesto, Costa Rica (incorporada este afio) estd en segundo lugar, con Méxicoy Panama (también
incorporada este afio) en un empate por el tercer puesto. El puesto alto que ocupan dos paises nuevos magnifica el
impacto de cualquier baja de puntaje de paises que vienen del afio pasado. Por ejemplo, Brasil, que antes ocupaba el
segundo puesto, pasé al séptimo lugar, por debajo de otro pais nuevo, Jamaica, que se ubica sexto.

Entre los paises en la parte inferior de las evaluaciones generales figura Jamaica, nuevo este afio, en el niimero 20.
Hay dos paises, Uruguay y Venezuela, que perdieron los puestos que tenian debido a la incorporacién de nuevos paises
y también a sus puntajes cada vez mas bajos. Los tres paises del extremo inferior exhiben una tendencia similar en la
que el desarrollo institucionaly el marco regulatorio plantean el principal desafio para las microfinanzas. Esto puede
explicarse en parte por las ponderaciones del modelo, que adjudican a estas dos categorias el doble de importancia que
alosindicadores de clima de inversion.

Los resultados completos se muestran en el cuadro de las paginas siguientes. Es necesario tener en cuenta que todos
los puntajes y puestos corresponden a las evaluaciones de 2008. En la columna de «Variacién del Puntaje» de la derecha
figura la variacion del puntaje 2007-2008 de los 15 paises que se incluyeron en el Microscopio 2007; los paises nuevos de
2008 figuran como “nuevo”, en esta misma columna de “Variacion del Puntaje”.
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Criterios de puntaje
Estos fueron los 13 criterios de puntajey las categorias en que se subdividieron:
Marco Regulatorio

1) Regulacién de operaciones de microcrédito

2)  Creacionyfuncionamiento de IMF especializadas requladas/supervisadas
3)

4)

Creaciony funcionamiento de IMF no reguladas
Capacidad regulatoria y de supervisién

Clima de Inversion

1)  Estabilidad politica

2)  Estabilidad del mercado de capitales
3)  Sistemajudicial

4)  Normas de contabilidad

5)  Normas de gobernabilidad

6)  Transparencia de las IMF

Desarrollo Institucional

@ 1)  Variedad de servicios que ofrecen las IMF @
2)  Buré de créditos
3)  Nivelde competencia

Metodologia de puntaje: Cada uno de los 13 criterios de puntaje es evaluado con puntajes de 0 a 4, donde 4 es el
«mdaximo» y 0 el kminimox. Estos puntajes se suman para generar una banda de puntaje general de 0 a 100, donde
100 es el mdximo. Para calcular el puntaje general, las categorias Marco Regulatorio y Desarrollo Institucional
recibieron una ponderacién de 40% cada una, mientras que la categoria Clima de Inversion recibi6 una ponderacién
de 20%. En el apéndice se explica con mayor grado de detalle la metodologia de puntuacion.
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Puntajesy puestos
Puntaje general
Puesto Pais Puntaje 2008 Variacion del Puntaje

Notas sobre la columna “Variacién del Puntaje”:

Un nimero positivo indica una mejora en el puntaje desde 2007
Un ndmero negativo indica un descenso de puntaje desde 2007
Un “-“indica que el puntaje no ha cambiado desde 2007

10
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Marco Regulatorio Variacién del
Puntaje

Puesto Pais Puntaje 2008
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Clima de Inversion

Puesto Pais Puntaje 2008 Puntaje
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Desarrollo Institucional o s
Variacion del
Puntaje

Puesto Pais Puntaje 2008
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Tasas de interés en América Latinay el Caribe

as microfinanzas vienen aportando el capital que tanto necesitan innumerables empresasy hogares de
LAmérica Latinay el Caribe, sin embargo las tasas de interés cobradas generan polémica en la region. En la
mayoria de los entornos financieros, a las pequefias empresas se les cobran tasas de interés altas debido al riesgo
percibido deincumplimientoy a los altos costos operativos que normalmente experimentan los prestamistas.
Usualmente se debate que la existencia de competencia es la mejor garantia de que los préstamos, incluyendo
los de microfinanzas, tengan un costo apropiado. Sin embargo, este argumento no ha contrarrestado el debate al
respecto. La comparacion de las tasas de interés de la bancay la de las entidades que otorgan microcréditos debe
ser cuidadosa y tomar en cuenta varios elementos. Esta seccion delinforme hace énfasis en dichos elementos para
llegar a un mejor entendimiento de las tasas de interés de las microfinanzas en América Latina y el Caribe.

Las instituciones de microfinanzas (IMF) obtienen financiamiento, al menos indirectamente, de fondos
del sistema financiero convencional. Por este hecho, éstas tienen que cobrar una prima sobre las tasas que
normalmente prevalecen en el mercado financiero. Adicionalmente, el costo del capital varia bastante en
diferentes paises asi como su nivel de acceso a fondos concesionales . Esto se debe, en parte, a los diferentes
niveles deingresos per capita de los paises, que afectan la percepcion internacional de las necesidades de un pafs.

Otro factor que influye las tasas deinterés es la calidad y el costo de acceder a la bancay a la tecnologia de la
informacién que hay disponible. En este aspecto, las instituciones de microfinanzas frecuentemente se encuentran
a la merced del sistema bancario y financiero en el que operan.

Otro factorimportante son las condiciones de pafs. En paises con alta densidad poblacional (por ejemplo, EL
Salvador) o con la opcién de distribuir los costos entre una mayor variedad de servicios de microfinanzas (como
Bolivia), las tasas de interés seran mds bajas. Por ejemplo, uninformante de una red de IMF en México comenté que
el tiempo del personaly los viajes, que son frecuentes puesto que las visitas a clientes constituyen una las mejores
practicas para las IMF, resultan costosos para las instituciones que operan en los estados rurales del sur de México.
Sin embargo estos estados se ubican dentro de la regiéon mds dindmica del pais en términos de microfinanzas.

Los altos costos también pueden deberse a consideraciones de indole operativo. Esto cobra especial
importancia debido a que las microfinanzas son relativamente nuevas en la regién. En paises como Panama o

13
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Argentina, las microfinanzas tienen una corta existencia. Esta circunstancia puede afectar la eficiencia operativa,
tal como concluye un reciente estudio internacional realizado por Adridn Gonzélez del Microfinance Information
Exchange (MIX) con base en datos de 2005 y 2006. El estudio identificé una correlacién inversa entre la edad de

las IMFy sus costos operativos relativos; es decir, cuantos mas afios tiene la institucion, mas baja es su relacion de
costos operativosy cartera total de préstamos (una medida habitual de la eficiencia operativa). A medida que la
industria de microfinanzas de la regién madure, puede que mejore su eficiencia operativay cause reducciones en las
tasas deinterés.

La mejor forma de mediry comparar las tasas de interés entre paises e instituciones es examinar la prima de
microfinanzas. Se trata del diferencial entre lo que cobran los bancos convencionales y lo que cobra la industria de
las microfinanzas. En el siguiente cuadro se presentan datos aportados por el Banco Interamericano de Desarrollo,
queilustran este punto. Sin embargo, debido al hecho de que las tasas de interés cobradas por la industria de
microfinanzas son muy dificiles de obtener, se utilizaron calculos que aproximan este concepto ( la divisién de los
ingresos financieros nominales de las carteras de préstamos por el tamafio promedio de las carteras de préstamos).
Si bien son una medida imperfecta, estas tasas son una estimacion aproximada de la prima de microfinanzas que
existe en cada pafs.
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Ingresos Financieros Nominales/Cartera Promedio de Préstamos
Circa 2007 () (B) (R)-(B)
Pais Microfinanzas - % Banco - % Prima Microfinanzas - %
48,1 21,7 26,4
Bolivia 20,5 13,3
Colombia 30,3 29,7 0,6
Ecuador 16,8 11,7
El Salvador 23,5 14,6 8,9
Guatemala 25,1 18,5
Haiti 49,4 N/D
Honduras 33,7 16,8
Jamaica 20,8 N/D
México 66,6 31,2
Nicaragua 32,4 20,3
EREINE] 41,1 10,3
Paraguay 41,5 N/D
Perd 30,8 16,7
Rep. Dominicana 35,7 18,6
Venezuela 30,0 23,3
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—Todos los paises @ 27,70

Para microfinanzas, datos provienen de diversas fuentes, incluyenndo el Mix Market, redes de
microfinanzas, autoridades reqgulatorias y datos primarios. Los detalles sobre metodologia, base de datosy
actualizaciones figuran en www.iadb.org/mif/microscope.
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Para los bancos, datos provienen de la Federacién Latinoamericana de Bancos (FELABAN) Boletin Financiero Mensual
Diciembre 2006 y Diciembre 2007. Para Ecuador, los datos de bancos provienen de la Superintendencia de Bancos y
Seguros de Ecuador.

Notas: ® Cuando estuvo disponible, se utilizd la relacién ingresos financieros nominales de cartera / cartera
promedio de préstamos.

@ Este célculo incluye todas las instituciones con informacién disponible (420 instituciones de microfinanzasy 304

®) Los promedios de pafses son ponderados por la cartera de microcréditos. Para los bancos, los promedios de paises
son ponderados por la cartera total de préstamos.
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Comentarios especificos por pais

n este capitulo se presenta los puntajes y puestos de cada pais en el indice, comentando sus fortalezasy

debilidades. Cada perfil de pafs tiene extractos del modelo en Excel Microscopio y también cifras de variaciones
de puestosy puntajes entre 2007 y 2008. En la lenglieta “Perfil de pais” del modelo Microscopio 2008 en Excel, que
se puede consultar en www.eiu.com/Microscope2008, www.iadb.org/mif/microscope o www.caf.com , encontraran
una justificacion mds detallada de los puntajes por pais.

También esimportante destacar que laincorporacion en 2008 de cinco paises nuevos hace que este afio los
puestos sean mas competitivos. Por lo tanto, algunos paises que vienen de 2007 cuyos puntajes no variaron
oincluso mejoraron podrian descender de puesto. En algunos casos también se ven magnificadas algunas
reducciones menores de puntaje. Todas las comparaciones interanuales de puestos usan empates para presentar
puntajes empatados en ambos afios (por ejemplo, si un pais estuvo empatado en el 8° lugar en 2007 pero cay6 al
10° puesto en 2008, seindica como un descenso de dos lugares). En el modelo Microscopio 2008 en Excel que figura
en los enlaces arriba indicados, se pueden ver las variaciones interanuales de puestos en mayor detalle asi como
consultar las variaciones interanuales de puestos solamente entre los 15 paises del afio pasado (sin los cinco paises

nuevos de 2008).
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Argentina

Puesto:

Puntaje general:
Marco regulatorio:
Clima deinversion:

Desarrollo institucional:

Microscopio 2008 sobre el Entorno de Negocios para
las Microfinanzas en América Latinay el Caribe

2008
17°
28,5
18,8
38,3
33,3

Variacion 2007-2008
-2

+1,7

-8,4

+8,3

Perspectiva general: Argentina ocupa el puesto N° 17 entre los 20 paises de este estudio, con un puntaje de 28,5

(enuna escala de 0a 100, donde 100 es el maximo). Su rezagado marco requlatorio (con un puntaje de 18,8, en

el dltimo lugar) se ve agravado por un clima de inversién desfavorable (38,3, puesto 17). Su nivel de desarrollo

institucional obtuvo un puntaje de 33,3, al lado de paises como Brasil, Chile, Costa Rica, México y Panama. La

industria de las microfinanzas, que en esencia surgié después de la crisis econémica de 2000-2001, todavia esta en

sus afios de infancia.

El puntaje general de Argentina mejord 1,7 puntos desde el afio pasado, gracias al ascenso de 8,3 puntos que

registro la categoria desarrollo institucional (aunque su puesto descendié dos lugares tras la incorporacién de

los paises nuevos). El clima de inversién empeoré en 8,4 puntos, debido a las mayores preocupaciones por la

concentracion del poder en el ejecutivo, la escalada inflacionaria y los controles de precios.

Fortalezas: La mayoria de las ventajas del pais no estan directamente relacionadas con las microfinanzas.

Especificamente, la estabilidad politica, las normas de contabilidad y el desarrollo del mercado de capitales

que se observan en Argentina dan origen a un puntaje aceptable de 2 (en una escala de 0 a 4, donde 4 es el

maximo). También es aceptable la calidad de las agencias emisoras de informes de solvencia crediticia de caracter

general, aunque ninguna de las 26 agencias privadas ) a nivel estatal es especifica o particularmente dtil para las

microfinanzas. Su contexto competitivo también mejord desde el afio pasado.

Desafios: La debilidad principal de Argentina es su falta de capacidad para regular e inspeccionar a las IMF. La

dificultad que encuentran las IMF requladas y no reguladas en el momento de su creacién y funcionamiento resaltan

elimpacto que tiene esta debilidad. La habilidad regulatoria aligual que las metodologias de microfinanzas brillan

por su ausencia. Hay cuatro instituciones que compiten entre si para dar forma al sector: el Banco Central/la

Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias, el Ministerio de Economia, la Inspeccién General de

Justicia, dependiente del Ministerio de Justicia (que regula la constitucién pero no las finanzas de las sociedades y

ONG) y el Ministerio de Desarrollo Social. Esta multiplicidad genera confusién y el ministerio mencionado en Gltimo

lugar es conocido por su predisposicion a recurrir fuertemente a los subsidios. Los tinicos esfuerzos por promover

las mejores practicas provienen de grupos de instituciones precisamente dedicadas a las microfinanzas, no de las

autoridades requlatorias.

Sus normas de contabilidad y gobernabilidad empeoraron en el dltimo afio; la gobernabilidad es uno de los

aspectos mds débiles de las microfinanzas de Argentina. Los requisitos que se imponen a las sociedades anénimas

argentinas basicamente se limitan a la publicacién de sus estatutos en el Registro Pblico de Comercioya la

presentacion de sus balances 15 dias antes de una asamblea de accionistas. Los derechos minoritarios y otros

aspectos de gobernabilidad empresarial estan poco regulados y algunas empresas dejan de cotizar en la Bolsa para

evitar las normas que alli rigen.

Elsistema judicial sigue siendo lento y engorroso. Para las ONG y sociedades andnimas hay minima regulacion
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y supervision, siendo el requisito principal que estas presenten estados financieros e informes a la Inspeccién
General de Justiciay a la Direccién Provincial de Personas Juridicas. Las IMF le dan todavia poca importancia al
tema de mejora de las précticas de gobernabilidad. Existe una gran brecha entre las normas de contabilidad que
siguen las instituciones requladas (fuera del ambito de las microfinanzas) y las que adoptan las IMF, que no estdn
reqguladas y tienen normas y practicas menos estrictas. Las tinicas normas de contabilidad que son obligatorias para
las ONG son las que imponen las autoridades impositivas y, las practicas contables suelen ser contradictorias.
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Bolivia

Puesto:

Puntaje general:
Marco regulatorio:
Clima deinversién:

Desarrollo institucional:

2008
20
74,4
87,5
46,9
75,0

Microscopio 2008 sobre el Entorno de Negocios para
las Microfinanzas en América Latinay el Caribe

Variacién 2007-2008
=l

-5,0

-12,5

-0,2

Perspectiva general: Bolivia sigue siendo uno de los paises de América Latina y el Caribe con mejor entorno para

las microfinanzas; aln asi, descendié del primero al segundo puesto (después de Perd) con un puntaje general

de 74,4, es decir, una caida de cinco puntos desde 2007 (en una escala de 0 a 100, donde 100 es el mdximo). Este

descenso se debid principalmente a un leve deterioro de su marco reqgulatorio. Se merece una mencion especial de

las recientes medidas destinadas a crear una linea de préstamos subsidiados que tienen tasas de interés tope para

que las ONGy las Instituciones Financieras de Desarrollo (IFD) asi como el hecho que estas instituciones puedan

convertirse en instituciones de depdsito reguladas con exigencias de capitales minimos mucho menores a los de

los fondos financieros privados (FFP) o de otras instituciones reguladas. A pesar de esto, el marco requlatorio

de Bolivia en 2008 sigue siendo de primer nivel (con un puntaje de 87,5, empatado con Per() y el pais ocupa un

excelente segundo puesto en desarrollo institucional (75, también empatado con Perd). Los puntajes sélidos de

estas categorias compensan el décimo puesto que tiene en la categoria clima de inversién.

