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RESUMEN

Este articulo tiene como objetivos i) analizar los paradigmas que explican el funcionamiento del mercado financiero rural en los
paises en desarrollo y ii) evaluar los resultados de las politicas piblicas asociadas a cada paradigma en el acceso a los servicios
financieros de las familias rurales pobres. El paradigma de las Instituciones Especializadas de Crédito Agricola sefala que, ante las
fallas del mercado de crédito en las que los prestamistas informales monopolizan el mercado con tasas de interés de usura y las
organizaciones financieras formales no ofrecen suficientes recursos financieros para el desarrollo, el Estado debe intervenir para
garantizar el acceso al crédito. Las politicas derivadas son creacion de organizaciones publicas especializadas, subsidiar la tasa de
interés activa y regular la banca publica y privada para que destine parte de su cartera de créditos al financiamiento agricola. El
paradigma de los Mercados Financieros propone que un mercado sin regulaciones se acerca al modelo de competencia perfecta
y por lo tanto sugiere la no intervenciéon del Estado en su funcionamiento para lograr la maxima eficiencia econémica. Este
paradigma incluye entre sus politicas liberar las tasas de interés, eliminar las carteras de crédito obligatorias y liquidar las organizaciones
publicas de financiamiento. El paradigma de la Informacién Imperfecta sefiala que el funcionamiento eficiente y equitativo del
mercado financiero se basa en el disefio de instituciones y organizaciones que evadan los problemas generados por la existencia de
fallas de informacion (problemas de evaluacion, de incentivos y de reembolso). En el marco de este paradigma las organizaciones
de financiamiento rural deben disefiar y aplicar tecnologias que aprovechen las experiencias positivas del sector financiero informal
y formal, para mejorar la forma en que se capta, procesa y transmite informacion entre prestatarios y prestamistas y as{ mejorar el
acceso de las familias pobres a los servicios financieros.
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ABSTRACT

The objective of this article is i) to analyze the paradigms that explain how rural financial markets in developing countries function
and ii) to evaluate the results of public policy associated with each paradigm concerning the access poor rural families have to
financial services. The paradigm of Specialized Agricultural Credit Institutions points out that in light of credit market problems
where informal money lenders monopolize the market with interest rates of money-lenders and formal financial organizations do
not offer sufficient financial resources for development, the State should intervene to guarantee access to credit. The derived
policies are created by specialized public organizations, subsidized by active interest rates and regulate the public and private bank
to assign part of the credit portfolio for agricultural financing. The paradigm of Financial Markets proposes that a market without
regulations approaches a model of perfect competition and as such, suggests no State intervention in its management to obtain
maximum economic efficiency. This paradigm includes among its policies, liberating interest rates, eliminating obligatory credit
portfolios and liquidating public financial organizations. The paradigm of imperfect information points out that efficient and
equitable management of the financial market is based on the design of institutions and organization that avoid problems generated
by the existence of information failures (problems of evaluation, incentives and reimbursement). In the framework of this
paradigm, rural financial organizations should design and apply technologies that take advantage of the positive experiences of the
informal and formal financial sector to improve the form where information between lenders and borrowers is captured,
processed and transmitted and thus improve access for poor families to financial services.

Key Words: rural financial market, market failures, information failures, rural savings and loan, micro-financing,

RESUME

Cet article a pour objectifs : 1) étudier les paradigmes qui ont été appliqué pour I’étude du fonctionnement du marché financier
rural dans les pays en développement, et 2) évaluer les résultats de politiques publiques liées a chaque paradigme, en ce qui concerne
l'acces qui ont les familles rurales pauvres, aux services financiéres. Dans les conclusions du travail, on expose, d’un part, les
implications qui ont eu, pour le Venezuela, les politiques publiques qu’émanent de chaque paradigme étudié et, d’autre part, leurs
effets pour 'avenir.

Mots clé : marché financier rural, failles de marché, failles d’information, épargne et crédit rural, micro financement.

1. INTRODUCCION

El mercado financiero tiene como propositos, en térmi-
nos generales, la intermediacién financiera y el desarrollo
de la técnica financiera. En el primer caso se trata de cap-
tar los ahorros de los agentes con superavit para asignar-
los a los agentes deficitarios que disponen de proyectos
de inversion o tienen necesidades de consumo. En ambas
situaciones la tasa de interés es el precio que se establece
por el uso del dinero. La técnica financiera consiste en la
transformacion de plazos y la distribucion de riesgos. Es
decir, se trata de captar recursos mediante instrumentos
financieros de corto plazo y su asignacion entre proyectos
de inversion de largo plazo, cuyos rendimientos garanti-
cen el retorno oportuno del dinero y disminuyan el riesgo
de no retorno del crédito (FAO, 1995). Esta funcién es
llevada a cabo por los intermediarios financieros, agentes
econémicos que son definidos como las organizaciones
«financieras que aceptan dinero de los ahorradores y utilizan estos

fondos para hacer préstamos y otras inversiones financieras» (Van
Horne y Wachowicz, 1994: 27). Entre los intermediarios
financieros se incluyen a las organizaciones de depositos,
siendo las mas conocidas los bancos comerciales y uni-
versales, las entidades de ahorro y préstamo y las coope-
rativas de ahorro y crédito.

Un mercado financiero desarrollado esta relacionado
con el crecimiento y desarrollo econémico de los paises.
Wenner y Proenza (2002) indican que existen tres razo-
nes que sustentan esta relacion: i) libera el potencial eco-
némico de la poblacién, impulsando el crecimiento eco-
némico; i) permite la creacion de nuevas empresas y po-
sibilita la expansién de las ya existentes al tener acceso a
servicios de ahorro y crédito; y, iii) en el caso del mercado
financiero rural, puede contribuir a aliviar la pobreza a
través de la intermediacion financiera, siempre y cuando
se implementen medidas macroeconémicas y sectoriales
coherentes.



AGROALIMENTARIA
N 23. Julio-Diciembre 2006

El funcionamiento del mercado financiers* rural ha sido
una materia de amplia discusién entre los cientificos so-
ciales especializados en el estudio del desarrollo, quienes
han expuesto diversas explicaciones acerca de la existen-
cia de las limitaciones de acceso a los servicios de ahorro
y crédito de parte importante de la poblacién, asi como
de las CIiaoliticas publicas que deben implantarse para co-
rregir dicha situacion. En la literatura especializada exis-
ten al menos tres posiciones teodricas bien definidas que
ofrecen una explicacion particular del funcionamiento del
mercado financiero rural. Estas explicaciones son: i) de
las Instituciones Especializadas de Crédito Agricola; ii)
de los Mercados Financieros; v, iii) de la Informacién Im-
perfecta.

Cada una de las posiciones tedricas sefialadas puede
ser catalogada como paradigma siguiendo la linea de pen-
samiento de Kuhn (2000)°, quien afirma que los
paradigmas corresponden a «realizaciones cientificas univer-
salmente reconocidas que, durante cierto tiempo, proporcionan mo-
delos de problemas y soluciones a una comunidad cientifica» (Kuhn,
2000: 13). De esta manera, cada explicacion tedrica del
funcionamiento del mercado financiero rural aqui consi-
derada esta sustentada en una visiéon particular del mismo
en relacién con la conducta de los agentes econémicos,
las variables determinantes que explican su buen o mal
desempefio y unas medidas de politicas publicas a ser apli-
cadas en cada caso.

La maxima eficiencia econémica (6ptimo de Pareto)
ocurre si y solo si se cumplen las condiciones requeridas
para un mercado de competencia perfecta. Por lo tanto,
en los mercados realmente existentes en los que no se dan
estas condiciones se originan fallas de mercado® que im-

4 Cuando se hace referencia al mercado financiero se considera al mercado
de servicios financieros en general: ahorro, crédito, seguros y operaciones
interrelacionadas (Hoff y Stiglitz, 1990; Bardhan y Udry, 1999). Lahoud
(2003: 6) define al mercado financiero como el mecanismo para realizar la
intermediacién financiera (ahorro y crédito). Cuando la intermediaciéon
financiera es realizada por un banco se llama indirecta; también puede ser
denominada directa, cuando se efectiia mediante el mercado de capitales.
Hste mecanismo permite pactar las condiciones del mercado entre
oferentes (agentes con excedentes) y demandantes (agentes con déficit)
de dinero: monto, plazo y precio (tasa de interés).

5 Aunque su trabajo sobre la forma en que se genera el progreso cienti-
fico se basé en ejemplos tomados fundamentalmente de la fisica y la
quimica, la categotia de paradigma ha sido igualmente aplicada en el
estudio de las ciencias sociales.

6 Las fallas de mercado son un conjunto de circunstancias o condiciones
que impiden que el mercado sea eficiente en el sentido de Pareto. Un
mercado es eficiente en el sentido de Pareto cuando se logra una distribu-
cién de recursos tal que no es posible mejorar los beneficios de un
individuo sin perjudicar los de otro, alcanzandose la maxima eficiencia
econ6mica. Los mercados de competencia perfecta garantizan la obten-
ci6n de maxima eficiencia econdémica (6ptimo de Pareto). Las fallas de
mercado surgen cuando no se cumplen las condiciones que caracterizan
aun mercado de competencia perfecta. Estas incluyen las estructuras de
mercado imperfectas (monopolios, oligopolios, monopsonios,
oligopsonios), las externalidades (incluyendo el caso de los bienes publi-
cog, os mercados incompletos y ausentes, las fallas de informacion y los
desequilibrios macroeconémicos. Estas fallas no son mutuamente
excluyentes, es decir, pueden limitar la eficiencia de un mercado al presen-
tarse de manera simultanea (Stiglitz, 1988).

piden la obtencién de maxima eficiencia econémica (6p-
timo de Pareto), por lo que se justifica la intervencién del
Estado para contrarrestar los efectos negativos de dichas
fallas de mercado (Stiglitz, 1988). En este argumento ted-
rico se sustenta el paradigma de las Instituciones Espe-
cializadas de Crédito Agricola IECA). Sin embargo hay
que considerar al mismo tiempo el hecho de que la inter-
vencion del Estado puede generar, a su vez, fallas de go-
bierno’. Esto sucede cuando las medidas especificas apli-
cadas por los gobiernos en el mercado no generan el efec-
to inicialmente deseado o, en el peor de los casos, las
medidas producen efectos contrarios a los que original-
mente se querfan obtener, llegando al punto de empeorar
la situacion inicial que supuestamente se queria mejorar
(Zezza y Llambi, 2002).

La presencia de las fallas del mercado financiero en las
areas rurales (generadas fundamentalmente por la asime-
trfa de informacion y la inexistencia de colaterales legal-
mente aceptados) origina que en muchos casos los agen-
tes economicos con necesidades de financiamiento y pro-
yectos de inversion viables, pero que no retnen las condi-
ciones exigidas por los prestamistas, no tengan posibili-
dades de obtener el dinero que requieren para sus activi-
dades de inversion. En estas circunstancias, segun el pa-
radigma de las IECA, se justificaria la intervenciéon del
Estado en el disefio de politicas publicas para incluir otros
factores no financieros en los criterios de seleccion y otor-
gamiento de los créditos, de manera tal que los pequefios
productores y campesinos, tradicionalmente excluidos del
mercado financiero formal, puedan acceder al crédito agti-
cola en condiciones preferenciales (montos suficientes,
tasas de interés subsidiadas, en muchos casos negativas
en términos reales y plazos flexibles). El efecto esperado
es el de reducir la pobreza, la desigualdad en la distribu-
cion del ingreso y promover el cambio tecnolégico (FAO,
1995). La experiencia indica, como se mostrara mas ade-
lante, que este paradigma no ha sido exitoso en el logro
de sus objetivos de desarrollo rural, a pesar de que sigue
influyendo en las politicas de financiamiento agricola.