Los puntajes de clima deinversion y desarrollo institucional de Bolivia no variaron de manera significativa con

respecto al afio pasado.

Fortalezas: Bolivia tiene muy buenosindicadores en todo lo relacionado con regulacion. Desde fines de la

década de los 80, la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras (SBEF) viene encarando gradualmente

la construcciéon de un sector de IMF, dejando actuar libremente a las fuerzas del mercado. Lo anterior se ha

logrado gracias a los conocimientos técnicos y al profesionalismo, fijando patrones exigentes y transparentesy

desarrollandoy refinando metodologias avanzadas para evaluar la solvencia y gestién de riesgos, adecuadas para

tipos particulares deinstituciones de crédito, prestatarios y servicios. Los requisitos de constitucién de reservas,
especificos de la actividad mds que especificos de la institucion (por tipo de prestatario y situacion del préstamo),
crean un marco flexible y 4gil. La Intendencia de Entidades No Bancarias (IENB) de la SBEF ha elaborado politicas

deinspeccidny supervisién adaptadas a las microfinanzas (incluso para BancoSol, que técnicamente es un banco

pero que también estd bajo su supervision). La SBEF cuenta con un subdepartamento de microfinanzasy tiene

requisitos especificos de presentacion de informacién para las microfinanzas. No obstante, informantes locales

expresaron su preocupacion por la falta de personal competente y capacitado en organismos del Estado como la

SBEF debido a la caida de los sueldos reales del sector publico, aligual que por los indicios de que el gobierno actual

no tiene como prioridad principal la promocion de las microfinanzas en un contexto de mercado.

El sector de las microfinanzas de Bolivia también ofrece una amplia gama de servicios ofrecidos por las IMF. Las

instituciones reguladas han realizado innovaciones ampliando sus servicios (ahorros en el caso de las instituciones

reguladas, transferencias de fondos, seguros de salud, seguros de riesgo, leasing financiero, etc.). Las ONG ofrecen

servicios mas limitados.

Desafios: Los puntajes mds débiles de Bolivia estdn en la categoria clima de inversién. En ello incide el contexto

politico inestable, un mercado de capital subdesarrollado, un sistema judicial imperfecto y normas de contabilidad
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que estdn rezagadas. Si bien todo lo anterior se relaciona con las microfinanzas sélo indirectamente —y el sector
de microfinanzas de Bolivia esta entre los mejores de la region— las Gltimas tendencias observadas en el marco
regulatorio del pais, mencionadas anteriormente, dejan ver un panorama preocupante por un futuro retroceso en
los avances notables que hasta ahora ha logrados la industria en Bolivia
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Brasil

Puesto:

Puntaje general:
Marco regulatorio:
Clima deinversion:

Desarrollo institucional:

2008
14°
41,6
43,8
53,6
33,3

Microscopio 2008 sobre el Entorno de Negocios para
las Microfinanzas en América Latinay el Caribe

Variacion 2007-2008

Perspectiva general: Brasil esta en el puesto N° 14, con un puntaje de 41,6 (en una escala de 0 a 100, donde 100

es el maximo). Entre los 20 paises incluidos en el Microscopio de este afio, Brasil descendié dos puestos, del N© 12

al 14. Su marco regulatorio figura en la mitad inferior de la categoria. Su desarrollo institucional esta a la par con

el de Argentina, Chile, Costa Rica, México y Panamd. (En el indice del afio pasado, Brasil figuraba entre Méxicoy

Chile). La caida de Brasil en la categoria clima de inversion, donde pasé del 2° al 7° puesto, se debe a sus normas

de contabilidad y gobernabilidad poco satisfactorias, a la falta de transparencia de las IMFy a la incorporacién

de Costa Rica, Jamaicay Panama en el indice de este afio. La evaluacién mds critica de las normas especificas para

las IMF de Brasil se debe a informacion de mejor calidad que nos permitié distinguir entre las normasy practicas

de la economia general (que tienden a ser medio-altas a altas) y las normas y précticas especificas de las IMF (que

tienden a ser mas bajas).

El puntaje general de Brasil bajé ligeramente 1,7 puntos desde el afio pasado. La inclusion de dos paises nuevos

que superan a Brasil en el plano general también incidié en los dos puestos que descendié. El Marco regulatorio de

Brasil no varid, mientras que su clima de inversién descendid 8,5 puntos. Su desarrollo institucional se mantuvo

intacto.

Fortalezas: El mejor puntaje de Brasil estd en su contexto politico estable. Pero, en la mayoria de las dreas

relacionadas con las microfinanzas, Brasil obtiene un puntaje de 2 (en una escala de 0 a 4, donde 4 es el maximo).

Esto indica que si bien la industria de las microfinanzas esta medianamente desarrollada en casi todos los frentes,

sigue habiendo margen para mejorar. Esto se puede ver especialmente en la requlacién de las operaciones de

microcrédito, la creacion y regulacién de instituciones de microcrédito y la gama de servicios ofrecidos por las IMF.

La oferta de servicios de microfinanzas en el pais sigue siendo modesta, puesto que los bancos comercialesy de

desarrollo pueden legalmente, y es lo que precisamente hacen, ofrecer (en una u otra proporcién) servicios como

préstamos, cobro de cheques, ahorros, seguros, depdsitos a plazo y préstamos inmobiliarios, a través de bancos

corresponsales. Las sociedades de crédito a microempresas (SCM), las organizaciones de la sociedad civil de interés

plblico (OSCIP) y las IMF que son ONG estdn legalmente limitadas a los microcréditos y servicios sencillos como

el cobro de cheques. Normalmente, las cooperativas de ahorroy crédito aceptan depésitos de ahorro y otorgan

préstamos (algunas sélo para sus miembros), pero no pueden realizar otras operaciones. La industria de los

microseguros estd en general subdesarrollada.

Desafios: Brasil puede hacer un gran esfuerzo por mejorar sus capacidades en las areas de regulacién y supervision

especifica para las microfinanzas. Si bien el banco central tiene una fuerte capacidad regulatoria para todo el

sector financiero, no cuenta con suficientes conocimientos, procedimientos y personal especializado para las

microfinanzas (por ejemplo la constitucién de reservas para riesgos especiales y metodologias de calificacién de

créditos). También comparte algunas funciones de supervisién de las IMF con los Ministerios de Justicia y Trabajo

(para el uso de recursos publicos del Fundo de Amparo ao Trabalhador-FAT), y existe poca coordinaciéon entre ellos.
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A pesar de las innovaciones regulatorias introducidas en este decenio como la creacién de las OSCIP, las SCMy la
banca corresponsal, la regulacion de las microfinanzas sigue estando subdesarrollada. La tnica definicién operativa
del microcrédito tiene que ver con los recursos que los bancos y las instituciones financieras convencionales deben
dedicar a fines sociales. La reciente decisién del Consejo Monetario Nacional de elevar el capital minimo de las SCM
y permitirles otorgar préstamos a pequefias empresas y microemprendedores no parece reflejar una preocupacion
por la necesidad de impulsar las microfinanzas.

Elentorno competitivo, también es problemdtico ya que hay unas pocas instituciones, concretamente
CrediAmigo del Banco (estatal) do Nordeste (y la presién del gobierno para que los bancos presten servicios
a través de «recursos direccionados») , que absorben grandes proporciones del mercado. Lo anterior alivia
las presiones competitivas que tradicionalmente sirven para bajar las tasas de interés y aumentar la oferta de
servicios a los clientes. Nuestra evaluacion de las normas de contabilidad y gobernabilidad para este afio es menos
favorable que la del afio pasado, por los motivos antes expuestos, incidiendo también en la calidad del sector de
microfinanzas.

"El gobierno de Brasil obliga a los bancos a destinar un cierto porcentaje de sus activos para atender a poblaciones
de bajos recursos y sub-atendidas. Estos se llaman “recursos direccionados”. Los bancos que no cumplen con esta
obligacién son multados.
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Chile

2008 Variacién 2007-2008

Puesto: 13° -5
Puntaje general: 43,2 -5,1
Marco regulatorio: 37,5 -12,5
Clima deinversion: 74,2 -0,8
Desarrollo institucional: 33,3 -

Perspectiva general: Chile cuenta con el mejor entorno de inversién para las microfinanzas de toda la regién,

pero en otros aspectos no quedo bien situado. En su puesto general N° 13 entre los 20 integrantes actuales del
Microscopio 2008, Chile empata en el puesto 15 con Costa Rica en el plano del marco regulatorio y exhibe un grado
similar de desarrollo institucional al de Argentina, Brasil, Costa Rica, México y Panamd.

Su puntaje general descendié 5,1 puntos desde el afio pasado (perdiendo aqui cinco puestos, debido también a
lainclusién este afio de Panamd y Honduras que ocupan puestos mas altos). Gracias a la informacion que se obtuvo a
nivel local sobre elimpacto de las regulaciones, la evaluacion de calidad de la capacidad regulatoriay creacién de las
IMF del pais fue reconsiderada y reducida en 12,5 puntos. Desde el afio pasado, no hubo cambios significativos en el
clima deinversiony desarrollo institucional.

Fortalezas: Chile tiene el mercado de capitales mas desarrollado y el sistema judicial mas sélido de la regién. Cuenta
con firmes normas de contabilidad y una estabilidad politica envidiable. En la categoria clima de inversién, Chile
aventaja a todos sus pares por un amplio margen, con 14,5 puntos mas que Costa Rica, que ocupa el segundo puesto.

Su desempefio es modesto en términos de la variedad de servicios ofrecidos por las IMF, la calidad de sus burds de
créditoy de la normativa para las microfinanzas que rige en estos momentos. Sin ser impresionante, el puntaje del
pais en estos tres criterios es de un respetable 2 (en una escala de 0 a 4, donde 4 es el maximo).

Desafios: A pesar de que Chile obtiene puntajes superiores al promedio en aspectos que estdn indirectamente
relacionados con las microfinanzas, en los criterios especificos de la industria sus puntajes estan por debajo del
promedio. En la categoria clima de inversidn, el Ginico indicador especifico de la industria, la transparencia de las IMF,
tiene 2 puntos, en tanto que para las normas de contabilidad y gobernabilidad su puntaje es de 3. Aunque los bancos
estan obligados a someterse a calificaciones y auditorias, estas calificaciones normalmente no son obligatorias para
las cooperativas de ahorroy crédito ni para las ONG y para estas ultimas, las auditorias son voluntarias. Por ejemplo,
s6lo dos de las cinco instituciones chilenas que cotizan en el MIX Market son calificadas externamente, mientras que
un afio atrds era solamente una.

Si bien la diversidad de servicios ofrecidos por las IMF en Chile es limitada, sus evaluaciones mas bajas se
deben a la falta de competenciay a su escasa capacidad regulatoria y de supervisién en las microfinanzas. La
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras (SBIF) no separa las microfinanzas como una actividad
distintay con reglas diferentes y no cuenta con suficiente personal con experiencia y conocimiento del sector. Las
normas sobre constitucion de reservas, atrasos de pago y otras similares tienden a ser uniformes para los diferentes
tipos deinstituciones reguladas y formas de préstamos. Las carteras de microcréditos estan agrupadas junto con los
créditos de consumo F en la “categoria no evaluados” de cada institucion regulada.

Por otra parte, no existe ninglin vehiculo para que las instituciones no reguladas se conviertan en IMF
especializadas o reguladas (upgrading) o se creen entidades especializadas reguladas (greenfield). Si bien las ONG
podrian transformarse en entidades reguladas, en la practica tienen pocas posibilidades de satisfacer los requisitos
de capital minimo, constitucion de reservas y otros mds. En comparacién con las instituciones requladas, las IMF
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no reguladas pueden gozar de algunas ventajas fiscales siempre y cuando cumplan con las condiciones especificas
(normas de contabilidad, auditorias, etc.) para acceder a lineas de financiacién estatal, pero en su mayoria operan
Ginicamente en la capitaly son muy pequefias. Su presencia en las microfinanzas ha disminuido en los Gltimos afios
con la disminucién del financiamiento internacional; haciendo que el contexto competitivo también haya disminuyé
proporcionalmente mostrando altos niveles de concentracion del mercado y unas pocas instituciones de cierta

importancia.
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Colombia
2008 Variaciéon 2007-2008
Puesto: 5 +5
Puntaje general: 58,6 +12,5
Marco regulatorio: 62,5 +12,5
Clima deinversién: 51,4 +4,3
Desarrollo institucional: 58,3 +16,6

Perspectiva general: Colombia subid al 5° lugar entre los 20 paises del indice de microfinanzas 2008, con un
puntaje de 58,6 (en una escala de 0 a 100, donde 100 es el mdximo), tras ocupar el afio anterior el puesto N°
10 dentro del total de 15 paises. Este ascenso se debe a importantes mejoras en su marco regulatorioy clima
deinversion. Colombia esta en la mitad superior de los paises en la categoria de marco regulatorio (empata por
el 4° puesto con Paraguay). Sus puntajes de clima de inversién no son ni muy bajos ni muy altos, pero en esta
categoria, Colombia es el pafs que mds ascendid, con un valor general de 51,4 y ocupa el puesto N° 8 en el total de
20 paises. Finalmente, en desarrollo institucional Colombia estd en el tercio superior, empatando con Guatemala
enel6° lugar.

El puntaje general de Colombia subié mas que cualquier otro pais durante el dltimo afio. Su subida de 12,5
puntos en la evaluacion general se debe a importantes mejoras de puntaje en las tres categorias.

Fortalezas: En losindicadores clave de todas las categorias de microfinanzas, Colombia obtuvo un sélido puntaje
de 3 (en una escala de 0 a 4, donde 4 es el maximo). Los burés de crédito gozan de prestigio: si bien no hay ninguna
plblica, existen dos agencias privadas que llevan los antecedentes de personas fisicas y juridicas. Se comparte
informacidn positiva y negativa, y las agencias recolectan informacién de solvencia crediticia de las instituciones
financieras asi como de comerciantes minoristas y empresas de servicios plblicos. Las agencias también
estan empezando a informar sobre operaciones con instituciones no reguladas. Elinforme Doing Bussiness
correspondiente a 2008 del Banco Mundial le da a Colombia un puntaje de 5 (siendo 6 el maximo puntaje) en su
Indice de Informacion de Solvencia Crediticia (en 2006 era 4); un valor equiparable con el promedio regional de
3,4y el promedio de la OCDE de 4,8. Las normas de gobernabilidad si bien no son perfectas, son buenas y el pais
demuestra tener una capacidad regulatoria y de supervision satisfactoria. La Superintendencia Financiera es
conocida por regulary hacer cumplir las normas en el sector financiero con rigidez y profesionalismo. Por ejemplo,
lasinstituciones reguladas deben presentar informes diarios, semanales, mensuales, trimestrales, semestrales
yanualesy deben publicar estados financieros auditados anuales. Adicionalmente Colombia estd mejorando su
capacidad para regular las microfinanzas, como lo destacan los recientes y positivos cambios regulatorios que
definen los préstamos a microemprendedores asi como el microcrédito.

Colombia también tiene uno de los sectores de IMF no reguladas mds grandes de la regidn. El Ginico mayor
obstdculo, es que las instituciones no reguladas enfrentan un encaje del 40% para los préstamos externos a
180 dias. Las ONG no tienen barreras regulatorias de consideracion para constituirse y participar activamente
en los microcréditos, aunque por otro lado estan sujetas a tasas de usura. De acuerdo con el Cédigo Civily el
Decreto N° 1529/90, las ONG se inscriben como asociaciones sin fines de lucro en la Cdmara de Comercioy el
departamento correspondiente. Entre las fuentes de financiacion esta la filantropfa internacional, la inversién de
responsabilidad social e incluso —cuando los estandares son suficientemente altos— préstamos de bancos locales
y emisiones de bonos. Existen diversos tipos especificos de cooperativas no financieras que también se manejan sin
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regulaciones: cooperativas de servicios completos con un sector de ahorroy crédito, cooperativas multipropdsito
con un sector de ahorroy crédito y cooperativas especializadas en ahorro y crédito. Aligual que las cooperativas
financieras reguladas, se inscriben en la Camara de Comercio, pero a diferencia de aquéllas son habilitadas por la
Superintendencia de Sociedades Mutualistas y Cooperativas, un organismo publico no financiero.

Desafios: La principal debilidad de Colombia es su clima general de inversién. EL mercado de capitalesy el sistema
judicial deben mejorar. .Las normas de contabilidad y transparencia no tienen vigor, ya que los intentos de
adoptar gradualmente las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) tropezaron constantemente con demoras
y obstaculos.. La Superintendencia exige a las instituciones reguladas que publiquen sus estados financieros
auditados anuales, pero la evaluacién externa no es obligatoria. Son los incentivos, no la obligacién, lo que motiva
a las instituciones a contratar auditorias externas. De las 16 instituciones colombianas que hacen parte de MIX
Market (son 13 ONG, un bancoy dos instituciones financieras no bancarias), 9 tienen evaluaciones externas (un
afio atras la relacién era 6 de 15). No es obligacién publicar las tasas de interés efectivas, aunque las instituciones
reguladas deben informar las tasas nominales y comisiones. ELgrado en el que las IMF no reguladas publican sus
tasas efectivas, varia en la practica.

Adicionalmente Colombia carece de entidades reguladas y especializadas en microfinanzas Algunas financieras
colocan una parteimportante de su cartera en las microfinanzas, pero todavia tienden a operar bien lejos de ellas.
En principio, las ONG pueden transformarse en entidades financieras reguladas y eventualmente en bancos, pero
muy pocas (como Finamérica) lo han hecho. Sin embargo, hay cada vez mas grupos financieros y bancos extranjeros
que estan creando unidades especializadas para operar en las microfinanzas dentro de las normas y regulaciones
querigen.
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Costa Rica

Puesto:

Puntaje general:
Marco regulatorio:
Clima deinversién:

Desarrollo institucional:

Microscopio 2008 sobre el Entorno de Negocios para
las Microfinanzas en América Latinay el Caribe

2008
15°
40,3
37,5
59,7
33,3

Variacién 2007-2008
N/D
N/D
N/D
N/D
N/D

Perspectiva general: El rendimiento de Costa Rica en el indice de microfinanzas duplica el de Chile. Ocupando

el puesto general N° 15 entre los 20 paises con un puntaje de 40,3 (en una escala de 0 a 100, donde 100 es el

maximo), Costa Rica obtuvo buen puntaje en la categoria clima de inversién. Sin embargo, en las categorias de

marco regulatorio y desarrollo institucional se ubica en la mitad inferior de paises, lo que indica que su excelente

desempefio en circulos financieros mas amplios no se replica en las microfinanzas. Costa Rica es uno de los nuevos

integrantes delindice de 2008.

Fortalezas: Elclima deinversion de Costa Rica esta entre los mejores de la regién. Su contexto politico estable

favorece un marco juridico y regulatorio que beneficia los negocios y disminuye el riesgo de una crisis bancaria

sistémica. El sector bancario es relativamente saludable y recientemente el control regulatorio general ha mejorado.

El pais también fue testigo de una expansion de su sector financiero en los Gltimos afios; una economia en augey la

baja de las tasas de interés nacionales estimularon una fuerte expansién del crédito bancario para el sector privado

en el bienio 2006-2007. Ademas, los créditos morosos siguen manteniéndose en niveles sumamente bajos, como

consecuencia del pronunciado recorte de las tasas de interés pasivas reales.

Las normas de contabilidad y gobernabilidad de Costa Rica son buenas, aunque no excelentes. Las normas de

contabilidad entre las instituciones reguladas se aproximan a las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC),

y las Normas Internacionales de Presentacién Financiera (IFRS) son obligatorias para todas las empresas cony

sin cotizacion en Bolsa. No obstante, entre las ONG y las cooperativas existe una gran variedad y disparidad en las

prdcticas contables. De todas las instituciones que se dedican o podrian dedicarse a las microfinanzas, los bancos

privados son los que tienen la mejor gobernabilidad, ello debido en parte, a que las autoridades regulatorias del

sector financiero han eliminando varios bancos que estaban tambaledandose. Las practicas de los bancos publicos

(los que, a través del Banco Nacional de Costa Rica (BNCR) tienen una mayor presencia en las microfinanzas) tal

vez no sean tan claras debido a la influencia de los nombramientos politicos. Las practicas de gobernabilidad

son variadas en las ONG (las IMF mds numerosas), existiendo unas de con buena transparenciay lineas de

responsabilidad a través de mecanismos de autorregulacion, promovidos por las redes de ONG. A pesar de tener su

propia estructura de asambleas, las cooperativas carecen de controles externos sélidos, en especial las no reguladas,

y a veces presentan deficiencias en el dmbito de la gobernabilidad.

La transparencia de las IMF es razonablemente buena. Las instituciones reguladas tienen la obligacién de

contratar a auditorfas externasy se les publican evaluaciones externas. Las instituciones no reguladas (las ONG y

cooperativas de ahorro y crédito que no trabajan con el piblico general) no tienen tales requisitos; algunas realizan

auditorias por pedido de las redes o miembros nacionales o internacionales, pero la gran mayoria de las ONG que

hacen parte de MIX Market no son evaluadas. La Superintendencia obliga a todas las instituciones que otorgan

préstamos a publicar sus tasas efectivas.

Desafios: Las dreas en las que Costa Rica puede mejorar son su marco regulatorio y capacidad de supervisién, lo cual
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facilitaria la creacién y el funcionamiento de IMF supervisadas/reguladas e intensificaria el nivel de competencia en
el mercado.

Si bien en los dltimos afios la normativa de caracter mas general para el sector bancario dictada por la
Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF) mejor6, existe muy poco énfasis o conocimiento sobre
las microfinanzasy no hay una definicién juridica clara del sector. En la préctica, las carteras de microfinanzas estdn
mezcladas con la de los préstamos de consumoy comerciales y las instituciones no tienen obligacién de controlar
el destino final de los recursos que prestan. Tampoco hay vehiculos juridicos especificos para las microfinanzas.

Las IMF especializadas y reguladas, sean bancos que entraron el sector (downscaling banks) o ONG devenidas, son
practicamente inexistentes. Subir de categoria es dificil tanto administrativa como juridicamente debido a los
requisitos de capital minimo y constitucion de reservas, a las pautas de gestion de riesgoy a la falta de un camino
regulatorio claro para el proceso de transformacion.

No sorprende que Costa Rica tenga un nivel muy alto de concentracién de mercado y poca competencia. EL
Programa BN Desarrollo del Banco Nacional acapara gran parte del mercado. Solamente otras tres instituciones
tienen una participacién de mercado de alguna importancia, y la cantidad total de proveedores sigue siendo médica
en comparacion con el resto de la regién.
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Republica Dominicana

Puesto:

Puntaje general:
Marco regulatorio:
Clima deinversién:

Desarrollo institucional:

Microscopio 2008 sobre el Entorno de Negocios para
las Microfinanzas en América Latinay el Caribe

2008
g°
48,0
50,0
40,0
50,0

Variacion 2007-2008
-4

-9,5

+2,5

-25,0

Perspectiva general: En el indice de microfinanzas, la Reptblica Dominicana sigue ubicada en la mitad superior de

paises, con un puntaje de 48 (en una escala de 0 a 100, donde 100 es el mdximo) y en el puesto N° 9 (de un total de

20). Ello a pesar de bajar 9,5 puntos en su evaluacion general desde 2007. Tanto en su marco regulatorio (puesto

11) como en su desarrollo institucional esta empatada con Honduras (puesto 8). En la categoria clima de inversion

se ubica en el puesto N° 15.

El puntaje general de la Replblica Dominicana bajé 9,5 puntos desde hace un afio, haciéndola descender del

5° lugar (entre los 15 pafses iniciales) a su actual puesto. Esto se debid a una caida de 25 puntos en desarrollo

institucional, bdsicamente debido al uso de informacién mas precisa.

Fortalezas: Hay unaserie deindicadores en las tres categorias que presentan buenos puntajes en la Republica

Dominicana. La requlacion del microcrédito se considera buena segtin los patrones regionales, pues los coeficientes

de solvencia no son exigentes como tampoco los requisitos de documentacién y, en el pais no se imponen topes

a las tasas deinterés. PROMYPYME, la tinica institucion publica que (bajo los auspicios de la Secretaria de Estado

de Industriay Comercio) otorga préstamos sin garantiay no requlados a “microempresas”y “microempresas de

subsistencia”, opera, segtn alega, en “condiciones estrictamente comerciales”; y sus tasas de interés parecen

ubicarse con holgura dentro de las normas del mercado.

La creaciony el funcionamiento de IMF no reguladas ha sido otro punto fuerte. Las ONG estan dentro de los

proveedores mas numerosos (aunque no los mas grandes) de microfinanzas, ya que ni las normativas ni las leyes

imponen dificultades para abrir una ONG o una operacién de microcrédito.
Las normas nacionales de contabilidad se han venido adaptando gradualmente a las normas internacionales.

En 1999, el Instituto de Contadores Piblicos Autorizados adopt6 las Normas Internacionales de Contabilidad para

toda la economia. Las Normas Internacionales de Presentacién Financiera (IFRS) son obligatorias para todas las

empresas, coticen o no en Bolsa. Las normas de contabilidad y auditoria para el sector financiero, que se ajustan a

lasinternacionales, son fijadas por la Superintendencia y fueron reforzadas en los dltimos afios. Sin embargo, en un

informe de la CFI de 2004 sobre la contabilidad dominicana se identificaron problemas con los grupos financieros

(p. ¢j. falta de estados financieros consolidados), la necesidad de fortalecer la contabilidad como profesién , una

cierta lentitud para adoptar las Gltimas normas internacionales y bajos niveles de cumplimiento. El cierre de varios

bancos en los dltimos afios ha planteado dudas sobre la calidad de los informes financieros. Las normas de las ONG

son dispares, aunque hay una cierta autorregulacién.

Los burds de crédito de la Repiblica Dominicana también obtienen buenas notas segtin los patrones regionales.
Existe un sistema estataly también agencias privadas, que son muy utilizadas; las agencias privadas tienen cada

vez mas coberturay uso. El pafs tiene el puntaje mas alto (6) en el Indice de Informacién de Solvencia Crediticia del

informe Haciendo Negocios 2008 del Banco Mundial.

Desafios: Uno de los principales desafios del pais es una brecha en su capacidad regulatoria y de supervision.
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Hay escasez de personal capacitado en el uso de metodologias especializadas de microfinanzas.. A este problema
se suma la ausencia de una unidad de microfinanzas dentro de la superintendencia bancaria del pais y la falta

de legislacion nacional especifica que rija y defina a las microfinanzas. Hay una ley que estd siendo analizada
desde hace algtin tiempo que definiria a los microemprendedoresy a las micro, pequeiias y medianas empresay
potencialmente alentaria el microcrédito, pero a la fecha de publicacién de este indice, aln no estdn claros sus
detalles y posibilidades de sancién.

El pais tiene también un mercado de capitales subdesarrollado, un sistema judicial cuestionable y malas normas
de gobernabilidad. La disponibilidad de financiacién proveniente del sistema bancario nacional es limitada y
las empresas extranjeras (y también las grandes empresas nacionales) tienden a valerse mds de la financiacién
externa a través de bancos corresponsales. El mercado de la financiacion de inversiones es superficial y costoso, y
las empresas que necesitan préstamos por un periodo prolongado tienden a buscar financiacién en délares. En un
contexto de reduccion de las tasas deinterés locales, los créditos al sector privado se aceleraron en 2006 y 2007,
pero desde entonces comenzaron a moderarse. A pesar de las mejoras en regulacion y supervision registradas
desde 2005, sigue preocupando la gobernabilidad corporativay la calidad de los activos de los bancos privados.

La Republica Dominicana no tiene demasiados requisitos de gobernabilidad corporativa voluntarios u
obligatorios, aunque algunos aspectos (sobre auditorias, derechos de votacion, etc.) estarian abordados en la
Ley de Sociedades que se esta analizando en estos momentos. Los auditores independientes pueden asistira
las asambleas anuales de accionistas pero no tienen la obligacién de hacerlo, lo que significa que los miembros
minoritarios del directorio no siempre tienen acceso a informacidn financiera de manera oportuna. Las reformas
financieras han mejorado la normativa general del sector, pero sigue habiendo preocupaciones con relacién a las
sancionesya la fiscalizacién de los informes financieros.

El puntaje de competencia de la Repuiblica Dominicana empeordé desde el afio pasado. Si bien el mercado tiene
caracteristicas competitivas y su puntaje de 2007 asi lo indicaba, lo anterior no se debe a la estructura del mercado.
Los datos recabados recientemente indican que la pequefia cantidad de actores que intervienen en el mercado y sus
distribuciones desparejas implican un serio riesgo de consolidacion y monopolizacion. La gama de servicios que
ofrecen las IMF también merecié una evaluacién mas desfavorable este afio, segtin la vision de los informantes de
que en el mercado se ofrece solamente una pequefia variedad de productos y servicios. Ademas, sélo uno de los dos
bancos que hacen parte de MIX Market ofrece ahorro, seguros y transferencias de fondos ademds de microcréditos,
mientras que el otro sélo ofrece ahorro y microcréditos. De las cuatro ONG que hacen parte de MIX Market, sélo una
de ellas ofrece algtin producto (ahorro) ademas de microcréditos.
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Ecuador

Puesto:

Puntaje general:
Marco regulatorio:
Clima deinversién:

Desarrollo institucional:

Microscopio 2008 sobre el Entorno de Negocios para

las Microfinanzas en América Latinay el Caribe

2008
30
69,7
75,0
31,7
83,3

Variacion 2007-2008

+1,4

-9,6
+8,3

Perspectiva general: Entre los 20 paises del indice de microfinanzas 2008, Ecuador ocupa el tercer puesto en la

evaluacién general (un puntaje de 69,7 de 100), esto se debe a su 3er lugar en marco requlatorioy ler lugar en

desarrollo institucional. Sigue estando sélo debajo de Perdy Bolivia. En cambio, su clima de inversién lo coloca en

pendltimo lugar.

A pesar de que el clima de inversion de Ecuador retrocedié 9,6 puntos, su puntaje general subié 1,4 puntos desde

hace un afio. Esto se debe a que su puntaje de desarrollo institucional, que tiene un peso mayor que el puntaje de

clima de inversidn, ascendi6 8,3 puntos. Este aumento de 8,3 puntos colocd al pais en el primer lugar por encima

de sus pares en esta categoria. La calidad regulatoria mejoré desde el afio pasado, aunque se considera que la

creaciony el funcionamiento de las IMF no reguladas se ha vuelto mds complicado. Lo anterior resulto en que no se

presentara variacion neta alguna en el puntaje o puesto de la categoria marco regulatorio del Ecuador.