El paradigma de los Mercados Financieros Rurales
(MFR) centra su justificacion en la critica a las IECA y en
los pésimos resultados obtenidos por la intervencion del
Estado en el mercado de ahorro y crédito. En América
Latina la experiencia de las IECA ha sido sefialada por
sus resultados especialmente negativos, por lo que el para-

7 Las fallas de gobierno consisten en que el diseflo e implementacion de
las politicas ptblicas no se adectan a los objetivos iniciales de la misma,
para resolver las fallas de mercado. Por lo tanto no se obtienen los resul-
tados esperados debido a la diferencia entre los objetivos y el disefio e
implementacién de la politica, lo cual origina resultados negativos de la
intervencion publica (Stiglitz, 1988). Las fallas de gobierno pueden ser
de comision o de omisiéon en la intervencion.
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digma de los MFR asume los elementos teéricos del libre
mercado. En este caso se aboga porque sea el libre juego
de la oferta y la demanda el que regule el comportamiento
del mercado financiero y por ende la asignacion eficiente
de los recursos, eliminando la intervencién del Estado en
el mercado. A través de este paradigma se promueven ins-
tituciones de financiamiento agricola capaces de cubrir
sus costos para ser sostenibles, no limitadas exclusiva-
mente al otorgamiento de créditos; esto es, capaces de
movilizar el ahorro rural mediante la captacion de depo-
sitos. En este paradigma las instituciones de
financiamiento rural (no exclusivamente para actividades
agricolas) deben limitarse a su rol de intermediarios fi-
nancieros, mediante la: i) captaaon y asignacion de re-
cursos desde los agentes con superavit (capaces de aho-
rrar) hacia los agentes deficitarios con necesidades de fon-
dos para financiar inversiones); v, ii) recuperando los prés-
tamos y obteniendo un retorno suficiente, mediante la
aplicacion de tasas de interés no subsidiadas que reflejen
las condiciones del mercado, para cubrir sus costos y ase-
gurar la ampliacion de su cobertura y sostenibilidad en el
tiempo (FAO, 1995; Izumida, 2004).

Finalmente se halla el Paradigma de la Informacion
Imperfecta (PII), que se basa en los desarrollos tedricos
aportados en el marco del Neo-institucionalismo Econd-
mico, especificamente por la corriente de la economia de
la informacién (Ayala, 2000). Esta dltima considera en-
tre sus supuestos centrales que los precios no transmiten
toda la informacién necesaria para la toma de decisiones
en el mercado, haciendo énfasis en la existencia del pro-
blema de informacién incompleta y asimétrica. Este a su
vez da origen, entre otras fallas de mercado, a los merca-
dos incompletos y segmentados. Por lo tanto el paradig-
ma se fundamenta en la forma en que los agentes econé-
micos enfrentan y resuelven los problemas derivados de
las fallas de informacion y del tiempo que transcurre en-
tre el otorgamiento del crédito y su reembolso (Hoff y
Stiglitz, 1990; FAO, 1995).

En el contexto internacional -especialmente en el mer-
cado financiero rural de los paises en desarrollo- se reco-
noce actualmente que, a pesar del crecimiento del merca-
do financiero mundial producto del proceso de
globalizacion financiera, se ha venido incrementando en
paralelo el nimero de personas que no tienen acceso al
mercado financiero formal. Estas personas, en general,
estan excluidas de los procesos econémicos y sociales que
les permitirian una vida digna. Se trata, por un lado, del
creciente numero de los pobres; por otro lado, un sinna-
mero de micro, pequefias y medianas empresas son tam-
bién excluidas del mercado de ahorro y crédito, las cuales
enfrentan obstaculos para su supervivencia y crecimiento
debido a las limitaciones en el acceso a los servicios finan-

cieros.

Luego de la implementacion y auge del paradigma de
las IECA entre las décadas de 1960 y 1970 en América
Latina y El Caribe y del paradigma del MFR durante las
de 1980 y 1990, los resultados han sido poco satisfacto-
rios. En la actualidad todavia puede decirse que los mer-
cados financieros rurales «siguen siendo poco profundos, no
competitivos y segmentados» (Alvarado et al., 2002: 14). Por lo
tanto no estan aun resueltos los problemas de eficiencia y
equidad en la distribucién de los recursos financieros,
como medio que contribuye a la disminucién de la pobre-
za de las familias rurales.

Dentro de esta perspectiva las politicas publicas
implementadas en Venezuela durante varias décadas (y
aun en la actualidad) han estado orientadas por el para-
digma de las IECA. Durante parte de la década de 1990,
a rafz de la instrumentacion de reformas econémicas con
orientacion de mercado, se traté de imponer el paradigma
del MFR. Sin embargo el mercado financiero rural vene-
zolano continua presentando fallas de mercado que le
caracterizan como poco desarrollado, ineficiente y con
altos niveles de riesgo (Llambfi e# a/., 2004). Esto indica
que la mayoria de las razones que dieron origen a las IECA
en los paises en desarrollo aun estan presentes en el mer-
cado financiero rural venezolano. Asimismo confirman el
escaso ¢éxito de las medidas orientadas a la liberacion del
mercado financiero en el sector rural de Venezuela. Esta
situacion revela que son necesarias nuevas politicas pu-
blicas, que se nutran de los avances tedricos que permi-
ten una mejor comprension del mercado financiero rural
y de las experiencias exitosas en el mundo.

En el contexto antes sefialado el presente articulo tie-
ne como objetivos: 1) analizar los paradigmas que expli-
can el funcionamiento del mercado financiero rural en los
paises en desarrollo; y, ii) evaluar los resultados de las
politicas publicas asociadas a cada paradigma en el acce-
so a los servicios financieros de las familias rurales. El
documento se organizé en cinco secciones. Luego de la
introduccion se presentan las caracteristicas generales del
mercado financiero rural en los pafses en vias de desarro-
llo (seccién 2). En la seccién 3 se plantean los fundamen-
tos tedricos de cada uno de los paradigmas que explican
el funcionamiento del mercado financiero rural y los prin-
cipales resultados de las politicas publicas implementadas.
A continuacién se resumen las politicas publicas vincula-
das con cada uno de los paradigmas analizados (seccion
4). Finalmente, en la secciéon 5 se presentan las conclu-
siones y las implicaciones para Venezuela, en materia de
politicas publicas, derivadas de los paradigmas analiza-

dos.
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2. CARACTERISTICAS DEL MERCADO FINANCIERO
RURAL EN LOS PAISES EN DESARROLLO

Las zonas rurales de los pafses en vias de desarrollo tie-
nen, de manera general, similitudes en cuanto a su situa-
cion economica y social. El problema de mayor enverga-
dura al que se han enfrentado los gobiernos y las agencias
internacionales de cooperacion para el desarrollo ha sido
el persistente nivel de pobreza y la iniquidad en la distri-
bucién de la riqueza en las areas rurales. Entre ellos se
encuentran familias que realizan diversas actividades eco-
nomicas, tales como agricultores, artesanos, comercian-
tes e industriales de bajos ingresos. La falta de acceso a
servicios financieros, aunado a otros problemas, ha gene-
rado que las condiciones necesarias para el desarrollo ha-
yan estado ausentes para estas familias.

El financiamiento ha sido una de las politicas publicas
mas importantes disefiadas por los gobiernos de América
Latina y El Caribe, generalmente con el apoyo de las agen-
cias internacionales, para contribuir a la solucién del pro-
blema de la pobreza y de la baja calidad de vida de las
familias rurales. Las diferencias observadas en la
implementacion de las politicas de financiamiento duran-
te los dltimos afios tienen su origen en las diversas expli-
caciones e interpretaciones tedricas que se han intentado
acerca de las caracteristicas del mercado financiero en las
zonas rurales.

Sin embargo, antes de analizar los paradigmas que sus-
tentan el disefio e implementacién de las politicas de
financiamiento rural en los paises en vias de desarrollo,
conviene presentar una caracterizacion de los mercados
financieros en las areas rurales. De acuerdo con Braverman
y Guasch (19806) y Besley (1994), entre las caracteristicas
mas relevantes del mercado de financiamiento en las zo-
nas rurales en los pafses no desarrollados se sefialan las
siguientes:

a. Debilidad de fuerzas competitivas.

b. Escasez de colaterales (garantias). Esto se debe en
primer lugar a que los campesinos y pequefios producto-
res, por su precaria situacion en cuanto a propiedad de
recursos materiales, carecen o tienen muy pocos activos
que sirvan para respaldar una operaciéon crediticia. En
segundo lugar, no estan claramente definidos los derechos
de propiedad sobre la tierra, por lo que ésta no puede ser-
vir de garantia.

c. Poco desarrollo de mercados complementarios y de
la infraestructura para comunicarse. En particular, se ob-
serva la ausencia de ciertos mercados como el de seguros,
los cuales contribuirfan a minimizar el riesgo de no pago
por ocurrencia de eventos no previsibles (clima, plagas,
enfermedades, etc.). A esto se agrega el problema del dé-
bil marco legal para asegurar la devolucion de los crédi-
tos.

d. Dispersion de los productores y la carencia o exis-
tencia de vialidad en mal estado.

e. Existencia de mercados segmentados y de alta
covarianza en los riesgos. Es comin que los créditos en
una region se le otorguen a cierto grupo de productores
(un segmento de los productores) dedicados a producir
los mismos rubros agricolas y pecuarios®. El problema
surge por la naturaleza altamente riesgosa de la actividad
agricola debido a su dependencia de fendmenos naturales
y enfermedades no predecibles ni controlables. Asi, si exis-
te mal tiempo (exceso de lluvia-inundaciones, escasa llu-
via-sequia), aparicion de plagas y enfermedades, puede
surgir una situacion que impida obtener los resultados
esperados en un grupo de productores simultineamente.
Y esto puede impedir el cumplimiento de la devolucién
de los créditos con sus intereses, por lo que se produciria
una situacion de incumplimiento del pago con consecuen-
cias negativas para los prestatarios y prestamistas.

f. Problemas de asimetria de informacién (los agentes
economicos-prestamistas y prestatarios no tienen el mis-
mo nivel de informacién) que generan la posibilidad de
seleccion adversa por no poder distinguir entre el cliente
bueno y el malo (por ejemplo: otorgarle el préstamo a al-
guien que no puede reembolsarlo) y de riesgo moral o 7zoral
hazard, ya que el prestatario no reembolsa el crédito o
puede desviar el crédito para otros fines. Esta falla de
mercado (asimetria de informacién) se analizara en la sec-
cién 3.