Fortalezas: Ecuador presenta el mejor puntaje en sus burés de crédito. Tanto las pdblicas como las privadas estdn

bien desarrolladasy reguladas. ELburé pdblico incluye al 37,9% de la poblacién adulta, mientras que las agencias

privadas al 44,1%.

La variedad de servicios que ofrecen las IMFy el nivel de competencia también estan bien posicionados en el

indice. La cantidad de IMF e instituciones que prestan servicios de microfinanzas es alta, la consolidacién es baja

y el mercado tiene dimensiones grandes, en comparacién con el patrén regional. Estas IMF ofrecen una variedad

de servicios moderada mds alld de los microcréditos, en particular, ahorro, transferencias de fondos y, en algunos

casos, seguros. Las ONG tienden a dedicarse al microcrédito, mientras que las cooperativas de ahorro y crédito

suelen dedicarse en su mayor parte justamente al ahorro y crédito.. Todavia existe margen para la innovacién

y algunas instituciones enfrentan problemas tecnoldgicos a la hora de ofrecer servicios como los de tarjetas de

débito y transferencias electrénicas de fondos.

En una decision positiva para la industria, la Superintendencia Bancaria moderé la normativa sobre tasas de

interés el afio pasado. La nueva Ley de Regulacion Financiera que se aprobé en Agosto de 2007 liber6 las tasas de

interés topey fijé una banda de fluctuacién mds anchay alta. En los Gltimos tiempos, se establecié una nueva forma

de determinar topes para las tasas de interés de usura, con base en las tasas promedio del sistema financiero mds

dos desviaciones tipicas. EL gobierno estd analizando la posibilidad de una ley de financiacién popular, pero sus

rasgos generales y posibilidades no estdn claros.

Los cambios positivos anteriormente mencionados son consecuencia de la considerable capacidad con la

que cuenta Ecuador para regular a las IMF. La regulacién de las microfinanzas se maneja de forma separada de

la regulacion de las finanzas en general, utilizando sus propias categorias de riesgos, metodologias de crédito

y requisitos de constitucion de reservas. Los principios basicos que inspiran a las regulaciones financieras han

sido buenos hasta ahora; los coeficientes de solvencia para las instituciones reguladas (9%) son adecuados y

la documentacién requerida no es excesiva. Existen programas publicos con un alto componente de subsidios
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y criterios sociales, pero no suelen competir con las instituciones privadas de microfinanzas. Ademas, la
Superintendencia acaba de aprobar una agencia calificadora externa especifica para las microfinanzas y esta
contemplando volver a poner en funcionamiento a la superintendencia especial que existia antes para supervisar
a las cooperativas de ahorroy crédito. Adn asi, sigue siendo problematica la definicion confusa de microcrédito y
se observa una debilidad en laindependencia politica y en la credibilidad de la Superintendencia como autoridad
regulatoria mas general del sector financiero.

Desafios: El clima de inversion es poco satisfactorio en términos generales. Esto es consecuencia del contexto
politico inestable, del bajo nivel de desarrollo que tiene el mercado de capitales, de las malas normas de
gobernabilidad y del débil sistema judicial.

Al mercado de capitales le falta la profundidad y estabilidad necesaria para dar un impulso mas fuerte a
las microfinanzas, particularmente entre las instituciones reguladas mas grandes. EL mercado financiero estd
dominado ahora por cuatro bancos y no existe mayor competencia. La oferta de créditos no es muy desarrollada
porque los bancos privados estdn obligados a mantener altos niveles de liquidez, debido a la falta de un
prestamista de Ultima instancia dentro del sistema financiero dolarizado. La mayoria de los depdsitos estdn dentro
de cuentas corrientes de acceso inmediato, por lo que una disminucion de la confianza en el sistema financiero,
podria causar una retirada masiva de depésitos.

La mediana transparencia de las IMF se compensa con las malas normas de gobernabilidad. Si bien la CAF ha
desarrollado normas de gobernabilidad corporativa voluntarias para la economia que Ecuador estd intentando
fomentar a través de la Bolsa de Valores de Quito, el cumplimientoy la capacitacién son voluntarios para las
empresas que cotizan en ésta. Los bancos a su vez, optaron por no participary las cooperativas de ahorro y crédito y
las ONG son reacias a adoptar completamente buenas prdcticas de gobernabilidad.

Por dltimo, la efectividad y facilidad en los procesos de creacion y funcionamiento de las IMF empeor6 en
comparacion al afio pasado. Las ONG tienen problemas en términos de dimensién y capitalizacion y enfrentan
cada vez mas dificultades para competir con los bancos e instituciones reguladas. Es asi que algunas de ellas estan
considerando convertirse en IMF especializadas o reguladas (upgrading) aligual que lo estdn haciendo algunas
cooperativas de ahorro y crédito no requladas. Para este fin, estas ONG, pero primero tendran que cumplir con
determinados requisitos de informacién, constitucién de reservas, gestion de riesgos y capitales minimos.
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El Salvador

2008 Variaciéon 2007-2008

Puesto: 4° -
Puntaje general: 59,0 -2,5
Marco regulatorio: 56,3 -6,2
Clima deinversién: 49,2 -
Desarrollo institucional: 66,7 =

Perspectiva general: El Salvador tiene un sélido entorno para las microfinanzas, ocupando el 4° puesto en la
evaluacion general, con un puntaje de 59,0 (en una escala de 0 a 100, donde 100 es el mdximo). Su marco regulatorio
empata en el 6° puesto con Guatemala, México, Nicaragua y Panama. Su desarrollo institucional lo coloca a la par con
Nicaragua (4° lugar), pero su clima de inversion tiene puntos débiles, ocupando el 9° puesto.

El puntaje general de EL Salvador baj6 2,5 puntos desde hace un afio, principalmente debido a informacién
adicional que llevd a un analisis mas detallado y critico de su marco regulatorio. Su clima de inversién no presenta
cambios en su conjunto, aligual que su nivel de desarrollo institucional.

Fortalezas: La creaciény el funcionamiento de las IMF no reguladas han sido sélidos en los Gltimos afios. Para la
constitucion y funcionamiento de las ONG no existen mayores restricciones juridicas o regulatorias. La obtencién
de fondos puede ser un problema en la prdctica, pero existe unainstitucién piblica de segundo piso que presta a las
IMF no requladas. Esta tendencia positiva de creacion de IMF va de la mano de un buen contexto competitivo. En el
mercado hay muchos actores, seglin datos de 2007, y ninguno de ellos tiene una posicion dominante.

Los burés de crédito son particularmente fuertes. Hay burés privados que son usados por instituciones reguladas
y otras por las no reguladas, y tienen datos sobre la mayoria de la poblacién adulta. También hay un sistema estatal,
aunque por lo general no registra operaciones que involucran a pequefias y microempresas. En elinforme Doing
Business 2008 del Banco Mundial, El Salvador ostenta el puntaje maximo de 6 en su Indice de Informacién de
Solvencia Crediticia, superando el promedio regional de 3,4y el promedio de la OCDE de 4,8.

Las normas de contabilidad también se estan ajustando ahora a las internacionales, aunque les falta la
contrapartida de mejoras de consideracion en transparencia de las IMF o calidad de la gobernabilidad.

Desafios: Las IMF de EL Salvador publican pocainformacion y esta tendencia se refleja en los bajos niveles de
gobernabilidad del pais. Para las corporaciones rigen requisitos minimos; mas alld de los requisitos de experiencia
que se exigen a los directores y gerentes , la Comision del Sistema Financiero impone pocas reglas a las instituciones
financieras. No obstante, las asociaciones y fundaciones tienen la obligacién al menos de publicar sus estatutos
organicos que incluyen una explicacion de las funciones del 6rgano de administracion, de los mecanismos de eleccion
y un plan de responsabilidad.

Otro desafio es el débil y politizado sistema judicial. Los contratos no son respetados a menudo y la proteccién
de los derechos de propiedad no estd garantizada. Los intentos de hacer mas eficiente al sistema judicial se ven
frustrados por la falta de voluntad politica y la débil capacidad institucional.

También podria ampliarse la variedad de servicios de IMF. Si bien algunas instituciones reguladas tienen una
gama amplia de servicios como ahorro, seguros y transferencias/remesas de fondos, las cooperativas se dedican
principalmente sélo a operaciones de ahorroy crédito. Las ONG en general ofrecen solamente microcréditos.
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Guatemala
2008 Variacion 2007-2008
Puesto: 7° +4
Puntaje general: 54,0 +10,0
Marco regulatorio: 56,3 -
Clima de inversion: 40,8 =
Desarrollo institucional: 58,3 +25,0

Perspectiva general: En la evaluacién general del indice de microfinanzas 2008, Guatemala ocupa el puesto N°

7, con un puntaje de 54 (en una escala de 0 a 100, donde 100 es el maximo). Esto es una mejoracién comparado

al puesto N° 11 de 2007. Empata en el 6° lugar con El Salvador, México, Nicaraguay Panamd en la calidad de su
sistema requlatorio. El desarrollo institucional para las microfinanzas también es razonablemente fuerte (empata
con Colombia en el 6° puesto), pero el clima de inversién del pais tiene deficiencias, ubicandose en la mitad inferior
delindice (en el 14° lugar).

Guatemala subié 10 puntos desde 2007, y ahora ocupa el segundo lugar en elindice. El pais también subié cuatro
puestos (a pesar delingreso de cinco paises nuevos que tienen puestos inferiores). Aunque los puntajes de las
categorias marco regulatorio e inversion no se modificaron en el dltimo afio, el desarrollo institucional repunté 25
puntos, el mayorincremento que haya presentado cualquier otro pais en cualquier categoria.

Fortalezas: Aligual que en El Salvador, la creacién y el funcionamiento de las IMF no reguladas ha sido sélido en
los Gltimos afios. En el pais funcionan algo asi como 35 ONG. De las 17 IMF guatemaltecas evaluadas por el MIX
Market, 16 son ONG. El trdmite para inscribir una ONG no lleva mas de cuatro meses y cuesta entre 3.000y 5.000
quetzales (400-650 de délares) v, las que reciben solamente fondos privados no estan sometidas al control de las
autoridades fiscales.

También ha sido satisfactoria la regulacion de las operaciones de microcrédito. La Ley de Bancos y Grupos
Financieros (2002) establece el marco regulatorio principaly la Superintendencia de Bancos (SB) es la encargada
defiscalizar las operaciones diarias de todas las instituciones financieras. Las principales instituciones reguladas
que operan en laindustria de las microfinanzas son los bancos (que muchas veces tienen unidades especializadas
en microfinanzas) y las cooperativas de ahorroy crédito. Desde el afio 2002 hay leyes en tramite que contienen
normativas para las microfinanzas y asociaciones de microfinanzas, y también para las instituciones financieras no
reguladas, pero las pocas probabilidades de que sean aprobadas pronto son escasas. Los coeficientes de solvencia
para las instituciones reguladas (10%) son razonables. Los programasy las instituciones publicas, que en general
son limitados, no representan una competencia desleal. Hay tasas de interés mdximas, pero no son demasiado
restrictivas ya que permiten una banda razonable de tasas. También son razonables los requisitos de documentacion.

El puntaje del nivel de competencia ha mejorado gracias a un nivel de competencia mas altoy a cambios en la
composicién del mercado desde el afio pasado. En 2007, el Banco de Desarrollo Rural, el Banco del Café y Génesis
EMP (que tienen una participacién de mercado en ese orden) fueron protagonistas importantes. En esa epoca
el Banco del Café dej6 de operar, y la participacion de mercado del Banco de Desarrollo Rural se redujo este afio
reflejando un menor tamafio de su cartera de microfinanzas en comparacién con su cartera general. Tras un periodo
de rdpida expansion, G&T Continental tiene ahora la participacién de mercado mas grande.

Desafios: Hay dos aspectos del marco regulatorio de Guatemala que preocupan. El primero es la limitada capacidad
regulatoriay de supervisién que tiene el pais. Esto se explica, en parte, por la falta de una ley de microfinanzas que
obliguey permita a la Superintendencia de Bancos desarrollar esa capacidad. También esta faltando el respaldo
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del Estado a las actividades de microfinanzas a través de instituciones de segundo piso. En los dltimos afios se
registraron algunas mejoras en la supervisién y regulacion del sector financiero en general, pero en general siguen
existiendo dudas al respecto.

Si bien es facil establecery operar una IMF no regulada,ésto no es cierto para los proveedores de servicios
regulados. A pesar de que en principio es posible que las IMF que son ONG suban de categoria convirtiéndose en
reguladas, esta transformacion es dificil en la practica. Entre los muchos obstaculos que se presentan estan los
exigentes requisitos de capitales minimos, la falta de categorias de riesgos especificos y la ausencia de requisitos
de constitucién de reservas para las microfinanzas. Las leyes que estdn en tramite podrian resolver algunos de
estos problemas, pero su aprobacién esincierta. Las cooperativas de ahorroy crédito son instituciones reguladas,
pero no se especializan en microfinanzas. En su mayor parte, se dedican a otorgar préstamos personales, pero sélo
a sus miembros.

Los factores mds generales que inciden en el clima de inversion también son débiles. Los patrones de calidad del
mercado de capitales, de la estabilidad politica y del sistema judicial son bajos en comparacién con la medida regional.

35

‘ ‘ 38274 - IDB_Print_Es.8.indd 35 @ 24/9/08 5:13:13 pm ‘ ‘



36

‘ ‘ 38274 - IDB_Print_Es.8.indd 36

Microscopio 2008 sobre el Entorno de Negocios para © Economist Intelligence Unit Limited 2008
las Microfinanzas en América Latina y el Caribe

Haiti

2008 Variacion 2007-2008

Puesto: 16° N/D
Puntaje general: 30,2 N/D
Marco regulatorio: 43,8 N/D
Clima deinversion: 30,0 N/D
Desarrollo institucional: 16,7 N/D

Perspectiva general: Haiti, un pais nuevo en el Microscopio, ocupa el puesto N° 16 en la evaluacién general, con un
puntaje de 30,2 (en una escala de 0 a 100, donde 100 es el mdximo). Empata con Brasil en el 13° lugar en la categoria
de marco regulatorio, pero esta posicionado en el dltimo puesto en clima deinversion. Su desarrollo institucional
sigue siendo bajo; Haiti estd pendltimo, empatado con Uruguay y Venezuela pero por encima de Jamaica.

Fortalezas: EL mejor puntaje de Haiti estd en la creacién y el funcionamiento de IMF no reguladas. Pueden
constituirse y funcionar como entidades no reguladas las ONG, fundaciones, bancos comunales y grupos solidarios.
Algunos de ellos incluso ofrecen servicios mas alld del microcrédito, pero no pueden captar ahorros del piblico en
general. Tienen la posibilidad de constituir una persona juridica aparte, como lo hizo la fundacién FONKOZE con su
operacién de microfinanzas. Ademds de FONKOZE, hay tres IMF de Haiti que son ONG que hacen parte de MIX Market
entre las siete instituciones haitianas.

Sin llegar a ser excepcional, la requlacién de las microfinanzas es medianamente efectiva. EL Banco Central
(BRH) regula a dos tipos de instituciones que se dedican a las microfinanzas —los bancos comerciales y las
cooperativas de ahorro y crédito. Sin embargo, no hay normativas especificas para las microfinanzas. Cinco de los
nueve bancos nacionales estdn en el sector de las microfinanzas desde 1997. En la practica, los bancos operan en
las microfinanzas a través de un departamento especifico o porintermedio de una entidad especializada aparte
que se constituye como una institucion financiera no bancaria. A pesar de esto, el FMI dice que las cooperativas de
ahorroy crédito suelen estar mal administradas y reguladas, aunque algunas de ellas operan sobre bases sélidas;
el BRH esta intentando revisar la regulacién prudencial de las cooperativas de ahorro y crédito. Las IMF tienen
libertad para fijar sus tasas de interés. Los requisitos de documentacion y los coeficientes de solvencia también son
razonables. EL Estado no subsidia ni distorsiona el mercado de las microfinanzas con sus normativas y financiacién
de segundo piso.

Desafios: Elclima deinversidn de Haiti estd por debajo de la mayoria del resto, tanto en estabilidad como en
calidad. Su desarrollo institucional es bajo debido a que tiene un mercado pequefio con pocos actores que ofrecen
una variedad limitada de productos y servicios. También hace falta informacion fidedigna sobre solvencia crediticia;
el BRH estd intentando crear un sistema estatal que abarque tanto al sector formal como informal de la economfa.
Hait{ tiene un Indice de Informacién de Solvencia Crediticia con un puntaje de 2 dentro de un méximo de 6 en el
informe Doing Business 2008 del Banco Mundial, frente a un promedio regional de 3,4. Los registros plblicos y
privados apenas se usan.

La requlacion y supervisién de los servicios bancarios y financieros generales es débil, aunque mejoraria
notablemente si se sancionara la legislacion que estd en tramite en el parlamento desde mediados de 2007. En
general no hay capacidad especializada para la requlacién de las microfinanzas, aunque el BRH estd recibiendo en
estos momentos asistencia técnica para crear un registro de solvencia crediticia que unificaria los sectores formal e
informaly contendria datos de las IMF.

Las microfinanzas no tienen regulaciones especificas que las distingan como operacién financiera. Como
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resultado, el proceso de que las instituciones no reguladas se transformen en IMF especializadas o reguladas
(upgrading) es muy dificily poco atractivo para las ONG. La ONG ACME analizé la posibilidad de transformarse a
una IMF requlada (upgrading) pero finalmente decidié no hacerlo porque la ley no indicaba cémo se tratarian los
incumplimientos o atrasos (las instituciones no requladas no pueden enjuiciar a los deudores morosos) ni fijaba
ningln marco juridico para las operaciones de microcrédito.
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Honduras
2008 Variacion 2007-2008
Puesto: 12° N/D
Puntaje general: 47.1 N/D
Marco regulatorio: 50,0 N/D
Clima de inversién: 35,5 N/D
Desarrollo institucional: 50,0 N/D

Perspectiva general: Honduras, un pais nuevo en el estudio de este afio, esta en el puesto N° 12 en la evaluacion general,
con un puntaje de 47,1 (en una escala de 0 a 100, donde 100 es el mdximo). EL marco regulatorio del pais estd a la par

del de Republica Dominicana (11°), aunque su clima de inversién es malo (puesto 18 del total de 20). Sus puntajes de
desarrollo institucional se ubican casi en la mitad del grupo (8°), nuevamente igualando a los de Reptblica Dominicana.

Fortalezas: El contexto de microfinanzas de Honduras deja ver un comportamiento sistemdtico de nivel medio en
las categorias tanto regulatoria como institucional. A todos los indicadores de estas dos categorias se les asigna un
médico puntaje de 2 (en una escala de 0 a 4, donde 4 es el mdximo). Los niveles de competencia son bastante altos
y la gama de servicios de IMF que ofrece el mercado es variada, aunque las ONG tienden a ofrecer s6lo microcréditos
mientras que la oferta de seguros es limitada.

La Comisién Nacional de Bancos y Companias de Seqguro (CNBS) es la principal autoridad regulatoria de la industria.
Las Organizaciones Privadas de Desarrollo Financiero (OPDF) son instituciones financieras no bancarias que son IMF
reguladas; las cooperativas de crédito también son reguladas y se dedican a las microfinanzas pero solamente en las
operaciones con sus miembros. Las sociedades financieras también se dedican algunas veces a las microfinanzas,
aligual que unos pocos bancos, que parecen cada vez mas dispuestos a incorporarse al sector. La competencia de
lasinstituciones publicas es muy limitada. Los coeficientes de solvencia y los requisitos de documentacién no son
elevados. Las tasas de interés son fijadas libremente porinstituciones que no son OPDF.

La CNBS respondié a la necesidad de contar con una especializaciéon en microfinanzas cuando formulé la ley de
2001 que cred a las OPDF, pero no fue suficiente frente al crecimiento que experimentd el mercado. Adicionalmente,
no existe alin ninguna definicién clara de las microfinanzasy las opciones de recategorizacién no son tan sencillas y
transparentes como podrian serlo.

Desafios: Honduras tiene puntajes bajos debido a suinestable contexto politico, al débil sistema judicialy a los
mercados de capitales sin desarrollarse. Hay también por delante importantes desafios en términos de criterios
especificos para las microfinanzas.

En 2001 se crearon instituciones reguladas como las OPDF para que acttien como vehiculos regulados
especializados en microfinanzas. Estaban particularmente dirigidas a la recategorizacién de las ONG. Sin embargo, no
son tan atractivas como, digamos, las sociedades financieras porque no pueden captar ahorros del piblico en general
y tienen topes de tasas de interés. La cantidad de OPDF que terminaron credndose no fue tanta como la que se previé
en un principio. Los requisitos para la recategorizacién en términos de gestion de riesgos, constitucion de reservasy
otros procedimientos pueden complicar la transicién de ONG a OPDF o de OPDF a sociedad financiera o banco.

Las instituciones no reguladas se limitan basicamente al microcrédito y no tienen mucho acceso a la financiacion
pulblica. Tienen una tasa de crecimiento lenta. De las 15 IMF que hacen parte de MIX Market, 6 son ONG.

Las normas de gobernabilidad son medianamente fuertes y transparentes en los bancos y sociedades financieras,
pero débiles en las OPDFy ONG. Las practicas contables de las OPDF estan en un nivelinferior pero estdn mejorando;
en las ONG, las normas son incoherentes y deficientes.
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Jamaica

Puesto:
Puntaje general:
Marco regulatorio:

Clima de inversion:

Desarrollo institucional:

Microscopio 2008 sobre el Entorno de Negocios para
las Microfinanzas en América Latinay el Caribe

2008
20°
21,2
25,0
55,8
0,0

Variacion 2007-2008
N/D
N/D
N/D
N/D
N/D

Perspectiva general: En la evaluacién general del indice de microfinanzas 2008, Jamaica estd en el dltimo

lugar, con un puntaje de 21,2 del total de 100. Empata en el 18° puesto con Venezuela en la categoria de marco

regulatorio, pero en clima de inversion estd en el 6° puesto. Su desarrollo institucional esta dltimo, con un puntaje

de cero, lo que indica una ausencia de avances en este campo.

Fortalezas: El clima deinversion de Jamaica es el que mejor puntaje tiene de las tres categorias evaluadas en este

ejercicio de comparacion. Esto se debe a indicadores con puntajes de alrededor de 2 (en una escala de 0 a 4, donde

4 es el maximo) en clima politico, desarrollo de mercado de capitales, calidad del sistema judicial y gobernabilidad

empresarial. Las normas de contabilidad son las que tienen la mejor evaluacién, con un puntaje de 3.

Las normas de contabilidad estan adaptdndose a las internacionales. El Instituto de Contadores Autorizados

viene adoptando gradualmente las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC). Las Normas Internacionales

de Presentacion Financiera (IFRS) son obligatorias para todo tipo de empresas. La mejor supervision del sector

financiero impone mds controles a las instituciones reguladas. Las normas de contabilidad tienden a ser débiles o,

en el mejor de los casos, dispares entre las instituciones no reqguladas.

Las IMF siguen procedimientos de transparencia, pero con resultados variados. Las auditorias externas son

obligatoriasy las evaluaciones externas son comunes entre las instituciones reguladas. Nada de eso parece ser

habitual entre las instituciones no requladas, y la dnica IMF que hace parte de MIX Market no es evaluada. La

publicacién de las tasas deinterés no es siempre totalmente transparente, aunque las instituciones reguladas

tienen mayores exigencias al respecto.

Desafios: Jamaica ocupa el dltimo lugar en la categoria desarrollo institucional, puesto que no cumplié con

ninguno de los criterios establecidos en esta categoria. Los servicios de IMF, la competencia y las agencias emisoras

deinformes de solvencia crediticia tuvieron un puntaje 0 (en una escala de 0 a 4, donde 4 es el maximo). La razén

de ello es que Jamaica tiene una variedad muy limitada de servicios de IMF; la mayoria se restringe al microcrédito.

En comparacion con los patrones regionales, el tamafio de su cartera de mercado general es muy pequefio, lo

que habla de un sector sin competencia y sin desarrollo. Jamaica también tiene un Indice de Informacién de

Solvencia Crediticia con un puntaje de 0 dentro de un maximo de 6 en elinforme Doing Business 2008 del Banco

Mundial,frente a un promedio regional de 3,4. El sistema estatal es practicamente inexistente, pues noincluye a

la poblacién adulta. Lo mismo sucede con las agencias emisoras de informes de solvencia crediticia (que en teoria

existen pero no se usan en la practica).

Almarco requlatorio del pais también le hace falta fundamentos esenciales. Hay limitada capacidad, personal

y estructura requlatoria especializada para lidiar con las microfinanzas. Los subsidios y programas publicos para

el microcrédito son muy distorsionados. La falta de pautas especificas para definir y administrar los microcréditos

plantea dificultades, pues las instituciones financieras convencionales tienen poca predisposicion a asumir los

riesgos de las microfinanzas con las normativas de este momento. A los bancos les preocupa la posibilidad de una

interferencia politica a favor de los deudores de microcréditos.

‘ ‘ 38274 - IDB_Print_Es.8.indd 39

39

24/9/08 5:13:25 pm ‘ ‘



- ® CH ||

Microscopio 2008 sobre el Entorno de Negocios para © Economist Intelligence Unit Limited 2008
las Microfinanzas en América Latina y el Caribe

A pesar de esto, se observa una leve mejora en la regulacion y supervision del sector financiero en general, al
igual que en la gestion de riesgo. Los indicadores prudenciales son positivos: la tasa de préstamos morosos era de
2,3% a fines de 2007.
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México

Puesto:

Puntaje general:
Marco regulatorio:
Clima de inversion:

Desarrollo institucional:

Microscopio 2008 sobre el Entorno de Negocios para

las Microfinanzas en América Latinay el Caribe

2008

10° (empatado)
47,5

56,3

58,3

33,3

Variacion 2007-2008
-2

-0,8

+6,3

-8,4

Perspectiva general: México es la segunda economia mas grande de la regién pero en la evaluacién general del

indice de microfinanzas 2008 ocupa el 10° lugar, empatado con Panama con un puntaje de 47,5 (en una escala de 0

a 100, donde 100 es el maximo). El clima de inversion de México es su caracteristica mds sélida: lo posiciona en 3er

lugar, debajo de Chiley Costa Rica solamente. Su marco regulatorio esta empatado en el 6° lugar con EL Salvador,

Guatemala, Nicaragua y Panamd. México tiene 33,3 puntos en desarrollo institucional, posicionandose asien la

mitad inferior de los puestos, debido a que suindustria de microfinanzas sigue esencialmente sin desarrollarse.

Si bien el puntaje general de México se redujo solamente en 0,8 puntos desde hace un afio, ya no ocupa como

antes el 8° puesto, sino que para este afio estd en el 10° lugar (que no fue causado por los paises nuevos que se

incorporaron). La mejora de su marco regulatorio se compensa con su retroceso en desarrollo institucional. Sus

puntajes de clima de inversién son los mismos.

Fortalezas: La creacion y el funcionamiento de las IMF reguladas y supervisadas mejoré desde el afio pasado. En

Enero de 2008, la Comisién Nacional de Bancosy Valores (CNBV) adapt6 las normativas para las llamadas Entidades

de Ahorroy Crédito Popular (EACP), para que se puedan desarrollar de mejor manera a las microfinanzas. Estos

cambios mejoraron y fortalecieron las actividades de microfinanzas de todas las categorias de EACP, obligandolas

a demostrar la capacidad de realizar visitas personales para evaluar la solvencia crediticia (y a consultar con una

agencia emisora de estos tipos de informes). Los cambios introducidos también endurecieron el plazo aceptable de

morosidad en los microcréditos para distinguirlos de los préstamos personales.

También estdn progresando las normas de contabilidad. En toda su economia, México estd convergiendo

hacia normas internacionales, aunque ain siga usando sus normas nacionales. Entre ellas esta la contabilidad

ajustada porinflacion (que es obligatoria para las empresas que cotizan en Bolsa). Las Normas Internacionales

de Presentacion Financiera (IFRS) no son utilizadas, y las practicas contables bancarias en general siguen normas

norteamericanas. Aln asf, en la practica se sigue aplicando una enorme variedad de normas, segtn la situacién

juridica de la institucion, su tamafio (suelen regir normas mas exigentes en instituciones medianas a grandes) y la

condicién regulatoria. En varias redes de IMF, como Prodesarrollo, se estdn realizando esfuerzos para normalizar

las prdcticas de contabilidad entre distintas IMF que operan bajo distintas formas juridicas.

Desafios: La CNBV regula el sector bancario general con firmeza, habiendo intervenido en su recuperacion después

de la crisis financiera de mediados de los 90. Sin embargo, no cuenta con suficiente personal especializado para

realizar visitas de campo a las IMF, crear normativas efectivas y en general para fomentar las microfinanzas. Si bien

la ley que se sanciond en 2001 mejoré las normativas en este tema, sigue habiendo confusién en la legislacion en

general, imponiendo reglas diferentes a instituciones diferentes. Muchas entidades trabajan simultdneamente bajo

diferentes formas juridicas, tienen problemas para distinguir los préstamos personales y microcréditos, y luchan

con las numerosas y sucesivas prérrogas de plazos para la modificacién de su condicién juridica. Las autoridades

regulatorias del sector también han cuestionado la velocidad de las autorizaciones de recategorizacion de las IMF,

sumandose asiineficiencias.
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Los bancos comerciales, que son las principales instituciones financieras de México, han demostrado poco
interés en las microfinanzas. Hay una dindmica aunque confusa seleccion de formas juridicas supervisadasy no
supervisadas que podrian adoptarse para las operaciones de microfinanzas. La cantidad relativamente pequefa de
licencias bancarias otorgadas en los dltimos afios, junto con las estrictas normas prudenciales, ha desalentado a
los bancos a participar en el sector (downscale), con notables excepciones. Por estas razones, no sorprende que
existan bajos niveles de competenciay que desde 2007 se haya agravado la concentracion del mercado.
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Nicaragua

Puesto:

Puntaje general:
Marco regulatorio:
Clima deinversion:

Desarrollo institucional:

Microscopio 2008 sobre el Entorno de Negocios para
las Microfinanzas en América Latinay el Caribe

2008
60
58,0
56,3
44,2
66,7

Variacion 2007-2008

+4,2
+4,2
+8,4

Perspectiva general: En elindice de microfinanzas 2008, Nicaragua figura en el tercio superior de paises, ocupando

el puesto N° 6, con un puntaje de 58 (en una escala de 0 a 100, donde 100 es el mdximo). Su marco regulatorio

también esta 6°, empatado con El Salvador, Guatemala, México y Panama. El mejor puntaje de Nicaragua es

en desarrollo institucional, donde ocupa el 4° lugar junto con El Salvador. Pero su clima de inversién no es tan

atractivo, ubicdndose en la mitad inferior del indice.

La evaluacién general de Nicaragua para 2008 es idéntica a la del afio anterior (a pesar de la inclusién de cinco

paises nuevos que ocupan puestos inferiores), pero su puntaje subié 4,2 puntos. El mayor ascenso lo presenta su

nivel de desarrollo institucional, con una mejora de mds de 8 puntos. El clima de inversién también mejoré, en

menor proporcién, mientras que la categoria marco regulatorio no tuvo cambios.