En cuanto a las caracteristicas de los prestamistas
Bardhan y Udry (1999) sefnalan que existen en el mercado
financiero rural en los pafses en vias de desarrollo dos
tipos de estos agentes’: los formales e informales. De esta
manera el mercado formal esta integrado por los bancos
publicos y privados (especializados o no en el sector agri-
cola) y las cooperativas de ahorro y crédito. Por su parte
el mercado informal estd integrado por prestamistas lo-
cales, familiares o amigos, el arrendamiento de tierras y la
distribucién de costos y beneficios a través de la
medianeria. Estas fuentes de financiamiento coexisten e
interactdan en el mercado financiero rural profundizando

8 Besley (1994: 32) enfatiza el problema de la segmentacion del mercado
de crédito en las areas rurales, debido a que los créditos que se otorgan
estan concentrados geograficamente en ciertos grupos de productores,
que se enfrentan a riesgos similares (common shocks) para realizar la pro-
duccién y devolver los créditos.

9 Anteriormente Hoff'y Stiglitz (1990) habian sefialado esta dualidad en
el mercado de crédito rural. Mientras en el mercado formal las institucio-
nes realizan intermediacién entre los depositantes (entre ellos el gobier-
no) y los prestatarios a una baja tasa de interés, usualmente subsidiada;
en el mercado informal el crédito es otorgado por individuos privados:
prestamistas profesionales, comerciantes, comisionistas, duefios de tie-
rras, amigos y familiares, quienes cobran altas tasas de interés.
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las condiciones de un mercado segmentado de prestamis-
tas y prestatarios. Es decir, que las condiciones de ahorro
y crédito, tales como plazos y tasas de interés, se estable-
cen de manera diferenciada, de acuerdo con el origen del
financiamiento y las caracteristicas de los prestatarios
(Bardhan y Udry, 1999).

La diferencia fundamental entre ambas fuentes de
financiamiento (prestamistas formales e informales) radi-
ca en que utilizan tecnologias de crédito opuestas. Por un
lado los bancos publicos o privados, especializados o no
en el sector agricola, requieren principalmente que el pres-
tatario disponga de garantias (en forma de activos) para
poder obtener crédito, estando la cuantfa del mismo su-
peditada a la cobertura de la garantfa y no a la necesidad
de financiamiento del prestatario. Esta, junto con el alto
riesgo propio de la actividad agricola, es una de las razo-
nes fundamentales que explican por qué las organizacio-
nes financieras formales tienen poco interés para operar
en las areas rurales y atender el segmento de pequefios
productores y campesinos.

Por otro lado, los agentes del mercado informal utili-
zan una tecnologia crediticia mas flexible. La misma esta
basada en el conocimiento (la informacién) que el presta-
mista tiene de las caracteristicas del prestatario por su
cercania geografica y social. La confianza en la responsa-
bilidad del prestatario como pagador y el uso de mecanis-
mos de presion social y legal (pactados directamente en-
tre el prestamista y el prestatario) son las caracteristicas
mas importantes de la tecnologia informal. Estas condi-
ciones hacen mas atractivo para el agricultor, por su opor-
tunidad, bajos costos de transaccién y accesibilidad, el
mercado informal sobre el mercado formal. Precisamente
las interrelaciones entre los agentes descritos, la
ineficiencia econémica, la iniquidad social y los bajos ni-
veles de calidad de vida en las personas que habitan las
zonas rurales son las bases sobre las que se sustentan las
diferentes explicaciones tedricas del funcionamiento del
mercado de financiamiento rural en los paises en vias de
desarrollo. Las diferentes conclusiones aportadas por los
investigadores sobre estos temas, son usadas como gufa
para el disefio de politicas publicas por parte de los go-
biernos y las agencias internacionales de cooperacion para
el desarrollo.

3. PARADIGMAS DEL MERCADO FINANCIERO RURAL

En la literatura especializada se han identificado tres
paradigmas sobre el funcionamiento de los mercados fi-
nancieros rurales. Estos paradigmas -unos en mayor gra-
do que otros- han orientado y contintan haciéndolo, las
politicas publicas implementadas por los gobiernos para
que los agricultores, pequenos productores y en general
los habitantes de las areas rurales tengan acceso a los ser-
vicios financieros. Los objetivos ultimos de estas politi-
cas han sido la reduccién de la desigualdad en la distribu-

cion de la riqueza y que las familias de las zonas rurales
superen la situacién de pobreza.

Sin embargo las interpretaciones que ha hecho cada
uno de los paradigmas sobre la realidad del mercado fi-
nanciero rural han condicionado el éxito o fracaso en sus
resultados. Como consecuencia se ha generado una am-
plia discusion en la comunidad cientifica y profesional para
apoyar o respaldar medidas especificas de politicas publi-
cas en materia de financiamiento rural que promuevan el
desarrollo de los paises de América Latina y El Caribe.
Seguidamente se pasa a explicar en qué consiste cada pa-
radigma.

2.1. EL PARADIGMA DE LAS [INSTITUCIONES
ESPECIALIZADAS DE CREDITO PARA LAAGRICULTURA (IECA)
El paradigma de las Instituciones Especializadas de Cré-
dito para la Agricultura IECA) tuvo su auge en la década
de 1960. La expansion de las IECA se relaciona con el
diagnostico inicial del mercado financiero rural en los
paises en vias de desarrollo. Su objetivo consistié en dis-
minuir la pobreza de los agricultores mediante el incre-
mento de la produccion agricola a través del otorgamien-
to de crédito. En este sentido Adams y Graham (1991)
plantearon que se suponia que el crédito tenfa un impor-
tante peso entre los diversos insumos necesatios para el
cambio en las condiciones de vida de los agricultores de
bajos ingresos y para la produccién agricola en general.
Asi, se consider6 al crédito agricola como un medio con
veniente para reducir la pobreza a la vez que se
incrementaba la produccién agricola. Segun Vogel (2003)
esta perspectiva fue reforzada debido a la vision parcial
que suponia que la agricultura era la tnica actividad eco-
némica que se realizaba en las zonas rurales.

Adams y Graham (1991) sefialaron ademas que, de
acuerdo con esta perspectiva, las agencias de coopera-
cioén internacional y los gobiernos nacionales de los pai-
ses en vias de desarrollo asumieron un modelo de crédito
agricola semejante. Se planteé como premisa que como el
modelo IECA habia tenido éxito en los paises desarrolla-
dos podria ser implementado con iguales resultados en
los paises de menos desarrollo. En consecuencia las leyes
promulgadas, las politicas sectoriales ejecutadas y las or-
ganizaciones de financiamiento a la agricultura creadas
en los paises en vias de desarrollo reprodujeron las carac-
terfsticas esenciales de sus semejantes en los pafses desa-
rrollados"

10 Esto explica, segun Adams y Graham (1991), la existencia de organi-
zaciones similares en los pafses de bajos ingresos: bancos agticolas espe-
cializados, bancos de desarrollo, bancos cooperativos, cooperativas de
crédito, bancos privados, agencias de crédito supervisadas, entre otras.
En el marco del paradigma de las IECA se crearon en Venezuela, entre
los afios sesenta y setenta del siglo XX, el Banco de Desarrollo
Agropecuario BANDAGRO), el Instituto de Crédito Agricola y Pecua-
rio ICAP) y el Fondo de Crédito Agropecuatio (FCA). Para mayores deta-
lles ver Fuentes (2005).
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Entre los elementos distintivos del paradigma de las
IECA se plante6 la premisa de que para satisfacer las ne-
cesidades de crédito de los agricultores, especialmente de
los pequefios productores, era necesaria la intervencion
del Estado en el mercado. Esto se debia principalmente a

ue:

«el libre funcionamiento de los mercados de crédito no

aseguran la equidad distributiva del financiamiento. Se

requiere una intervencion estatal que corrija y compense

los efectos polarizadores del mercado y que enfrente el

problema del atraso y la pobreza. Esta intervencion debe

adoptar la forma de instituciones especializadas de cré-
dito a la agricultura que tomen bajo su responsabilidad

la administracion de los apoyos crediticios con objetivos

especificos. La realizacion de estos objetivos constituird

la principal e incluso la sinica de sus actividadesy (FAO,

1995: 224-225).

Adams y Graham (1991) afirman que el diseno de las
politicas y de las organizaciones de crédito a la agricultu-
ra creadas para cumplir con estos objetivos fue
influenciado por ideas preconcebidas acerca de la con-
ducta de los agentes econdémicos en el mercado financie-
ro rural. Se suponia que los agricultores pobres no tenian
capacidad para el ahorro y que como prestatarios eran
incapaces de pagar la tasa de interés del mercado. De igual
manera se consider6 que no estaban en condiciones de
elegir la tecnologia adecuada a sus necesidades de pro-
duccién (uso de semillas, fertilizantes y otros insumos).
A los prestamistas formales se les consider6 demasiado
precavidos para asumir los riesgos de financiar la activi-
dad agricola y se supuso que con regulaciones y normas
gubernamentales era posible que ellos se abocaran a aten-
der a los pequefios agricultores. Desde este punto de vis-
ta, el paradigma de las IECA consideraba que la banca
privada no ofrecia cantidades suficientes de crédito para
satisfacer la demanda real de los agricultores, debido ba-
sicamente a los altos riesgos que supone la actividad agri-
cola. De esta forma se consider6 que la ausencia del mer-
cado formal originé una respuesta inadecuada al proble-
ma de la falta de oferta de crédito: la aparicion de los
prestamistas informales. De este modo la visién que se
tuvo de los prestamistas informales fue que obtenian gran-
des ganancias monopolisticas por las altas tasas de inte-
rés que cobraban a los agricultores y en consecuencia se
les tild6 de explotadores (Adams y Graham, 1991)".

Sobre la base de estos supuestos, tanto de las condi-
ciones del mercado financiero rural como del comporta-
miento de los agentes, las principales politicas derivadas

11 Hoff'y Stiglitz (1990: 34) denominan a este paradigma como la vision
tradicional del «Monopolistic Moneylender».

del paradigma de las IECA fueron: 1) la intervencién del
Estado de manera directa en el mercado, mediante la crea-
cién y administraciéon de organizaciones especializadas
para el otorgamiento de créditos al sector agricola, tales
como bancos publicos y programas de créditos dirigidos;
y, 1) la intervencion indirecta en el mercado, en forma de
regulaciones gubernamentales para la banca privada, es-
tableciendo porcentajes obligatorios de la cartera de cré-
ditos a ser destinadas al sector agricola a tasas de interés
por debajo de las del mercado. En este caso se supuso
que las regulaciones gubernamentales serfan el estimulo
suficiente para aumentar la cantidad de recursos que dis-
pondrian los prestamistas formales para financiar al sec-
tor agricola, a la vez que se eliminarfan los prestamistas
informales al proveer crédito suficiente a los agricultores
(Gonzalez-Vega, 1994; FAO, 1995).

Adicionalmente, el crédito se otorgaba con una tasa
de interés subsidiada por el Estado, normalmente regula-
da por debajo de la prevaleciente en el mercado y de la
tasa de inflacion (negativa en términos reales). La idea
era evitar la disminucién de la produccion debido a bajas
en los precios de los productos finales o al elevado costo
de los insumos de la actividad agricola, entre ellos el crédi-
to'”. Asimismo se consideré que el crédito debia ser en-
tregado en especie o destinado a usos especificos, como
parte de un paquete de insumos para la produccion, para
inducir a los agricultores a adoptar nuevas tecnologias
(Adams y Graham, 1991).