Fortalezas: Si bien Nicaragua no alcanza el puntaje de 4 en ninguno de los criterios regulatorios (en una escala

de0a4, donde 4 es el maximo), las actividades de las instituciones no reguladas una aceptable calificacién

aceptable de 3. Las ONG no enfrentan mayores problemas para creary manejar instituciones de microfinanzas,

aunque pretenden leyes que les permitan movilizar los ahorros del plblico y convertirse en entidades financieras

reguladas. En la actualidad, se les permite manejar remesasy dedicarse a proveer algunos tipos de microseguros

ademads de servicios de microcréditos. Hay muchas ONG pequefas (aunque a menudo con oficinas en varias

ciudades o localidades) y una menor cantidad que son de mayor tamafio.

La regulacién y supervision financiera en general ha mejorado. Tras intervenir o cerrar varios bancos insolventes

a principios de esta década bajo presién internacional, la Superintendencia Bancaria estd presionando a los bancos

nacionales a adoptar normas contables de las mejores practicas de EE.UU. para la valoracién de activos a la hora

de otorgar préstamos, asi como a seguir reglas mds estrictas para la constitucién de reservas para préstamos. No

obstante, las autoridades regulatorias cuentan con médicos recursos especializados y poca experiencia para las

microfinanzas.

Nicaragua tiene una muy amplia variedad de servicios de IMF. Las «dos grandes» instituciones reguladas —el

Banco ProCredit Nicaragua y Financiera Nicaragliense de Desarrollo SA —tienen carteras que superan la de todas

las ONG juntas. Estos dos principales proveedores ofrecen productos de ahorro, certificados de depdsito, remesas,

servicios de pago y otras opciones. El vibrante pero pequefio segmento de ONG ofrece algunos servicios mas alld

del microcrédito, tales como transferencia de fondos, seguros y una forma limitada de «ahorro voluntario». Las

instituciones financieras no bancarias también ofrecen transferencias de fondos y en algunos casos ahorroy

seguros. Las cooperativas de ahorro y crédito toman depdsitos y realizan préstamos, pero sélo a sus miembros;

algunas de ellas también ofrecen remesas. De acuerdo con datos recientes del mercado, se puede concluir que

sus niveles de competencia son altos; Nicaragua estd considerado entre los cinco mercados de microfinanzas mas

competitivos de la regién ALC.

Desafios: El peor puntaje de Nicaragua esta en su débil sistema judicial. Es ineficiente y estd muy politizado, con la

consecuencia de que los contratos no sean respetados en mdltiples ocasiones y que haya proteccién de los derechos
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de propiedad limitada.

Los mercados de capitales estdn poco desarrollados. Los costos de endeudamiento son altos porque los
mercados financieros son superficiales y hay pocos bancos. La mayoria de ellos son propiedad de grupos locales de
interésy los prestatarios son de baja calidad. El costo del capital es tan alto que a las empresas extranjeras no les
conviene recurrir al mercado financiero local. En los Gltimos afios, el sistema financiero se vio perjudicado con la
caida de una serie de bancos, que incluyé la intervencién forzada de uno de los mds grandes, el Banco Nicaragiiense
(Banic). Los activos de los bancos se componen principalmente de instrumentos del banco central.
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Panama
2008 Variacién 2007-2008
Puesto: 10° (empatado) N/D
Puntaje general: 47,5 N/D
Marco regulatorio: 56,3 N/D
Clima deinversion: 58,3 N/D
Desarrollo institucional: 33,3 N/D

Perspectiva general: Panama se incluiye por primera vez en el Microscopio de este afio, y en la evaluacién general
ocupa el 10° puesto, empatado con México. Su mejor puntaje esta en su clima de inversién (58,3), donde se coloca
en tercer lugar. Su entorno regulatorio lo ubica cerca de la mitad del grupo (56,3), pero su desarrollo institucional
para las microfinanzas es relativamente bajo (33,3).

Fortalezas: La requlacion de las operaciones de microcrédito es en general buena en Panamd. Las instituciones
tienen libertad para fijar las tasas deinterés y las instituciones piblicas no compiten deslealmente con las IMF
privadas. Los requisitos de documentacion y solvencia no son onerosos. La Superintendencia también mejor6 las
normativas sancionando una nueva ley bancaria (con efectos a partir del 28 de Agosto de 2008) que trata a las
microy pequefias empresas como clientes bancarios cuando reciban créditos para fines comerciales por hasta un
total de 200.000 balboas. Esta decision deberfa abrir una puerta para que los bancos otorguen microcréditos,
aunque sus efectos en la practica estdn por verse.

Las IMF ofrecen una variedad médica de servicios. Las remesas y las transferencias de fondos estdn aumentando,
los seguros estan comenzando a expandirse y los bancos estan ofreciendo productos de ahorro por el momento.
Otros tipos de instituciones pueden ofrecer, y es lo que habitualmente hacen, ahorro voluntario (es decir, a los que
tienen otros tipos de operaciones con la institucién).

Los mercados de capitales del pais también salen evaluados de manera positiva. La dolarizacién elimina los
riesgos cambiarios, e histéricamente favoreci6 la estabilidad de precios y redujo el costo del crédito. Ello, sumado
a un sistema bancario liquido y bien capitalizado, garantiza condiciones favorables de financiacién. Comparando el
tamafio de su economia, la base de depésitos y oferta de crédito es la mds alta de la region.

Desafios: Si bien la supervision bancariay la regulacién financiera son sélidas en general, la Superintendencia no
tiene un conocimiento profundo del microcrédito y no existe una definicién especifica niinfraestructura juridica.
Aunque las ONG pueden dedicarse a las microfinanzas y son libres de impuestos, no existen muchas ONG que sean
IMF. Aparte, tienen dificultades para obtener capital. Hay solamente una ONG panamena que es parte de MIX Market.

No existe ningtn vehiculo ni marco juridico especializado para las microfinanzas en términos de categorias de
riesgos, constitucion de reservas y aspectos similares. Los niveles de competencia son bajos y la gama de servicios
ofrecidos por las IMF es limitada.

No existe ningtn burd de crédito publico, aunque si existen burés privados. Aunque la calidad de la informacién
esirregular, los burds privados incluyen al 41,6% de la poblacién adulta.
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Paraguay
2008 Variacion 2007-2008
Puesto: 8° -1
Puntaje general: 49,6 =33
Marco regulatorio: 62,5 -
Clima deinversion: 39,7 +0,1
Desarrollo institucional: 41,7 -8,3

Perspectiva general: En la evaluacién general del Microscopio 2008, Paraguay ocupa el puesto N° 8, con un
puntaje de 49,6 (en una escala de 0 a 100, donde 100 es el mdximo). EL marco regulatorio para las microfinanzas es
el elemento fuerte de Paraguay, donde empata con Colombia en el 4° lugar. Su desarrollo institucional es promedio
(10° puesto) pero su clima de inversion es débil en general, colocandose en el 16° lugar.

Paraguay descendié un lugar en elindice de este afio sin contar a los cinco paises nuevos. Este retroceso se debe
en gran medida a la pronunciada caida de la categoria desarrollo institucional (8,3 puntos menos). Su puntajey
puesto en marco regulatorio se mantuvieron iguales, en tanto su clima de inversién mostré una muy leve mejora. A
pesar de este pequefio repunte en el contexto de inversién, Paraguay bajé dos lugares en esta categoria porque tres
paises nuevos tuvieron un puntaje mds alto.

Fortalezas: El marco regulatorio de Paraguay es muy bueno en comparacién con los patrones regionales. La
principal autoridad regulatoria es la Superintendencia Bancaria y su competencia estd establecida en el Capitulo
III de la Ley Orgdnica del Banco Central (1995) y sus posteriores enmiendas. Los obstaculos para las microfinanzas
son menores, basicamente existe un poco de competencia en zonas rurales y agricolas de parte de entidades
financieras estatales como el BNFy el CAH. Estos prestamistas fueron reestructurados, junto con otros tres, en una
Gnicainstitucion de segundo piso que opera bajo criterios de mercado. Los bancos y sociedades financieras pueden
cobrar las tasas de interés de mercado y los requisitos de documentacidon y coeficientes de solvencia (10% para

los bancos y sociedades financieras) son adecuados. Hay una media docena de sociedades financieras que tienen
operaciones de microfinanzas, mas un banco.

El marco juridico permite a las ONG dedicarse a las microfinanzas como instituciones no reguladas. Adn asf,
como tales no pueden tomar depdsitos garantizados por seguros de depésito del gobierno. También en la practica,
enfrentan obstdculos de cardcter no regulatorio para consequir suficientes fondos en los mercados de capitales
para expandirse. Existe una ONG (Fundacién Paraguaya) que fue la sexta prestamista de microcréditos mas
grande del pais en 2008, tanto por el tamafio de su cartera como por la cantidad de prestatarios, de acuerdo con
MIX Market. Varias ONG mds pequefas comenzaron o estan tratando de comenzar operaciones de microcréditos.

Desafios: El nivel de competencia se redujo levemente desde el afio pasado. Esta disminucién se atribuye a la
consolidacién entre bancos y carteras, con motivo de los cambios introducidos en el contexto regulatorio del
pais. Entre los cambios mds importantes se encuentran un aumento del tamafio de la cartera de la Cooperativa
Universitaria frente al tamafio de todo el mercado, y una reduccion de cinco puntos en la participacién de mercado
delactor mdsimportante del afio pasado, Visién Banco (que acapara casi una tercera parte del mercado).

A diferencia de algunos paises, no hay leyes o disposiciones especiales para las IMF reguladas de tnico objeto,
y no existe ninguna IMF de ese tipo. Esas IMF especializadas no estan expresamente prohibidas, y en la década de
los 90 algunas cajas de crédito semi-rreguladas pudieron convertirse en sociedades financieras reguladas (y no
especializadas). Las sociedades financieras que estdn activas en el sector no tienen mas del 20% de sus carteras
en microfinanzas. Las ONG y las cooperativas de ahorro y crédito que estdn activas en el sector no estan reguladas
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financieramente y necesitarian un capital minimo de 5 millones de ddlares para transformarse en sociedades
financieras. Las ONG en particular, se han visto impedidas de convertirse en sociedades financieras reguladas
(v no especializadas) debido a la limitacién en la obtencién de capital, de cardcter practico, nojuridico, en los
mercados de capitales.

La deficiente regulacion bancaria causé varias crisis en el sector desde su desregulacion en el afio 1991. Las
normativas mejoraron levemente, pero los bancos siguen siendo reacios a prestar. Con la asistencia técnica de
agencias multilaterales, la Superintendencia Bancaria ha formado en los dltimos afios un pequefo grupo de
personal con conocimientos especializados del sector dentro de su oficina de control de instituciones no bancarias.
Pero no hay ninguna oficina o departamento exclusivo para las microfinanzas. La capacidad de supervision, que
incluye la elaboracion de metodologias apropiadas para evaluar el microcrédito, es modesta pero estd mejorando.

47

‘ ‘ 38274 - IDB_Print_Es.8.indd 47 @ 24/9/08 5:13:47 pm ‘ ‘



48

‘ ‘ 38274 - IDB_Print_Es.8.indd 48

Microscopio 2008 sobre el Entorno de Negocios para © Economist Intelligence Unit Limited 2008
las Microfinanzas en América Latina y el Caribe

Peru

2008 Variacion 2007-2008
Puesto: 1° +1
Puntaje general: 76,6 +2,5
Marco regulatorio: 87,5 16,2
Clima deinversion: 58,0 +0,1
Desarrollo institucional: 75,0 =

Perspectiva general: Peri esta en el primer lugar del Microscopio de este afio, con un puntaje de 76,6 (en una
escala de 0 a 100, donde 100 es el maximo), colocdndose por delante de Bolivia, que el afio pasado fue nimero

1. Perd empata por el ler puesto (con Bolivia) en el mejor marco regulatorio, tiene el sequndo mejor desarrollo
institucionaly estd en el 5° lugar en clima de inversidn. En las tres principales categorias de evaluacién, Perd es el
tinico pais que estd dentro de los primeros cinco puestos.

Tras concluir segundo en la evaluacion general de 2007, Per( se ubicé en el primer lugar este afio debido en
parte a la contundente mejora de 6,2 puntos en el puntaje de marco regulatorio. Su puntaje de clima de inversién
subié modestamente, mientras que su nivel de desarrollo institucional se mantuvo sin cambios. Su puntaje general
subid 2,5 puntos, mientras que el de Bolivia baj6 5 puntos, lo que explica el intercambio de puestos.

Fortalezas: Perd tiene el maximo puntaje posible (4, en una escala de 0 a 4) en la mayoria de los criterios utilizados
para evaluar su marco regulatorio. La Superintendencia de Banca y Seguros (SBS) (que es la principal autoridad
regulatoria de Per() tiene una buena reputacion y en 2005 fue calificada con un puntaje de 96,6 de un total de

100 por una misién conjunta del Banco Mundialy FMI por la calidad de sus regulaciones y controles financieros en
general. En el campo de las microfinanzas, se han elaborado normativas y metodologias para las IMF reguladas,
tales como la constitucion de reservas para préstamos incobrables en base a la situacion de los préstamos (mas
que por tipo de institucién), procedimientos de inspeccién directa cada vez completos y rigurosos requisitos de
controles internos para las IMF.

La creaciony el funcionamiento de las IMF especializadas mejoré desde el afio anterior. Las Entidades de
Desarrollo de la Pequefiay Micro Empresa (EDPYME) son entidades agrupadas para fomentar el desarrollo, como su
nombre loindica, de ese mismo tipo de empresas. La mayoria de las EDPYME que existen actualmente eran antes
ONG de créditos. Son instituciones que no captan depdsitos y que contintian prosperando tanto en magnitud como
en rentabilidad. Consideradas como grupo, la suma de sus carteras recientemente superd a la de las cajas rurales.
Estas organizaciones se transformaron en IMF requladas porque querian estar requladas (para tener ventajas como
la de un mayor acceso al sistema financiero mayorista) y/o porque querian evitar pagar el IVA (Impuesto al Valor
Agregado) sobre los intereses percibidos por sus préstamos, como lo hacen las ONG. Las ONG que se quedaron en
esa situacién gozan de un proceso regulatorio para transformarse en EDPYME si es que cumplen con determinados
pasos previstos en la Ley General.

Adicionalmente, en Junio de 2008, la SBS adopt6 el Decreto Legislativo N° 1028 con la finalidad de mejorar el
acceso tanto de la EDPYME como de las cajas rurales y cajas municipales a los mercados de capitales. Este decreto
permitira a estos tres tipos de IMF no bancarias dedicarse a una serie de diferentes operaciones financieras
que antes eran exclusivas de los bancos (p. ej. negociacion de acciones y bonosy de otros titulos, préstamos
hipotecarios, etc.). Por lo que prevé, parece estar fortaleciendo estas instituciones para que puedan competir con
los bancos en las microfinanzas.
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La SBS cuenta con un departamento bien capacitado y profesional de microfinanzasy con requisitos
especificos de presentacion de informes y constitucion de reservas para riesgos de las operaciones de
microfinanzas. La adopcion de un nuevo decreto que amplia el acceso a los mercados de capitales para las IMF
no bancarias reguladas es la prueba mds reciente del entusiasmo de la SBS por promover la competencia en la
industria de las microfinanzas.

En todos los criterios de desarrollo institucional, Perti tiene un puntaje de 3. La oferta de productos de IMF
es variada, el nivel de competencia es muy alto y la SBS incluso recolecta informacion de los deudores para
consolidarla en su buré de crédito..

Desafios: Per( necesita mejorar la manera los procesos por los cudles se crean y operan IMF. Como ejemplo
practico, las ONG que desean dedicarse a las microfinanzas deben, ademds de estar constituidas como asociaciones
civiles ante la Superintendencia Nacional de Registros Piblicos (SUNARP), inscribirse también con las autoridades
fiscales, autoridades laborales, la municipalidad en la que operan ademas de registrarse con la Agencia
Peruana de Cooperacion Internacional como ONG qure recibe cooperacién internacional. Si bien son exigencias
comparativamente féciles de cumplir, las ONG tienen que pagar un impuesto sobre los ingresos porintereses, tienen
un tope para sus tasas de interés —en ambos casos a diferencia de lo que sucede con las instituciones reguladas—y
no tienen acceso a algunos fondos de segundo piso. Lo anterior se convierte en un incentivo importante a cumplir
con los requisitos para reconvertirse en una EDPYME.

Perd también carece de un sistema judicial de 6ptimo. Ademds el poder judicial es catalogado como el menos

@ confiable de todas las instituciones publicas. Cualquier intento que se haga por mejorar el sistema llevara

afios. Aunque el sistema juridico estd menos politizado que en otras épocas, a los juzgados nacionales les sigue
faltando imparcialidad.
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Uruguay

2008 Variacion 2007-2008
Puesto: 18° -5
Puntaje general: 28,3 -7,5
Marco regulatorio: 31,3 -6,2
Clima deinversion: 45,8 -8,4
Desarrollo institucional: 16,7 -8,3

Perspectiva general: En elindice de microfinanzas 2008, Uruguay se ubica cerca del limite inferior, con un puntaje
de 28,3 (en una escala de 0 a 100, donde 100 es el mdximo). Su marco regulatorio y desarrollo institucional son de
baja calidad y su puesto sigue siendo bajo (N° 17 del total de 20). El clima de inversion es un poco mejor, con un
puntaje de 45,8 y el puesto N° 11.

Entre 2007 y 2008, Uruguay bajé entre 6 y 9 puntos en cada una de las tres categorias. Esto lo hizo descender
7,5 puntos en la evaluacion general de su contexto para las microfinanzas. El clima de inversion y desarrollo
institucional del pais fue lo que mds empeord, aunque seguido de cerca por los problemas regulatorios. En
consecuencia, la posicién general de Uruguay retrocedi6 cinco lugares desde 2007 (pues todos los paises nuevos a
excepcion de Jamaica superaron su puntaje en 2008).

Fortalezas: El (inico componente que destaca de manera relativa es la regulacion general de las microfinanzas. EL
Banco Central es la principal autoridad regulatoria financiera, aunque no regula las microfinanzas en si mismas.
Practicamente todas las IMF son no reguladas y adoptan la forma de sociedades anénimas, ONG o cooperativas de
ahorroy crédito no reguladas. En la practica, para que una institucién regulada pueda dedicarse a las microfinanzas
(como tieneintencién de hacerlo el Banco Repdblica que es estatal), debe constituir una sociedad anénima
aparte, no regulada. Los requisitos de documentacion y solvencia para las instituciones financieras requladas
no son exigentesy para las no reguladas no hay supervision financiera. En las operaciones de primer piso no hay
ningdn componente de subsidio del Estado. Sin embargo, el Banco Republica (que representa la mitad de todas
las operaciones del sistema financiero) tiene intenciones de organizar una unidad de microfinanzas, lo que podria
generar competencia desleal desde el Estado.

Sin ser sobresaliente, el contexto politico de Uruguay se presenta estable para los negocios. Existen normas
judiciales, de contabilidad y gobernabilidad, pero son muy dispares en su aplicacion y calidad.

Desafios: Uruguay parece tener margen para mejorar en las tres categorias. En el ambito regulatorio, al pais le
faltan conocimientos y metodologias especificas para las microfinanzas. Aln asf, la Oficina de Planeamientoy
Presupuesto (OPP) del Ministerio de Economiay Finanzas, encargada de supervisar los préstamos internacionales y
temas de cooperacion, viene realizando esfuerzos para promover el acceso a financiacién para las microfinanzas.

La transparencia de las IMF también es escasa. Las evaluaciones no son obligatorias, y en la practica las
auditoriasy evaluaciones externas son poco comunes entre las sociedades andnimas, y también entre otros tipos
de IMF (ONGy cooperativas). S6lo una institucion uruguaya, que es una cooperativa, hace parte de MIX Market.
Las IMF, como instituciones no reguladas, no tienen la obligacién de publicar sus tasas de interés efectivas, y en la
practica suelen ocultar comisiones.

El contexto competitivo sigue siendo débil. Uruguay tiene pocas IMFy hay dos instituciones que dejaron de
operar el afio pasado, lo que reduce la presién competitiva que normalmente genera una distribucién mds pareja
del mercado entre sus actores. Esto se agrava con el hecho de que Uruguay es una industria monoproducto en
general, donde sus instituciones ofrecen solamente microcréditos. Las cooperativas no reguladas que operan en la
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industria de microfinanzas ofrecen productos de ahorro, pero sélo a sus miembros. Actualmente, no hay ninguna
IMF que ofrezca microseguros, y las remesas y transferencias de fondos son poco ofrecidas y tienden a estar
dominadas porinstituciones reguladas que no pertenecen a la industria de las microfinanzas.
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Venezuela

2008 Variacion 2007-2008
Puesto: 19° -5
Puntaje general: 24,9 -2,5
Marco regulatorio: 25,0 -6,3
Clima de inversion: 41,4 +0,1
Desarrollo institucional: 16,7 -

Perspectiva general: Venezuela esta pendltimo en los puestos generales de microfinanzas de 2008, ubicado en
ellugarN° 19y con un puntaje de 24,9 (en una escala de 0 a 100, donde 100 es el maximo). Termind por encima
solamente de Jamaica y debajo de los otros cuatro paises nuevos que se incluyeron en el Microscopio de este afio.
Los puntajes de Venezuela en marco regulatorio y desarrollo institucional también estan cerca a los puesto mds
bajos, aunque a su clima de inversién le va mejor, en el puesto N° 13.

En la evaluacién general, Venezuela bajé 2,5 puntos en comparacién al afio pasado. Esta caida se debid
principalmente al retroceso de 6,3 puntos que tuvo su calidad regulatoria. En sus puntajes de clima deinversiony
desarrollo institucional se presentaron pocos cambios o ninguno con respecto a hace un afio.. Cuatro de los cinco
paises nuevos que se incorporaron este afio tuvieron mejores puntajes que Venezuela.a.

Fortalezas: Uno de los pocos puntos fuertes de Venezuela es la transparencia de las IMF.. Las instituciones
reguladas tienen obligacién de hacer evaluaciones y auditorias externas una vez por afio, y deben publicar estados
financieros mensuales en periédicos. No hay obligacién de publicar las tasas de interés efectivas, y las prdcticas de
publicacién varian segln cada institucion.

Las normas de contabilidad también son aceptables, y en toda la economia se usan normas nacionales. Las
Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) se usan de forma supletoria. Las instituciones financieras deben
llevar dos juegos de libros: uno, preparado de acuerdo con las normas nacionales para efectos fiscales, y el otro
siguiendo las NIC a efectos de presentacion y publicacién. Las IFRS son obligatorias para todas las empresas que
cotizan en Bolsa, y a partir de 2007 también son obligatorias para las empresas que no cotizan en Bolsa. Desde
1996, Sudeban, la Superintendencia de Bancos, obliga a los bancos a diferenciar entre inversiones de cortoy
largo plazo, a clasificar las inversiones con base en su riesgo, a reajustar las inversiones para reflejar el valor de
mercado todos los mesesy a reforzar sus reservas para préstamos incobrables. Como la mayoria de las actividades
de microfinanzas son realizadas por bancos o filiales de bancos, las normas de contabilidad son sélidas en generaly
se aplican con uniformidad dentro del sector de las microfinanzas.

Desafios: Venezuelacuenta con una regulacion débily poco desarrollo institucional para la industria de las
microfinanzas. Las pocas instituciones que existeny la alta concentracién del mercado se conjugan generando un
contexto poco competitivo y las IMF operan con inmensos vacios de informacion crediticia.

La Sudeban supervisa a los bancos, que son las principales instituciones reguladas que dan microcréditos. Tras
un reciente cambio de autoridades en la Sudeban, se observa una actitud menos favorable hacia la expansién de
las microfinanzas, haciendo peligrar las incipientes mejoras logradas en la regulacion especifica de los bancos en la
capacidad y los procedimientos para microfinanzas. La cantidad de IMF tanto reguladas como no reguladas que se
creany comienzan a funcionar es baja, los nuevos pedidos de licencias se encuentran congelados, y parece haber
poca probabilidad de que se concedan mas en el futuro cercano.

La Ley General de Bancos y Otras Instituciones Financieras de Octubre de 1993 y su Reforma de Noviembre de
2001 son las principales normativas para la industria. Alrededor de un tercio de las carteras de préstamos de los
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bancos debe destinarse, por ley, a diversos sectores de la economia que decide el gobierno (como las pequefias
empresasy la agricultura). Las tasas de interés estdn muy reguladas: en el mes de Marzo de 2005, el Banco Central
de Venezuela (BCV) dispuso que los bancos no podian cobrar una tasa de interés superior al 28% en ningdn tipo de
préstamo. En Abril de 2008, las tasas minimas para cuentas de ahorro subieron del 13% al 15%y las tasas minimas
para depdsitos a plazo fijo se fijaron en el 17%, limitando asi los mdrgenes operativos de los bancos en un contexto
de aceleracién deinflacién (aunque pueden seguir cobrando comisiones de hasta el 7%). Hay una importante
competencia directa entre proveedores de microfinanzas regulados y no regulados, por un lado, y una variedad

de programas pdblicos con un alto componente de subsidios. Estos Gltimos pueden cobrar tasas de interés que

en algunos casos son de hasta un 6-8% menos. La reciente compra forzada del Banco de Venezuela que hizo el
Estado al Banco Santander S.A. espaiiol genera sospechas de que su operacién de microfinanzas generard alin mas
competencia desleal.
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Detalles sobre el Microscopio

Guia del modelo

Las cifras, textos y andlisis que aparecen en este informe estdn tomados de un modelo en Excel disponible en:
www.eiu.com/Microscope2008, www.iadb.org/mif/microscope o www.caf.com. EL modelo se divide en varias
lengiietas: cada una de ellas realiza una funcién diferente, que se explican a continuacién.

Lengiieta de resumen

Esta lengiieta ordena a los paises seglin sus puntajes generales y por categoria, en casilleros separados para cada
uno. Los puntajes aparecen a la derecha de cada pais, en azul. Los puestos figuran a la izquierda de cada pais.

Los cdlculos de variacién de puesto pueden verse a la derecha del puntaje 2008. EL primer cdlculo de variacion

de puesto que aparece junto al puntaje de 2008 compara los puestos de los 15 paises originales de 2007 con los
mismos 15 paises de 2008. El segundo célculo de variacién de puesto (mds a la derecha) compara los puestos de los
15 paises originales con los mismos 15 paisesy los cinco paises nuevos de 2008.

Lengiieta de variacion de puntaje interanual

Esta lengiieta ordena a los paises seglin su puntaje generaly por categoria desde 2007, solamente para los 15
paises originales del microscopio. Aqui se ven los paises que mds mejoraron, que mas empeoraron y aquellos cuyos
contextos de microfinanzas se conservaron relativamente constantes. En forma similar a la lengiieta Resumen, los
puestos figuran a la izquierda de los paises, los puntajes aparecen a la derechay las variaciones de puntaje estdn en
la columna de la extrema derecha de cada casillero.

Lengiieta de dispersion

Esta lengiieta perfila los puntajes generales y por categoria del microscopio (eje Y) contra dos importantes
coeficientes de las microfinanzas (eje X). EL primero de estos coeficientes es la cantidad de clientes de las IMF
expresada como % de la poblacién total del pais, y el segundo es la cantidad de clientes de las IMF expresada como
% de las microempresas. EL mend desplegable de la esquina superior derecha les permite a los usuarios elegir

el coeficiente preferido para el eje X, mientras que otro mend desplegable que aparece abajo les permite a los
usuarios elegir qué puntaje —generaly por categoria— aparece en el eje Y.

Una linea por dispersién traza una correlacion entre puntajes y coeficientes. Esta linea indica una relacién
entre puntajes y coeficientes pero no quiere decir causalidad. La intensidad de la correlacién estd indicada por
el coeficiente que aparece en la esquina superior derecha. Un coeficiente de 1y una linea de 45° indican una
correlacion intensa, en tanto un coeficiente de 0 y una linea horizontalindican que no hay correlacién.

Lengiieta de indicador

La lenglieta delindicador muestra los puntajes correspondientes a un determinado indicador para todos los paises,
ordendndolos de mejor a peor puntaje. Seleccionando unindicador de la lista de la izquierda, los usuarios pueden
cambiar elindicador que aparece en la hoja.

Lengiieta de perfil de pais

Esta lengiieta presenta un desglosey la justificacion de los puntajes delindicadory las variaciones de puntaje
desde 2007, por pais. El puntaje de cada indicador estd justificado a la derecha, y la explicacién delindicador
aparece sobre laizquierda. También se explican con mayor detalle los criterios de puntaje. Un ment desplegable les
permite a los usuarios seleccionar el pais. EL ndmero que aparece al lado de la explicacién delindicador representa
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el puntaje delindicador en 2008, mientras que el nlimero que aparece al lado de la justificacion sobre la derecha
muestra la variacion del puntaje desde 2007 (que no debe confundirse con el puntaje 2007 propiamente dicho).

Lengiieta de comparador

Esta lengiieta compara una cantidad menor de paises entre si (dos a cuatro) en funcién de los puntajes de
indicador. Es Gtil para analizar las diferencias y similitudes de puntaje entre paises con puestos empatados o para
individualizary discriminar el comportamiento en el indice por subregion de ALC.

Algunas observaciones son vélidas para todo el modelo. Los ndmeros en rojo significan que se produjo un
retroceso, en tanto los verdes indican una mejora. Un guidn (-) significa que un puntaje no se modificé con respecto
a 2007, y la palabra «nuevo» indica que no es posible calcular una variacién de puntaje entre 2007 y 2008 puesto
que esos paises son incorporaciones nuevas al estudio de 2008. Los puntajes empatados aparecen en todos los
puestos con el signo igual (=) al lado del puesto. Todas las lengiietas incluyen mends desplegables que aparecen
en la parte superiory central o en la esquina superior derecha de la hoja, para que los usuarios puedan destacar un
determinado pafs.
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T ELHHI es una medida
especifica de concentracién
del mercado, es decir, de
hasta qué punto un grupo

de empresas constituyen

una determinada proporcion
de la produccién de una
industria. ELHHI se usa como
unindicador posible del poder
de mercado o competencia
entre las empresas. Mide la
concentracion de mercado
sumando los cuadrados de las
participaciones de mercado
de todas las empresas de la
industria. Por ejemplo, cuando
en un mercado hay cinco
empresas que tienen, cada una,
una participacion del 20%,

el HHI es 400 + 400 + 400 +
400 + 400 =2000. Cuanto mds
alto sea el HHI de un mercado
especifico, mas concentrado
estard la venta del producto
en un pequefio nimero

de empresas. En términos
generales, con un HHIinferior
a 1000 la concentracién del
mercado puede caracterizarse
como baja, entre 1000y 1800
como moderaday por encima
de 1800 como alta.
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Detalles sobre el Microscopio
Metodologia

Los criterios empleados en este estudio fueron escogidos tras detalladas consultas entre el equipo de investigacion
del Economist Intelligence Unit, el Banco Interamericano de Desarrollo y la Corporaciéon Andina de Fomento en 2007.
La pertinencia en el mundo real de estos indicadores en 2007 llevé a utilizarlos nuevamente en el afio 2008. Igual al
2007, estos indicadores fueron evaluados mediante amplias entrevistas con expertos de varios paises y profesionales
de microfinanzas de la regién, en Julio y Agosto de 2008.