Luego de varias décadas de implementacion del para-
digma de las IECA sus resultados han sido ampliamente
criticados, ya que se alejaron del cumplimiento de los
objetivos de mejorar la eficiencia productiva, reducir la
iniquidad y reducir la pobreza, que inicialmente justificd
su adopcion, dejando intactas o aun peores las condicio-
nes de pobreza y atraso de los ciudadanos de las zonas
rurales. Segun la FAO (1995) el paradigma de las IECA
generd consecuencias positivas y negativas, pero el ba-
lance se inclina por la apariciéon de mayor nimero de efec-
tos adversos. Por ejemplo, Vogel (2003) sefiala que el fra-
caso del paradigma de las IECA se debe a que se supuso
erroneamente que el crédito subsidiado y dirigido podia a
la vez incrementar la produccion agricola y mejorar el ni-
vel de vida de los pequefios productores. Sin embargo,
entre las consecuencias positivas se puede mencionar que

12 Adams y Graham (1991) indican que estas medidas generalmente se
implementan para contrarrestar los efectos perjudiciales que causan otras
politicas macroeconémicas y sectoriales en la agricultura, tales como la
apreciacion del tipo de cambio real, los controles de precios de los ali-
mentos, las regulaciones sobre la importacién de insumos y las politicas
fiscales.
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las IECA: i) aumentaron los recursos financieros destina-
dos al sector agricola en los paises en desarrollo; ii) logra-
ron satisfacer necesidades financieras que antes no eran
atendidas en el sector agricola; y, iii) impulsé de manera
temporal la democratizacion del crédito al sector agricola
(FAO, 1995).

No obstante las consecuencias negativas rebasaron el
alcance de las anteriores debido a que, como lo enfatizan
Adams y Graham (1991), Gonzalez-Vega (1998),
Braverman y Guasch (1986) y la FAO (1995): 1) las bajas
tasas de interés activas (las que se cobran) perj udlcaron la
viabilidad financiera a largo plazo de las IECA, ignoran-
do los servicios de ahorro y haciéndolas altamente de-
pendientes de los recursos fiscales del Estado. Tasas acti-
vas bajas ocasionaron tasas pasivas (las que se pagan por
depositos de ahorro) igualmente bajas. En consecuencia
existian pocos estimulos para que las IECA captaran aho-
rros en las zonas rurales, destinindose los recursos al con-
sumo o al ahorro en especie; ii) con frecuencia los verda-
deros destinatarios del crédito «barato», a saber los cam-
pesinos y los pequefios productores, no obtuvieron los
beneficios, mientras que los productores medianos y gran-
des o con influencias politicas lograron acceder al crédito.
En todo caso, la cobertura lograda fue muy baja; iii) pre-
dominaba la poca diversificacién de la cartera de clientes
o la concentracion del crédito en los grandes productores
y en productores que formaban parte de la clientela poli-
tica del gobierno de turno; iv) las tasas de recuperacion
de los créditos fueron muy bajas debido a la alta morosi-
dad; v) no se eliminaron los prestamistas informales; por
el contrario, salieron fortalecidos debido a la ineficiencia
e ineficacia operativa de las IECA; y, v) no se asegurd que
la disponibilidad de créditos «baratos» incrementara la
productividad agricola.

De acuerdo con Vogel (2003) las altas tasas de moro-
sidad y la inexistencia de estimulo para el ahorro en las
organizaciones especializadas -normalmente de propiedad
estatal- hicieron muy altos sus costos de administracion,
por lo cual los gobiernos tuvieron que recapitalizarlas con-
tinuamente. Incluso se condond y refinancié vatias veces
la deuda de los agricultores favorecidos por los créditos
subsidiados. En definitiva estos problemas obligaron a los
gobiernos a liquidar las organizaciones especializadas de
crédito para la agricultura, tal y como ocurrié en Vene-
zuela entre 1970 y 1999%. Sin embargo la eliminacién o
reestructuracion de las mencionadas organizaciones no
significo la solucién definitiva del problema, ya que la
cultura de no reembolso quedé como una dificultad para
la sostenibilidad de nuevas organizaciones, porque los

13 Mayores detalles sobre la dinamica de las IECA en Venezuela pueden
hallarse en Fuentes (2005).

prestatarios mantuvieron la percepcion de que es su dere-
cho recibir créditos subsidiados asi como también no re-
embolsarlos (Vogel, 2003).

Otro de los resultados negativos del paradigma de las
IECA lo sefiala Vogel (2003) cuando afirma que los pres-
tatarios tuvieron el incentivo de utilizar el dinero en otras
actividades no agricolas, con lo cual se desvirtuo el obje-
tivo de incrementar la produccién a través del crédito.
Esto se debe a la dificultad real, en términos de costos,
tiempo y efectividad, de supervisar y detectar la posibili-
dad de que el agricultor use el crédito inadecuadamente
mediante la sustituciéon o desviaciéon de los recursos fi-
nancieros otorgados'.

Gonzalez-Vega (1998: 7-9) concluye que los malos
resultados obtenidos por las IECA se explican en parte en
los términos siguientes: i) se le pretendié dar una respues-
ta politica a un problema de caracter tecnoldgico, esto es,
de adopcioén de tecnologias apropiadas para ofrecer servi-
cios financieros rurales a un costo razonable en un mer-
cado que tiene unas caracteristicas especificas; ii) se con-
cibi6 al crédito como una «panacea» para el desarrollo ru-
ral, olvidandose que el crédito agricola tiene un efecto
limitado y no puede sustituir la existencia de oportunida-
des productivas; es decir, de condiciones favorables en
materia de tecnologia, precios e infraestructura para la
produccion. En definitiva el crédito no puede ser sustitu-
to de otros motores del desarrollo; y por ultimo, iii) el
crédito no es el unico servicio financiero que los pobla-
dores de las areas rurales consideran importante. Los ser-
vicios de ahorro, las facilidades para efectuar y recibir
pagos y para transferir fondos también son relevantes.

En sintesis este paradigma no considerd la importan-
cia de la intermediacién financiera para la creaciéon de un
mercado financiero que estimulara el desarrollo de las
zonas rurales, al tiempo que ignoro las propiedades esen-
ciales del dinero y tuvo una concepcion muy elemental de
la conducta de los agentes econémicos, explicaindose asi
sus resultados poco satisfactorios en el cumplimiento de
sus objetivos (Adams y Graham, 1991). Una de las razo-
nes por las cuales el analisis inicial del mercado financie-
ro rural se desvié de las causas reales de la ausencia de
servicios financieros en las areas rurales, la propone Vogel
(2003: 14) cuando afirma que antes de entender los ori-
genes del problema «s funcionarios de gobierno y las agencias
internacionales de donantes, cubrieron la evidente brecha para el
servicio para el cual habia mds demanda: crédito agricola baratoy,
motivados por la premura por ofrecer soluciones a corto

14 Ia sustitucion consiste en que el agricultor, a pesar de haber recibido el
crédito, no invierte mas de lo que ha invertido anteriormente en la pro-
duccién del rubro financiado. La desviacion ocurre cuando los agriculto-
res que reciben el crédito no producen el rubro financiado (Vogel, 2003).
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plazo. Adicionalmente esta perspectiva limit6 la posibili-
dad de los agricultores de convertirse en ahorristas ban-
carios, al no ofrecerle tasas de interés atractivas, ignoran-
do el caracter fungible del dinero' y la apariciéon de met-
cados secundarios para los insumos que eran otorgados
como sustitutos del crédito en efectivo (Adams y Graham,
1991).

A pesar de los resultados adversos obtenidos por la
implementacion del paradigma de las IECA en los paises
en vias de desarrollo, Adams y Graham (1991) sugieren
que existen al menos cuatro razones para que el paradig-
ma continde implementandose con pocos cambios: i) que
las investigaciones realizadas hasta el momento son insu-
ficientes para rebatir de manera general los resultados del
paradigma de las IECA; ii) que las raices historicas sobre
las cuales se fundamenta el paradigma de las IECA, sobre
todo la concerniente al rol de los prestamistas informales
como intermediarios financieros, son un obstaculo para
que los encargados de tomar las decisiones acepten la
posibilidad de un cambio; iii) circunstancias econémicas
de caracter general obligan a tomar medidas que perjudi-
can a la agricultura y por lo tanto se justifican las ayudas
otorgadas por el gobierno a este sector para contrarrestar
los efectos negativos de las politicas no sectoriales; y, iv)
razones politicas'®, debido a que mediante este paradigma
los gobernantes pueden asignar discrecionalmente recur-
sos a sus patrocinantes politicos.

2.2. EL PARADIGMA DE LOS MERCADOS FINANCIEROS
RURALES (MFR)

El paradigma de los Mercados Financieros Rurales se sus-
tenta en las criticas a los resultados obtenidos por el para-
digma de las IECA. Las evaluaciones realizadas al para-
digma de las IECA por agencias internacionales de co-
operacion resaltaron el hecho de que implementar politi-
cas orientadas a cobrar bajas tasas de interés (subsidiadas)
por créditos otorgados exclusivamente a los agricultores,
crear bancos de fomento al desarrollo especializados en
el sector agricola y obligar a la banca privada a mantener
carteras de crédito agricola no habia solucionado los pro-
blemas de iniquidad e ineficiencia en la distribucién de
los recursos financieros. Se concluyé que en general los
resultados fueron inferiores a los esperados en el momen-
to de formular e implementar dichas politicas publicas en
América Latina y El Caribe (Wenner y Proenza, 2002).

15 La «fungibilidad» del dinero fue definida por Von Pischke y Adams
(1980) como la propiedad del dinero de convertirse facilmente en cual-
quier otro bien o servicio disponible dentro del mercado.

16 Vogel (2003) a su vez sefiala que, incluso en la actualidad, el enfoque
centrado en el crédito agricola mantiene su atractivo por razones politicas
o burocraticas.

Basicamente se resalté que el paradigma de las IECA
habia causado las siguientes consecuencias negativas en
el mercado financiero rural: 1) beneficié en su mayor par-
te a los productores con garantias, tradicionalmente los
mas grandes, quienes a su vez disponian de mayor poder
de negociacién politica; i) agravé la regresiva distribu-
cion del ingreso en las areas rurales de bajos ingresos al
terminar favoreciendo a los productores mas grandes; iii)
los créditos no se entregaron oportunamente ni fueron
suficientes debido al racionamiento originado por la alta
demanda y a la paulatina escasez de recursos financieros;
Y, 1v) tuvo pocos efectos sobre la produccion y la produc-
tividad (FAO, 1995). La politica de subsidiar las tasas de
interés de los créditos asi como la ausencia de estimulos
al ahorro rural fueron consideradas como las principales
causas de que las organizaciones creadas bajo el paradig-
ma de las IECA fueran financieramente inviables. Por lo
tanto las hacfa altamente dependientes de los recursos fis-
cales del Estado. Al mismo tiempo, debido al racionamien-
to del crédito hacia los sectores politicamente favoreci-
dos y al caracter fungible del dinero, los recursos otorga-
dos fueron desviados hacia el financiamiento de otras ac-
tividades econémicas menos riesgosas y mas rentables que
la agricola (FAO, 1995; Gonzalez-Vega, 1998).

Besley (1994) sefiala que las intervenciones del Esta-
do para regular las tasas de interés del crédito agricola por
debajo de la tasa del mercado, acompafiadas de pocos es-
timulos al ahorro!’, originaron un exceso de demanda so-
bre la oferta de fondos por parte de los agricultores. Con-
secuentemente los bancos publicos y privados eligieron
de manera selectiva la distribucion de los recursos (rac1o—
namiento). Estos fueron otorgados a los agrlcultores mas
solventes, argumento considerado como de los mas fuer-
tes para apoyar la liberalizacion del mercado financiero y
la flexibilizaciéon de las regulaciones gubernamentales
orientadas a mantener las tasas de interés cobradas por
los préstamos en niveles de mercado.

Desde el punto de vista teérico el paradigma de los
MEFR se fundamenté en la hipétesis de que un mercado
financiero es eficiente cuando «a informacion es procesada
en una forma eficiente y racional, de modo tal que los precios de
equilibrio reflejan toda la informacion disponible en un momento
determinado» (Rodner, 1993: 27). En otras palabras signifi-
ca que el precio del bien o servicio, como la tasa de inte-
rés en el caso del mercado de ahorro y crédito, se equili-
brara al estar sujeta al libre juego de la oferta y la deman-

17 Las tasas de interés cobradas a los prestatarios por debajo del precio
de mercado originaron que las tasas pagadas a los ahorristas fueran igual-
mente bajas.
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da en condiciones de competencia perfecta'™. En este caso
el precio sera suficiente para tomar las decisiones de con-
sumo, ahorro o inversiéon de los agentes econémicos y
garantizara la maxima eficiencia econémica bajo las con-
diciones de Pareto"

Izumida (2004) resume las caracteristicas de este pa-
radigma destacando: i) el enfoque sistematico, esto es,
concebir las instituciones financieras como intermedia-
rias que obtienen a través del mercado fondos de las uni-
dades econémicas con excedentes (ahorros y depositos)
que luego son asignados a quienes requieren de fondos
para financiar inversiones. En consecuencia, las técnicas
y la eficiencia en la intermediacion financiera resultan
cruciales. Bajo este enfoque se amplia el financiamiento a
lo rural (actividades no agricolas en areas rurales) y no
exclusivamente a lo agricola. El énfasis se coloca en el
funcionamiento del mercado, donde se encuentran
oferentes y demandantes de fondos. Por lo tanto es el
mercado el que coordina la oferta y la demanda que se
traduce en un precio para el dinero (tasa de interés real).
Cuando se interviene el mercado y se distorsiona el pre-
cio resultante (la tasa de interés real) se distorsiona la asig-
nacion de recursos; y iii) las instituciones financieras de-
ben ser sostenibles. Por lo tanto, los créditos deben ser
otorgados de manera que se asegure su recuperacion para
cubrir costos, reproducir y ampliar el proceso de otorga-
miento de créditos. Esta caracteristica implica que el go-
bierno no debe intervenir fijando limites a las tasas de
interés.

El paradigma de los MER se fortaleci6 en la década de
1980 y principios de la de 1990 con la implementacién de
politicas publicas orientadas hacia el mercado (en el mar-
co de programas de ajuste estructural), orientadas a la re-
forma del sector financiero, sobre todo en los paises en
vias de desarrollo. Entre las principales medidas adoptas
se encuentra la liberacion de las tasas de interés para que
fueran determinadas por el mercado (Wenner y Proenza,
2002). Dichas politicas se centraron en que era el merca-
do y no el Estado el que debia desempefiar el papel regu-
lador en la asignacion de los recursos financieros al sector

18 En el modelo de competencia perfecta existen multiples oferentes y
demandantes, de manera que ninguno puede influir significativamente
enlos precios de los bienes y servicios. Asimismo, no existen diferencias
entre los bienes que se intercambian en un mismo mercado, hay libertad
de entrada y salida de las empresas, no hay intervencion del Estado, no
existen externalidades ni costos de transaccion, existe perfecta movilidad
de los factores de produccion y la informacion es gratuita y esta
simétricamente distribuida entre los agentes econémicos.

19 Es importante sefialar que aunque en el Equilibrio de Pareto se logra
la maxima eficiencia econémica, el mismo no considera el asunto de la
equidad en la distribuciéon de los recursos.

agricola. Por lo tanto se diseflaron bajo el supuesto de que
un mercado financiero libre de intervencién se acercarfa
al modelo de competencia perfecta. En este sentido las
politicas publicas disefiadas bajo el paradigma de los MER
se centraron en la eliminacién de cualquier intervencion
directa o indirecta en el mercado financiero rural por par-
te del Estado, tales como las organizaciones de crédito
financiadas por el Estado y el subsidio a la tasa de interés.

En cuanto al funcionamiento del sector privado, se
fomento la competencia en el mercado financiero al per-
mitir la entrada de la banca trasnacional, se elimind la
obligacién de mantener carteras de crédito sectoriales™ y
se fortalecio la capacidad de las entidades de supervision
mediante una normativa prudencial mas estricta (Wenner
y Proenza, 2002).

El argumento para eliminar las organizaciones disefa-
das bajo el paradigma de las IECA consistié en que su
mayor debilidad era que su sostenibilidad estaba limitada
a la existencia de fondos publicos para su financiamiento,
debido a la baja recuperacién de los créditos y a la no
captacion de ahorros. A la larga los fondos insuficientes
produjeron el racionamiento de los créditos y el beneficio
a los productores con mayores posibilidades econémicas.
Ademas, debido al hecho de que dichas organizaciones
no recibian depdsitos del publico, se gener6 una elevada
proporcién de créditos morosos por disociarse los crédi-
tos de los ahorros (Adams y Graham, 1991; Vogel, 2003).

Bajo este paradigma (MFR) se asume que la funcion
de los intermediarios financieros es pasiva. Consiste en
captar ahorros, los cuales contrariamente a lo que se asu-
mia en el paradigma de las IECA si existen en las zonas
rurales, para asignarlos a buenos proyectos, a tasas de in-
terés de mercado. De esta manera se aseguran créditos a
costos normales a todos aquellos que tuvieran oportuni-
dades y proyectos de inversiéon ventajosos individual y
socialmente (FAO, 1995).

A pesar de la aplicacion de estas politicas publicas en
la mayoria de los pafses de América Latina y El Caribe,
los resultados obtenidos también adolecen de profundas
distorsiones en la distribucion eficiente y equitativa de
los créditos en el mercado financiero rural. La razon es
que en gran parte de estos pafses los mercados financie-
ros rurales «siguen siendo sub-desarrollados, poco profundos y
no competitivos» (Wenner y Proenza, 2002: 26), mantenién-
dose las dificultades de los pequefios productores agrico-

20 En Venezuela a principios de la década de 1990 se iniciaron una serie
de cambios legales que llevaron a la cartera agricola obligatoria para la
banca privada desde el 22,5% de la cartera total de créditos (vigente entre
1984 y 1989) hasta el 12% en 1992. Aunque el objetivo era eliminar
completamente la regulacion diversos factores impidieron llevarlo a cabo
(Fuentes, 2005).
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las, los pequefios empresarios y comerciantes rurales para
acceder a servicios financieros formales, en vista de que
sus condiciones de pobreza y falta de activos para ofre-
cerlos como garantias ain es una caracteristica de las zo-
nas rurales.

En este ultimo caso los servicios financieros formales
para las zonas rurales no aumentaron a pesar de las politi-
cas implementadas. En cuanto al crédito, los recursos fi-
nancieros provenientes de fuentes formales disminuye-
ron considerablemente®, al punto de considerarse que la
oferta formal de crédito agricola no estaba adecuada a los
requerimientos de financiamiento de los productores ru-
rales. Como consecuencia las fuentes informales de cré-
dito se fortalecieron, aunque no llegaron a compensar to-
talmente la demanda de financiamiento rural (Wenner y
Proenza, 2002).

En tal sentido, segun los datos resefiados por investi-
gaciones apoyadas en su mayorfa por el Banco Mundial,
se observa que a pesar de las reformas financieras el ac-
ceso a servicios de ahorro y crédito formales se mantuvo
bajo en la mayoria de los paises de América Latina y El
Caribe. En referencia al acceso de los pobladores rurales
de la regién a fuentes formales de crédito, se sefiala que
fue menor al 15% (Wenner y Proenza, 2002). Esta situa-
cion se agrava si se considera que los agricultores con ga-
rantias son los que acceden finalmente al crédito formal,
dejando a un lado a los campesinos, pequefios y media-
nos productores, quienes terminan por financiarse a tra-
vés de las fuentes informales. Sin embargo, las condicio-
nes y uso de este tipo de créditos, normalmente de corto
plazo y para satisfacer necesidades de emergencias o con-
sumo, limitan su impacto en el desarrollo rural.

En lo que respecta al acceso al ahorro, los datos mues-
tran que la situacién es similar a la del acceso al crédito.
En este caso, segin Wenner y Proenza (2002), la tasa de
participaciéon de los pobladores rurales en servicios de
ahorro formales y semiformales® fue inferior al 15%. Esto
ocurre a pesar que otras investigaciones resefladas por
Wenner y Proenza (2002) sefialan que los pobladores ru-
rales de bajos ingresos tienen capacidad de ahorro, el cual
realizan en forma de ganado, reservas de cosecha, joyas,
inventarios y terrenos.

21 En Venezuela entre 1970 y 1999 la tasa de crecimiento promedio del
crédito agricola otorgado por las organizaciones publicas de
financiamiento (el Banco Agricola y Pecuario -transformado en 1975 en
el Instituto de Crédito Agticola y Pecuario-, el Banco de Desarrollo
Agropecuario y el Fondo de Crédito Agropecuario) en términos reales
(bolivares constantes de 1984) fue del -8,54% (ver Fuentes-Méndez,
2005).

22 En esta clasificacién Wenner y Proenza (2002) incluye a los bancos y
cooperativas.

2.3. EL PARADIGMA DE LA INFORMACION IMPERFECTA (PII)

Adams, Graham y Von Pischke (1984) plantearon que las
pohtlcas de intervencion y regulacion del mercado finan-
ciero rural por parte del Estado no han sido consistentes
con el objetivo de ayudar a los agricultores mas pobres.
Las razones que explican tal resultado se han discutido en
paginas anteriores. Sin embargo la solucién planteada por
Besley (1994) no significa la total desregulacion del mer-
cado por parte del Estado. Por el contrario, el Estado debe
intervenir en el mercado financiero rural de manera res-
tringida cuando sean identificadas fallas de mercado®. La
razon por la cual las politicas publicas han tenido fallas
en desplazar a los prestamistas informales (la mayorfa de
los pequefios agricultores utilizan esta fuente de
financiamiento) y en disminuir las altas tasas de interés
que ellos cobran, se debe a que estas politicas estan basa-
das en una inadecuada comprension del funcionamiento
del mercado financiero rural (Hoff y Stiglitz, 1990).