Losinvestigadores del Economist Intelligence Unit recabaron datos para el Microscopio de los siguientes tipos de
fuentes (ver listado mas completo en el Apéndice):

® Entrevistas personales, que incluyeron entrevistas con profesionales de instituciones regulatorias y de
microfinanzas, y también de instituciones multilaterales (ampliandose la base de entrevistados en comparacién con
la de 2007)

® (lasificaciones e informes propios del Economist Intelligence Unit

® Estudios académicos

® Sitios web de autoridades gubernamentales y organismos internacionales
® Sitios web de asociaciones de microfinanzas

® Noticias de medios de prensa nacionales e internacionales

Unainnovacion importante este afio fue elaumento de la cantidad de entrevistas realizadas por pais. Una proporcion
masimportante de estas fueron hechas usando informantes localizados en cada pais, en las superintendencias
financieras, eninstituciones de microfinanzas (IMF), redes nacionales de IMF, e oficinas locales de instituciones
multilaterales. Esto permitié una descripcion mds detallada del contenido e impacto de las regulaciones existentesy
el nivel de desarollo institucional de lo que fue posible el afio pasado. Consecuentemente, la evaluacién y puntaje de
muchos paises fueron ajustados sin que hubiera un cambio de reglas o leyes nacionales.

Los funcionarios del BID aportaron los datos en base a los cuales se calcularon los puntajes para el nivel de
competencia, utilizando el indice de Hirschmann-Herfindahl (IHH) (HHI). Para muchos paises no habia datos
suficientes sobre instituciones financieras como para usar exclusivamente este criterio cuantitativo. En esos
casos, el indice sirvié de gufa y fue contextualizado utilizando evaluaciones cualitativas del tamafio y estructura
del sector.

Se obtuvieron datos suficientes, aunque imperfectos, para generar puntajes cualitativos confiables para
los otros 12 indicadores. En este trabajo se presenta abundante documentacién del proceso de puntuacion,
metodologia y fuentes.

En base a la opinién de los encuestados y del personal senior del BID, a las categorias «Marco Regulatorio» y
«Desarrollo Institucional» se les asignd, a cada una, un peso del 40% de la puntuacién total de 100 en tanto que
a la de “Clima de Inversidn» se le asigné un 20%. Sin embargo, esimportante sefialar que, aln con esquemas
alternativos de ponderacién que asignan mds peso a la (iltima categoria (como los de asignar un peso igual a cada
una de las 13 variables o el de ponderar en forma idéntica a cada una de las tres categorias), se determiné que la
importancia relativa del clima para la inversién en lo que respecta a la conformacién global del entorno para las
microfinanzas es siempre menor que la del marco regulatorioy del desarrollo institucional.
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El modelo incluye una serie de elementos interactivos como gréficos dindmicos, comparadores de paises que
permiten comparaciones directas entre dos, tres o cuatro paisesy esquemas de ponderacién definidos por el usuario.

En este modelo, se clasifica cada indicador de 0 a 4, siendo 4 el mejor puntaje.

Los puntajes de las tres categorias - Marco Regulatorio, Clima de Inversion y Desarrollo Institucional - se calculan
a partir del promedio ponderado de los indicadores subyacentes y van de 0 a 100, donde 100 es el mejor puntaje.

A partir del promedio ponderado de los puntajes de las tres categorias, se calcula una puntuacién general, de O a
100, siendo 100 el mejor puntaje.

Participantes Individuales

@ Vanesa Sanchez fue la encargada del proyecto. Trabaja para la division de investigacion internacional e econdmica
en las Américas del Economist Intelligence Unit. Suinformacién de contacto es: vanesasanchez@eiu.com.

® Scott B. Martin fue elinvestigador prinicipal. Es profesor en la Escuela de Asuntos Exteriores de Columbia
Universityy en el programma graduado de asuntos exteriores del New School. Suinformacién de contacto es:
martinsb@newschool.edu.

® Sergio Navajas es Oficial de Inversion del Fondo Multilateral de Inversiones (FMI) del BID. Suinformacion de
contacto es: sergion@iadb.org.

® William Shallcross, director de F1 Research, fue el creador del modelo. Suinformacién de contacto es: will@

@ flresearch.com. @

Definiciones

Dentro de este estudio, instituciones de microfinanzas (IMF) significan, en sentido estricto, aquellos organismos
que otorgan “microcréditos”, es decir, préstamos a trabajadores no asalariados que normalmente representan, en
tamafio, hasta el 250% del ingreso nacional bruto per capita (INB per capita). Las operaciones de microcrédito son
realizadas por diferentes tipos de instituciones, algunas reguladas por las autoridades financieras y otras no.

Mar ri

(1) Regulacién de operaciones de microcrédito: “;Propician las regulaciones el otorgamiento de microcréditos
por parte de los bancos y otras instituciones financieras convencionales? Por ejemplo, ;tienen libertad los bancos
para fijar tasas de interés de mercado, pueden evitar la exigencia de excesiva documentacion y coeficientes de
solvencia, y estdn exentos de competencia desleal por parte de programas e instituciones piblicas subsidiadas?

) Puntaje: 0= No existen tales regulaciones o las regulaciones son prohibitivas; 1 = Las regulaciones generan
serios obstaculos; 2 = Las regulaciones imponen a las IMF por lo menos dos obstdculos serios; 3 = Las regulaciones
generan obstdculos menores; 4 = Las requlaciones no generan obstaculos de consideracion

(2) Creaciény funcionamiento de IMF especializadas reguladas/supervisadas: “;Es propicio el marco
regulatorio para la creacién y el funcionamiento de “IMF especializadas”, ya sean aquellas creadas para trabajar
exclusivamente en el sector (greenfields) y las ONG que se transforman en IMF (upgrades)? Por ejemplo, ¢tienen
libertad las IMF especializadas para fijar tasas de interés de mercado, pueden evitar la exigencia de excesiva
documentacién y coeficientes de solvencia, y estan exentas de competencia desleal por parte de programas e
instituciones publicas subsidiadas?”

(] Puntaje: 0 =No existen tales regulaciones; 1= Existen regulaciones pero también existen muchos
obstdculos que dificultan su creacién; 2 = Existen regulaciones pero hay obstaculos de consideracién; 3 = Existen
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regulaciones con relativamente pocos obstaculos; 4 = Las regulaciones facilitan su creacién

(3) Creacién y funcionamiento de instituciones de microfinanzas (IMF) no reguladas: “;Es propicio el marco
legal para la creacion y el funcionamiento de operaciones de microcrédito por parte de organizaciones no
gubernamentales (ONG)?”

) Puntaje: 0= Las ONG estdn excluidas; 1 =Las ONG enfrentan muchos obstaculos; 2 = Las ONG enfrentan
algunos obstdaculos; 3 = Las ONG enfrentan obstdculos menores solamente; 4 = Las ONG no enfrentan obstaculos
de consideracion

(4) Capacidad regulatoriay de supervisién: “;Tienen las instituciones regulatorias capacidad especifica para
controly regular el otorgamiento de servicios de microfinanzas?”

° Puntaje: No definido, pues no hay criterios especificos sino que surgen de las entrevistas.

Clima de Inversion

(5) Estabilidad Politica: “;Cuan importantes son las amenazas internas y externas a la estabilidad del gobierno o
del sistema politico en general?”

° Puntaje: EL nivel de Estabilidad Politica de la EIU es una puntuacién de categoria de su Informe de Riesgos.
Es el promedio de cinco indicadores evaluados: Conflictos sociales, Transferencias ordenadas, Postura de la
oposicién, Excesiva autoridad ejecutiva y Tensiones internacionales. 0 = Mucha inestabilidad; 1 = Considerable
inestabilidad; 2 = Moderada inestabilidad; 3 = Estable; 4 = Muy estable

(6) Desarrollo del Mercado de Capitales: “;Estdn desarrollados los mercados nacionales de capital?”

° Puntaje: Este puntaje se basa en el promedio de cinco puntajes del Informe de Riesgos de la EIU:
Profundidad de la financiacion, Acceso a mercados nacionales, Deuda comercializable, Salud del sector bancario
y Liquidez del mercado de acciones. 0 = Los mercados de capitales no estdn desarrollados; 1 = Los mercados

de capital existen pero les falta profundidad y amplitud; 2 = Los mercados de capital carecen de profundidad o
amplitud; 3 = Los mercados de capital estdan medianamente bien desarrollados; 4 = Los mercados de capital son
profundos y amplios

(7) Sistema Judicial: “;Viabiliza el sistema judicial una resolucién rdpida, eficaz y sistematica de conflictos?”

o Este puntaje se basa en el promedio de tres puntajes del Informe de Riesgos de la EIU: Imparcialidad del
proceso judicial; Posibilidad de hacer cumplir los contratos y Rapidez del proceso judicial. 0 = El sistema judicial
es muy malo, corrupto o estd muy politizado; 1 = El sistema judicial tiene varias fallas importantes; 2 = El sistema
judicial tiene fortalezas y puntos flacos; 3 = El sistema judicial es esencialmente bueno; 4 = El sistema judicial es
sélido, incorruptible y no sucumbe a influencias politicas.

(8) Normas Contables: “;Son las normas contables acordes a las normas internacionales (por ej., los GAAP de
EE.UU., las IAS, las IFRS)?”

° Puntaje: 0=No hay normas contables generalmente aceptadas; 1 =Hay normas nacionales pero

son endebles e ineficaces; 2 = Hay normas nacionales aceptadas pero no estan a la altura de las mejores
prdcticas internacionales; 3 = Las normas nacionales son similares o estdn en vias de asemejarse a las normas
internacionales; 4 = Se siguen normas internacionales

(9) Normas de Direccién Empresarial: “; Existen las normas de direcciéon empresarial de responsabilidad por los
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actos eindependencia para las sociedades e instituciones?”

(] Puntaje: 0=No existen normas; 1= Existen normas pero son endebles; 2 = Existen normas basicasy eficaces
en algunos casos; 3 = Existen normas de consideracién aunque imperfectas tanto en el derecho como en la practica;
4 =Se siguen normas de altos niveles de responsabilidad por los actos y transparencia en el derechoy en la practica

(10) Transparencia de las IMF: “; Publican periédicamente las instituciones de microfinanzas sus tasas de interés
efectivas, realizan auditorias externasy se les asigna calificaciones independientes?”

] Puntaje: 0 =Muy rara vez o nunca lo hacen; 1 =En el mejor de los casos, hacen una de estas cosas, y con
resultados dispares; 2 =Hacen algunas de estas cosas, con resultados modestos; 3 = Hacen la mayoria de estas
cosas con buenos resultados en general; 4 = Hacen todas estas cosas

Desarrollo Institucional

(11) Gama de Servicios de las IMF: “;Ofrecen las IMF una amplia gama de servicios financieros a personas de bajos
ingresos ademas de otorgarles microcréditos? (por ej., sequros, ahorros, transferencia de remesas, etc.)

) Puntaje: 0 =En general no ofrecen otros servicios; 1 =En general ofrecen solamente servicios limitados
ademds del microcrédito; 2 = En general ofrecen una gama modesta de servicios; 3 = Ofrecen una amplia gama de
servicios; 4 = Ofrecen una gama completa e integral de servicios

@ (12) Burés de crédito: “sHay burds de crédito que sean eficaces y confiables?” Por ejemplo, ;cuan completa es la @
informacion que brindan sobre potenciales prestatarios, qué grado de accesibilidad tiene esa informacién (en
especial, a la luz de las restricciones de privacidad), incluyen operaciones con instituciones financieras reguladas
y no reguladas y brindan mds que simplemente informacién “negativa” sobre los potenciales prestatarios (es
decir, incumplimientos y atrasos de pago)?

) Puntaje: 0 = Las agencias emisoras de informes de solvencia crediticia no existen; 1 = Estas agencias son
endebles y nada confiables en la mayoria de estos sentidos; 2 = Estas agencias son endebles en algunos de estos
sentidos; 3 = Estas agencias son endebles en alguno de estos sentidos; 4 = Las agencias emisoras de informes
de solvencia crediticia brindan informacién integral sobre toda la gama de operaciones y también incluyen
informacion positiva sobre los prestatarios (antecedentes de pagos puntuales, etc.)

(13) Nivel de Competencia: “;Cudn competitivo es el sector de las IMF? ;Tienen los microprestatarios una gama
amplia de instituciones de las cuales elegir?”

(] Puntaje: 0 =Hay poco o ninguna competencia, pues 2 6 3 acaparan mds del 30% del mercado; 1=Hay
escasa competencia; 2 = Hay una moderada competencia entre las IMF; 3 = Hay mucha competencia; 4 = Hay un
alto grado de competencia
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Fuentes de datos

Entrevistas teleféni I

Ruth Arregui Solana, Consejera General Técnica, Superintendencia de Bancos y Seguros de Ecuador, Quito, Ecuador,
14 de Agosto de 2008

Carlos Cardozo, Gerente Técnico, ASOFIN, La Paz, Bolivia, 5 de Agosto de 2008

Daniel Jordan, Corporacién Andina de Fomento, Caracas, Venezuela, 19 de Agosto de 2008

Fernando Campero, Banco Interamericano de Desarrollo, Washington, DC, 12 de Agosto de 2008

Fernando Costa Coelho, Consejero, Banco Central de Brasil, Brasilia, Brasil, 31 de Julio de 2008

Andrés Colomina, Co-fundador, Microfin Uruguay, Montevideo, Uruguay, 21 de Agosto de 2008

Alejandro Escobar, Banco Interamericano de Desarrollo, Washington, DC, 12 de Agosto de 2008

Jempsy Fils-Aimé, Banco Interamericano de Desarrollo, Haiti office, Port-au-Prince, Haiti, 21 de Agosto 2008

Luz Amanda Garcia Bolivar, Superintendente delegado de riesgo de credito, Superintendencia de Colombia,
Bogotd, Colombia, 5 de Agosto de 2008

Kenlor Howells, Director, Red Costarricense de Organizacones para la Microempresa (REDCOM), San José, Costa
Rica, 19 de Agosto de 2008

Antonio Martinez, Co-fundador, Microfin Uruguay, Montevideo, Uruguay, 21 de Agosto de 2008

Héctor Samuel Pérez, Coordinador de intelligencia sobre el mercado, Prodesarollo, Finanzas y Microempresa,
Mexico City, Mexico, 7 de Agosto de 2008

Fernando Prado, Director, ASOFIN, La Paz, Bolivia, 5 de Agosto de 2008

Evangelina Petrizza, Director, Red Argentina de Instituciones de Microfinanzas (RADIM), Buenos Aires, Argentina,
21 de Agosto de 2008

Edgar Rivera, Banco Interamericano de Desarrollo, Washington, D.C., 18 de Agosto de 2008

Ramén Rosales, President, Consorcio Internacional de Consultoria (ICC), Inc., Hollywood, Florida, 22 de Agosto
de 2008

Juan Uslar Gathmann, Vicepresidente ejecutivo, Bangente, Caracas, Venezuela, 19 de Agosto de 2008
Maria Teresa Villanueva, Banco Interamericano de Desarrollo, Washington, DC, 13 de Agosto de 2008
Fermin Vivanco, Banco Interamericano de Desarrollo, Washington, DC, 14 de Agosto de 2008

Diego Vidal, Director, Red para el Desarollo de las Microfinanzas en Chile, and President, Cooperative Credicoop,
Santiago, Chile, 7 de Agosto de 2008

Dieter Wittkowski, Banco Interamericano de Desarrollo, Washington, DC, 14y 18 de Agosto de 2008
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