El paradigma de la informacién imperfecta (PII) se basa
en que la teorfa del mercado de competencia perfecta es
deficiente en la explicacién del mercado financiero rural,
porque no considera los costos de transaccion y los pro-
blemas de informacion que surgen entre los prestatarios y
prestamistas. Particularmente la aplicacién del modelo de
Stiglitz y Weiss (1981) y la teoria de la informacion imper-
fecta ayudaron a una mejor interpretacion del funciona-
miento del mercado financiero rural (Gonzalez-Vega,
1994).

Los problemas de informacién que distingue el PII se
originan por el hecho de que «e/ proceso de produccion, adqui-
sicion_y procesamiento de la informacion es costoso, porque los mer-
cados no la proporcionan adecuadamente» (Ayala, 2000: 139).
En consecuencia, se originan problemas de informacion
asimétrica® y de informacién incompleta®. La principal
consecuencia de la existencia de informacién asimétrica
e incompleta es que el agente con menos informacion
puede tener distorsiones en el proceso de toma de deci-
siones. La razén es que la ausencia de informacion y su
desigual distribucién contribuyen al incremento de la in-
certidumbre y el riesgo y a la formacién de mercados in-

23 En el mercado financiero rural ocurre una falla de mercado cuando no
es posible la distribucion eficiente del crédito en el sentido del Equilibrio
de Pareto. El Equilibrio de Pareto es logrado en el mercado financiero
rural si un prestatario no tiene incentivos para revender su crédito y
convertirse en prestamista (Besley, 1994).

24 La informacion asimétrica consiste en la desigual distribucion de la
informacién entre los agentes que realizan intercambios econémicos;
uno de los agentes tiene informacién que el otro desconoce. Esta situa-
cién genera incertidumbre y mayor probabilidad de cometer errores (Ayala,
2000).

25 La informacion incompleta supone que cierto tipo de informacion es
dificil y/o imposible de obtenet; los precios de mercado no transmiten
toda la informacion para el intercambio econémico (Ayala, 2000).
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completos y segmentados. Tal situacion, a su vez, aumen-
ta los costos de adquirir, procesar y tomar decisiones en
funcién de la informacion disponible para el agente (Ayala,
2000).

Las caracteristicas del mercado financiero rural en los
paises en desarrollo comentadas en la seccion 2 agravan
el problema de las fallas de informacién. De un lado, los
prestamistas tienen problemas para tener informacion de
los prestatarios sobre su situacion financiera, su capaci-
dad de pago, su solvencia moral, su preferenc1a por pro-
yectos riesgosos y sus verdaderas intenciones en cuanto
al pago del crédito. Obtener dicha informaciéon puede ser
muy costoso en relacién con el tamafio del crédito. Esto
da origen a problema de la selecciéon adversa®™ (o del tipo
o de la calidad oculta”). Esto es, otorgar el crédito a quien
no esta en condiciones de pagar. La consecuencia es que
los bancos, para evitar este problema elevan las tasas de
interés de acuerdo con el mayor riesgo y terminan por
racionar el crédito®®. En definitiva, los bancos deciden otor

26 Besley (1994) sefiala que el problema la seleccion adversa ocurre en el
mercado financiero cuando los prestamistas no conocen las caracteristicas
particulares de los prestatarios. Por ejemplo el prestamista ignora la con-
ducta del prestatario ante el riesgo y puede decidir la reduccién (raciona-
miento) de la cantidad a prestar.

27 Varian (1987) sefiala que el problema de la accién-tipo oculto se origi-
na en la imposibilidad de que un lado del mercado pueda observar la
calidad de los bienes del otro.

28 Para Besley (1994) las tasas de interés tienen el efecto de equilibrar la
oferta y la demanda de fondos prestables, pero también tiene el efecto de
diferenciar la calidad del portafolio de clientes (prestatarios). En conse-
cuencia puede que los bancos no utilicen la tasa de interés para equilibrar
la oferta y la demanda de fondos prestables, prefiriendo en cambio co-
brar tasas de interés mas bajas (de las que equilibrarfan el mercado) a
clientes con mayor probabilidad de pago, con proyectos menos riesgosos,
lo que implica racionar el crédito. Es decir, se trata de excluir a los presta-
tarios con proyectos mas riesgosos, aunque estén dispuestos a pagar
tasas de interés mas elevadas. La existencia de informacion asimétrica
propicia que los prestamistas aunque conozcan los rendimientos espera-
dos por sus operaciones, pero desconociendo el riesgo de los proyectos
que financian, prefieran racionar los recursos. Esto es, prefieren prestar
menos dinero del que los prestatarios estan dispuestos a tomar atn
pagando una tasa de interés mayor. En otros términos, lo que ocurre es
que el prestamista puede cobrar una tasa de interés por debajo de la que
equilibrarfa la oferta y demanda de fondos en el mercado. La razén es que
si cobra una tasa de interés alta los rendimientos bajaran debido a que
puede aumenta el riesgo de default (no pago) al seleccionar proyectos de
alto riesgo. El problema que tiene el prestamista (banco) es que si eleva
demasiado la tasa de interés para cubrirse contra el riesgo de su ignorancia
(poca informacion) sobre el prestatario, terminarfa por excluir a los pres-
tatarios con proyectos buenos, poco riesgosos, pero que no son renta-
bles con tasas de interés elevadas. El prestamista entonces tendria que
otorgarle los créditos a aquellos prestatarios, dispuestos a pagar altas
tasas de interés pero con proyectos de mayor riesgo y con mayor proba-
bilidad de no pago, lo que terminarfa por reducir la tasa de ganancia del
prestamista. En estas condiciones el prestamista prefiere cobrar tasas de
interés mas bajas pero racionando el crédito entre los prestatarios de
menor riesgo. El problema del racionamiento del crédito a que puede dar

gar el crédito a una tasa de interés mas baja que aquella
que los compensaria por el mayor riesgo, para otorgatle el
crédito a un grupo selecto de prestatarios, con proyectos
de menor riesgo, mejores garantias y con mayor probabili-
dad de pagar el crédito (racionamiento del crédito). La
existencia de la seleccién adversa termina por excluir y
discriminar a los pequefios productores y campesinos, para
quienes el tamafio del préstamo es muy bajo en relacion
con el costo de recabar informacion sobre su solvencia
moral, a la par que no poseen colaterales (garantias) de
aceptacion por la banca formal.

Igualmente, el prestamista tiene problemas para
monitorear y asegurarse que el crédito va a ser utilizado
en el proyecto o que en determinado momento el presta-
tario puede calcular los beneficios de no pagar versus los
de pagar el crédito. La posibilidad de no pago del proyec-
to por la dificultad del prestamista de saber que hace el
prestatario con el crédito da origen al problema del riesgo
mortal (moral hazard)” o de la accién oculta. La posibili-
dad de no pago, riesgo moral, también es un factor que
atenta contra los pequefios productores y campesinos pues
carecen de garantias o al banco-prestamista se le hace di-
ficil y costoso monitorear la utilizacion del crédito™, o no
existen instituciones que permitan conocer el historial cre-
diticio del prestatario, que pueda sustituir la inexistencia
de colaterales y evitar el riesgo moral (Wenner, 2001).

Por otra parte, el reconocimiento de los costos de tran-
saccion™ y su efecto en la distribucion de los créditos en

origen la existencia asimetria de informacion ha sido ampliamente anali-
zado por Stiglitz y Weiss (1981). La FAO (1995: 248) concluye al respecto:
«El andlisis anterior muestra que incluso en situaciones monopolisticas, los presta-
mistas no pueden aumentar excesivamente la tasa de interés, salvo que decidan
corver el riesgo de tener un portafolio de proyectos con altas probabilidades de no
pago. La tasa de interés es, en ese caso, un mecanismo indirecto de resolucion de los
problemas de evaluacion e incentivos, en la medida que permite hacer una regulacion
de los proyectos financiables que garantice que los riesgos de no pago se sitrien dentro
de mdrgenes aceptables».

29 El riesgo moral se origina debido a que la informacién se encuentra
desigualmente distribuida entre los agentes; es decir, surge como conse-
cuencia de la asimetria de la informacion (Ayala, 2000). Basado en el
comportamiento de los agentes en el mercado de seguros, Varian (1987)
define al riesgo moral como la ausencia de incentivos de un agente para
tener cuidado; por ejemplo, si ha adquirido un seguro contra todo ries-
go. Este comportamiento se debe a que el agente que adquiere un seguro
no tiene que pagar todo el costo por las consecuencias de su conducta
ante el riesgo, por lo cual el asegurador intenta trasladar parte del riesgo al
asegurado a través de mecanismos como los deducibles por cada indem-
nizacioén pagada.

30 El costo del monitoreo es demasiado elevado en relacién con el mon-
to de los créditos otorgados.

31 Los costos de transaccién son aquellos en que incurre un agente para
recabar y procesar informacion (Ayala, 2000). North (1990) ha definido
los costos de transaccién como aquellos derivados de la necesidad de
establecer y medir los atributos de la produccién o de los bienes y servi-
cios en el mercado y los costos en que se incurre para obligar al cumpli-
miento de acuerdos entre las partes.
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el mercado financiero rural, ofrece una mejor compren-
sion de las dificultades de los paradigmas de las IECA y
del MFR para lograr sus objetivos. Para Vogel (2003) la
demanda excesiva que originé el crédito agricola
subsidiado fue restringida (racionada) mediante la trans-
ferencia de altos costos de transaccion desde los presta-
mistas hacia los prestatarios, lo cual alejé a quienes de-
bian beneficiarse del crédito (campesinos y pequefios pro-
ductores) y favorecié a los clientes con mayor capacidad
de cubrir los costos de transaccién (medianos y grandes
productores). Las razones para explicar esta situacion se
encuentran en que mientras los costos de transaccién no
varfan en relacion con el monto del crédito, los costos por
intereses ascienden en la medida que el mismo es de ma-
yor cuantia. En consecuencia, al estar subsidiada la tasa
de interés, el incentivo lo tienen los prestatarios que re-
quieren mayores montos porque la sumatoria de los cos-
tos por intereses y los costos de transaccion se diluyen en
el monto del crédito. En este caso se ignora que la deci-
sion de tomar un crédito por parte del agricultor esta en
funcién de la sumatoria de los costos de intereses mas los
costos de transaccion. Aun con tasas de interés bajas, los
requisitos administrativos para racionar el crédito aumen-
tan significativamente los costos de transaccion, debido a
que para los pequefos productores los costos totales del
crédito pueden ser dos o tres veces mayores que los pagos
por la tasa de interés nominal, por el efecto de los costos
de transaccién® (Adams y Graham, 1991). Otro factor
que eleva los costos de transaccion tanto para la banca
como para los prestamistas es la dispersion de los produc-
tores, asi como la inexistencia de vialidad o existencia de
¢ésta en mal estado, ademas de otros factores presentes en
las areas rurales®

Con el reconocimiento de los costos de transaccion
como un factor importante para la toma de decisiones de
los prestatarios se reinterpreta la conducta de los agricul-
tores y de los prestamistas formales e informales. Es por
ello que Adams y Graham (1991) afirman que los inter-
mediarios informales (usureros o prestamistas del pueblo)
tienen ciertas ventajas que hacen que sus costos de tran-
saccion y de obtener informacién sean muy bajos para
realizar sus operaciones (cercania geografica con los clien-

32 Adams y Graham (1991: 388) agregan que en estos costos se incluyen
«el tiempo gastado en hacer colas, costos de transportacion, sobornos,
honorarios legales, gastos administrativos, y tiempo de trabajo que nece-
sariamente se pierde en atender todos estos asuntos».

33 Wenner (2001) afirma que las areas rurales se caracterizan por altos
niveles de pobreza, dispersion espacial de la poblacién, alta estacionalidad
del ingreso, bajos niveles de escolaridad y débil estructura legal que obs-
taculiza el cumplimiento de los contratos. Todo ello hace que los costos
de transaccion sean elevados y obstaculicen la realizacion de las transaccio-
nes financieras.

tes, transacciones interrelacionadas al financiamiento ta-
les como la medianetia (share-cropping) y la comercializacion
de la produccion asi como un buen conocimiento de la
solvencia moral y financiera de los clientes®. Por lo tanto,
tal como lo sefiala Vogel (2003), dado que se ha demos-
trado que los agricultores seleccionan sus fuentes de
financiamiento en funcién de la sumatoria de la tasa de
interés y de los costos de transaccion asociados a cada
una de ellas, los agricultores de menores recursos econo-
micos de los pafses en vias de desarrollo acceden mayor-
mente a las fuentes informales de financiamiento, en vis-
ta de que tienen bajos costos de transaccion en relacion
con las fuentes formales®. Estas dltimas requieren una
gran cantidad de requisitos que elevan los costos de tran-
saccion, tales como: experiencia crediticia previa, esta-
dos financieros avalados por contadores publicos, garan-
tias de activos reales, traslados desde la finca al lugar donde
se encuentra la institucion financiera, entre otros. En es-
tas circunstancias la mayoria de los agricultores de los
paises en vias de desarrollo, que no disponen de garantias
reales, queda fuera del mercado formal de ahorro y crédi-
to. Como consecuencia disminuyen sus posibilidades de
mejorar sus ingresos, se limita su potencial para contri-
buir con el desarrollo econémico y, en definitiva, se difi-
culta el desarrollo del sistema financiero de sus respecti-
vos paises (Wenner y Proenza, 2002).

Otro cambio importante que sugiere el PII esta rela-
cionado con la perspectiva acerca de la disposicion y ca-
pacidad de ahorro de las familias rurales pobres. Adams y
Graham (1991) sefalan que si se ofrecen incentivos ade-
cuados, las familias pobres estarfan dispuestas a ahorrar
de manera voluntaria. Entre estos incentivos se encuen-
tran la seguridad a sus depositos, liquidez y un nivel de
rendimientos (tasa de interés pasiva) aceptable. Convie-
ne destacar que, segun la evidencia resenada por Wenner
y Proenza (2002), los pobladores de las zonas rurales de
América Latina y El Caribe si ahorran, aunque en la ma-
yoria de los casos lo hace en especie. Ademas, ellos esta-
rfan dispuestos a monetizar sus ahorros, siempre y cuan-
do existan organizaciones que capten depositos ubicadas
convenientemente en las zonas rurales y ofrezcan tasas
de interés que los protejan de los efectos inflacionarios
sobre el valor del dinero.

34 Ver Wenner (2001: 8). Para una explicacion de la existencia del crédito
vinculado a otras relaciones (interlinked transactions) y sus efectos en la
reduccién de los costos de transaccion originados por la asimetria de
informacion se recomienda Bardham (1991).

35 En el mismo sentido se pronuncian Adams y Graham (1991: 391)
cuando afirman que: «para las poblaciones pobres en areas rurales, los préstamos
informales no necesariamente son mas costosos que los formales, cuando se calenlan
cuidadosamente los costos totales de transaccion del préstamo para prestatarios
nuevos y pequernos»
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Es por ello que el PII sugiere que en las etapas inicia-
les del desarrollo del mercado financiero rural se otorgue
prioridad a la movilizacién del ahorro, incluso por encima
de los préstamos, los que deberfan convertirse en una
medida secundaria (Adams y Graham, 1991). El recono-
cimiento de la capacidad y disposicién al ahorro de las
familias rurales pobres es un incentivo para impulsar la
intermediacion financiera en las areas rurales de los pai-
ses en vias de desarrollo. Esto se debe, entre otras razo-
nes, a que si los préstamos estan respaldados con ahorros
de los propios prestatarios se contribuye a disminuir el
problema del riesgo moral al facilitarse el reembolso opor-
tuno del crédito, pues los ahorros actian como garantfas
(Adams y Graham, 1991).

El hecho de reconocer que en las zonas rurales no
solo se realizan actividades agricolas, si no también una
diversa gama de otras actividades econdmicas sustenta la
posibilidad de que se diversifiquen los riesgos de incurrir
en el problema de la seleccién adversa, al contar con una
mayor cantidad de prestatarios entre los cuales escoger al
momento de otorgar crédito (Vogel, 2003). De la misma
manera aumenta las posibilidades de recibir depésitos y,
por consiguiente, de estimular el ahorro local con sus
implicaciones en la disminucién del riesgo de no reem-
bolso. Al final se lograria mejorar el proceso de
intermediacion financiera en las zonas rurales, movilizan-
do fondos y otorgando créditos, a la vez que se disminu-
yen los riesgos de no reembolso y se fortalece la
sostenibilidad financiera de la institucion.

En sintesis la interpretacion del funcionamiento del
mercado financiero rural aportada por el PII, desde la pers-
pectiva de los intermediarios financieros (prestamistas
formales e informales), se basa en los mecanismos que
ellos utilizan para enfrentar tres problemas fundamenta-
les al momento de otorgar un crédito. Estos problemas,
como ya se ha mencionado, surgen debido a los proble-
mas de fallas de informacién y consisten en: 1) problemas
de evaluacion (sereening problems), vinculados con el pro-
blema de la seleccién adversa; ii) problemas de incenti-
vos, relacionados con el problema del riesgo moral vy iii)
problemas de reembolso, correspondientes al problema del
cumplimiento forzoso del contrato de crédito. L.a manera
en que los intermediarios financieros resuelven estos tres
problemas, bien sea de forma individual o colectiva, de-
terminara el buen o mal desempefo del mercado de aho-
rro y crédito (Hoff y Stiglitz, 1990; FAO, 1995).

Los problemas de evaluacion (sereening problems) se re-
fieren a la necesidad del prestamista de obtener informa-
cion acerca de las caracteristicas del prestatario (Hoff y
Stiglitz, 1990). El problema para el prestamista consiste
en poder responder acertadamente, con base en la limita-
da informacién que dispone del prestatario, a la pregunta

de ¢quiénes son los buenos o los malos pagadores? (FAO,
1995). En vista de que la informacién es imperfecta y
asimétrica y que el proceso de recopilarla es costoso
(Ayala, 2000), si el prestamista no dispone de toda la in-
formacion acerca del riesgo y de los rendimientos de los
proyectos de los prestatarios, estara obligado a racionar el
otorgamiento de crédito mediante la solicitud de algin
tipo de garantia o mediante el mecanismo de las tasas de
interés (Hoff y Stiglitz, 1990). La consecuencia mas im-
portante de esta asimetria de informacion es que al final
los créditos son segmentados y es posible que se incurra
en el problema de seleccion adversa, rechazando proyec-
tos viables y rentables ya que el prestamista no puede dis-
tinguir a un costo razonable entre los buenos y los malos
pagadores (FAO, 1995). El mejoramiento del mercado fi-
nanciero rural dependera del disefio de mecanismos e ins-
tituciones (normas-leyes) que permitan obtener informa-
cion para distinguir entre los buenos y malos prestatario a
un costo razonable con la finalidad de minimizar el pro-
blema de la seleccion adversa.

Los problemas de incentivos (zncentives problems) con-
sisten en que el prestamista debe aplicar los mecanismos
apropiados para asegurarse que los prestatarios realizaran
acciones para aumentar la probabilidad de pagar el crédi-
to (Hoff y Stiglitz, 1990). En otras palabras, ocurre que
luego de otorgado el crédito los prestamistas se enfrentan
al problema de ofrecer los incentivos adecuados para que
el prestatario use los recursos en el proyecto para el cual
originalmente fueron otorgados. En este caso la pregunta
a responder es scomo estimular la conducta del prestata-
rio para que actie de acuerdo con el proyecto? Es decir,
que utilice los recursos financieros racionalmente y con el
objetivo de pagar el crédito. Responder esta interrogante
es dificil dado que el prestamista no puede observar todo
lo que el prestatario hace a un costo razonable (accién
oculta). Ante esta dificultad de supervision directa el pres-
tatario puede desviar los recursos a otras actividades di-
ferentes al proyecto original, e incluso no pagar el crédito,
originandose el problema de riesgo moral®*. El mejora-
miento del mercado financiero rural dependera del dise-
flo de mecanismos e instituciones (normas-leyes) que per-
mitan minimizar el riesgo moral (moral hazard).

El problema de reembolso (enforcement actions) tiene que
ver con el cumplimiento forzoso del contrato de crédito;
es decir, de las acciones que el prestamista puede realizar
para incrementar la probabilidad de pago por parte de los

36 Esta situacion también puede presentarse ante eventos que escapan a
la voluntad del prestatario, tales como fenémenos naturales adversos,
plagas y enfermedades de los cultivos o ganados e incluso problemas de
salud o muerte del prestatario. Dichos eventos son dificiles de predecir y
pueden afectar significativamente la probabilidad de pago del crédito.
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prestatarios (Hoff y Stiglitz, 1990). El prestamista se en-
frenta al problema de conocer cual es el grado de dificul-
tad que tiene para obligar el reembolso oportuno del cré-
dito por parte del prestatario (FAO, 1995). Aqui la clave
consiste en disponer de los mecanismos adecuados para
responder a la pregunta ;cémo lograr el pago oportuno y
total del crédito? El mejoramiento del mercado financie-
ro rural dependera del disefio de mecanismos e institucio-
nes (normas-leyes) que permitan obtener el reembolso del
crédito con sus respectivos intereses.

Para evadir los problemas evaluacién, de incentivos y
de reembolso los prestamistas utilizan mecanismos indi-
rectos y directos para obtener informacién acerca de las
caracteristicas de los prestatarios. Los mecanismos indi-
rectos estan basados en el disefio de contratos que permi-
ten al prestamista obtener informacién acerca de los ries-
gos de los prestatatios para evitar la seleccién adversa. Al
mismo tiempo estos mecanismos inducen al prestatario a
realizar acciones para reducir la probabilidad de incum-
plimiento del pago y asi poder cancelar oportunamente el
crédito, aun cuando no cuente con los recursos suficien-
tes para ello, reduciendo el problema del reembolso para
el prestamista. Estos mecanismos pueden estar incluidos
en el mercado de crédito a través de las condiciones de
financiamiento tales como el tamafo del crédito y la tasa
de interés”. También pueden estar incorporados en los
contratos de mercados interconectados, como en los acuet-
dos de alquiler de tierras. En ambos casos los mecanis-
mos indirectos influyen en el comportamiento de los pres-
tatarios en el mercado de crédito (Hoff y Stiglitz, 1990).

Por su parte los mecanismos directos hacen necesario
que los prestamistas desembolsen recursos para realizar
actividades de monitoreo y cumplimiento de los créditos
por parte de los prestatarios y que limiten el otorgamiento
de los créditos a miembros de grupos familiares o relacio-
nados estrechamente, residentes de regiones especificas,
o a individuos solventes con quienes ellos mantienen re-
laciones comerciales. Los mecanismos directos estan ba-
sados en relaciones personales, vinculos entre el crédito y
actividades comerciales y préstamos usufructuarios, en-
tre otros elementos. El uso de los mecanismos directos
genera segmentacion del mercado de crédito, esto es, ta-
sas de interés diferentes para cada grupo de prestatarios
(Hoff y Stiglitz, 1990).

Cuando se relacionan los mecanismos indirectos y di-
rectos con los prestamistas formales e informales se ob-
tienen interesantes respuestas acerca del comportamien-

37 Hoffy Stiglitz (1990) aseguran que la tasa de interés cumple la doble
funcion de racionar el crédito y regular el riesgo en la composicioén de la
cartera de crédito del prestamista.

to del mercado financiero rural. Los prestamistas forma-
les, bancos publicos y privados, utilizan normalmente
mecanismos indirectos para obtener informacién de la
conducta de los potenciales prestatarios y atenuar los pro-
blemas de evaluacion, incentivos y reembolso. El uso pri-
vilegiado de los mecanismos indirectos por parte de los
prestamistas formales se conoce como estrategia de met-
cado pasiva (FAO, 1995). En este caso la tasa de interés y
el requerimiento de garantias reales, tales como titulos de
propiedad de la tierra y de bienes muebles e inmuebles,
tienen efectos sobre la asignacion de los créditos entre los
prestatarios en el mercado formal de crédito. La banca
formal tiende a racionar los créditos con preferencia ha-
cia los agricultores que disponen de garantias porque de
esta manera reducen el riesgo de incumplimiento del pago
Y, 4 su vez, permite cobrar una tasa de interés que excluye
a los proyectos riesgosos -que incrementan la probabili-
dad de incumplimiento de pagos-, asegurandose una cat-
tera de créditos con bajas tasas de morosidad.

Con esta misma finalidad y con igual éxito los presta-
mistas informales utilizan en mayor grado los mecanis-
mos directos de evaluacion y cumplimiento de contratos,
como una estrategia de mercado activa, aunque con ma-
yores ventajas que los prestamistas formales (Hoff y
Stiglitz, 1990; FAO, 1995). Esto se debe a que los meca-
nismos directos proporcionan a los prestamistas informa-
cién acerca de los potenciales prestatarios a un costo menor
que los mecanismos indirectos. La razén se encuentra en
la cercania geografica entre prestamista y prestatario. En
primer lugar le permite al prestamista tener un mayor co-
nocimiento sobre la conducta y actitud hacia el riesgo de
los prestatarios. Al mismo tiempo se originan relaciones
de confianza duraderas basadas en las interrelaciones en-
tre las actividades comerciales y de medianeria que mejo-
ran la probabilidad de reembolso del crédito, ya que en
muchos casos las comercializaciéon de la cosecha de los
agricultores (prestatarios) se realiza a través de los cana-
les del prestamista rural (comerciante-prestamista), quien
también puede ser el duefio de la tierra que se otorga en
medianeria al prestatario (Hoff y Stiglitz, 1990; Bardhan,
2001; Adams y Graham, 1991; Vogel, 2003).

Por otro lado el uso de mecanismos directos por parte
de los prestamistas informales reduce la necesidad de ga-
rantias reales para los prestatarios, lo cual disminuye con-
siderablemente los costos de transaccién de obtener
financiamiento si se compara con el costo de las fuentes
formales. Esta situacion explica acertadamente: i) el por
qué los agricultores de menores recursos acceden a las
fuentes informales de crédito; y, ii) el hecho de la super-
vivencia de los prestamistas informales a pesar de las in-
tervenciones del Estado para su eliminacion (Hoff y
Stiglitz, 1990; Adams y Graham, 1991; Vogel, 2003).
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La explicacién del funcionamiento del mercado finan-
ciero rural aportada por el PII ofrece una respuesta mas
precisa sobre la realidad de la segmentacién del mercado,
sobre la supervivencia de los prestamistas informales,
sobre el fracaso del paradigma de las IECA y sobre las
limitaciones de la banca privada para atender a los agfi-
cultores de menores recursos econdmicos. Asimismo ofrece
alternativas de politicas publicas que deben implementarse
para evadir los obstaculos generados por la asimetria de
informacion y, en esta medida, disminuir la ineficiencia e
iniquidad en la asignacion de los recursos en el mercado
financiero rural de los paises en vias de desarrollo™.

Una de las conclusiones mas importantes y de mayor
impacto en el disefio de las politicas publicas es la
reinterpretacion de la funcion de los mecanismos directos
usados por los prestamistas informales en el mercado fi-
nanciero rural (Vogel, 2003). Esto se debe fundamental-
mente a que los prestamistas informales presentan venta-
jas frente a las IECA y a la banca formal (publica o priva-
da) producto de: i) la oportunidad (rapidez) de entrega
del crédito. Importante en el sector agricola, dadas las
caracteristicas estacionales de la actividad; ii) la ventaja
de realizar diversas actividades econémicas en las locali-
dades en las cuales trabajan, les permite disponer de in-
formacién sobre los clientes a bajo costo. Esto es un in-
centivo para que sean incluidos en las politicas publicas
para transferir fondos publicos a los productores rurales,
es decir, para estimular su actividad de intermediacion
financiera; y iii) la disponibilidad de informacion, los la-
zos de amistad y el conocimiento de los clientes les per-
miten evadir y solucionar los problemas de evaluacion
(seleccion adversa), incentivos (riesgo moral) y de reem-
bolso (cumplimiento forzoso) de los créditos adecuada-
mente (Adams y Graham, 1991; Vogel, 2003).

Yaron et al. (1998: 159) y Robinson (2001: 80-81) sin-
tetizan algunas de las metodologfas utilizadas por institu-
ciones microfinancieras (IMFS) exitosas alrededor del
mundo (incluyendo América Latina), las cuales permiten
evadir los problemas de asimetria de informacién (selec-
cion adversa y riesgo moral) que generan condiciones para
el no reembolso de los créditos (defanl). En esa medida se
evita el racionamiento del crédito, se mejora la cobertura
(alcance o outreach) y la profundizacion (otorgamiento de

38 Robinson (2001: 163-1606) presenta una interesante discusion sobre
las metodologfas-tecnologfas utilizadas por el Banco Sol (Bolivia) y por
el Banco Rakyat (Indonesia) que permiten evadir los problemas de in-
formacién asimétrica y consecuentemente no conllevan al racionamiento
del crédito, problema central planteado por el paradigma de la informa-
cién imperfecta.

créditos a pobres activos y a mujeres). Entre estas
metodologias se encuentran las siguientes: i) obtencion
de informacion sobre los clientes a través de personas en
los lugares donde residen; ii) utilizacién del mecanismo
de fianzas tradicionales y solidarias (peer monitoring) en el
cual los prestatarios se constituyen en grupos pequefios
de personas conocidas que, a su vez, se constituyen reci-
procamente en garantes de los créditos recibidos. La pre-
sion social entre los miembros del grupo reduce la posibi-
lidad de no pagar el crédito pues si alguien falla todo el
resto del grupo se veria impedido de obtener nuevos cré-
ditos; iif) incentivos para obtener mas y mayores présta-
mos una vez que el crédito es reembolsado; iv) adecuado
entrenamiento-capacitacion a los empleados de las IMFS
para obtener informacioén sobre los potenciales prestata-
rios. A esto se unen estimulos monetarios dependiendo
del desempefio y la recuperacion de los créditos, lo que
obliga a una mejor supervision de los mismos; v) capta-
cion de ahorros de los clientes y su utilizacién como ga-
rantfa de los créditos; vi) buen desempefio financiero, ta-
sas de interés activas que permiten cubrir costos y expan-
dir las operaciones y prevision mediante la habilitacion
de reservas por pérdidas de préstamos que garantiza la
sostenibilidad de las IMFES; vii) adecuacion del pago del
servicio de la deuda (pago del principal y de los intereses)
a las caracteristicas de los prestamistas. Generalmente son
préstamos para capital de trabajo con pagos frecuentes
(semanal, quincenal, mensual) que permite hacer pagos
en montos mas pequefios, lo que a su vez sirve para
monitorear continuamente el cumplimiento del contrato;
y, vili) rapidez y procedimientos sencillos para la obten-
cion del crédito o que disminuyan los costos de transac-
cion. En conclusion las nuevas metodologias-tecnologias
instrumentadas han permitido el funcionamiento de IMFS
en areas rurales que no necesitan racionar el crédito pot-
que evaden los problemas de asimetria de informacion.
El alcance, la sostenibilidad financiera y el impacto social
(contribucion a la reduccion de la pobreza y a la iniquidad
de género) conforman el triangulo sobre el cual se basa la
evaluacion de las IMES exitosas en la actualidad (Zeller y
Meyer, 2002).

4. PARADIGMAS DEL MERCADO FINANCIERO RURAL Y
POLITICAS PUBLICAS

Asi como cada uno de los paradigmas presenta un diag-
noéstico particular acerca del funcionamiento del merca-
do financiero rural, exponen también un conjunto de po-
liticas publicas para mejorar la asignacion de los recursos
financieros. En esta seccion se enunciaran las principales
opciones de politicas publicas que se derivan de cada uno
de los paradigmas analizados en la seccién anterior.
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4.1. POLITICAS PUBLICAS DEL PARADIGMA DE LAS
INSTITUCIONES ESPECIALIZADAS DE CREDITO PARA LA
AGRICULTURA (IECA)

El paradigma de las IECA supone que el Estado debe
intervenir directamente en el mercado financiero rural para
resolver las fallas de mercado, suministrar créditos a los
pequefios productores y campesinos de manera tal que se
promueva el cambio tecnolégico, mejoras en la producti-
vidad, reduccién de la pobreza y de la desigualdad en la
distribucion del ingreso. Asi, el objetivo fundamental es
mejorar la asignacién de crédito a los pequenios producto-
res agricolas. Se trata de aumentar la oferta de crédito agri-
cola para promover el desarrollo rural, aumentar la pro-
duccién, mejorar el bienestar de los agricultores y luchar
contra la pobreza (FAO, 1995). Las politicas publicas mas
importantes que se derivan de este paradigma son basica-
mente:

1. Participacion directa del Estado como proveedor
de recursos financieros (crédito) a través de la creacion
de Bancos de Desarrollo e Institutos de Crédito especiali-
zados para el sector agricola. La captacion de ahorros pasa
a un segundo plano porque se supone que los pobres no
ahorran.

2. Regulacion del mercado de crédito mediante leyes
nacionales que obliguen a la banca privada a destinar por-
centajes minimos de la cartera de crédito al sector agrico-
la con tasas de interés activas por debajo de las del mer-
cado. Esta medida busca eliminar la dependencia de los
agricultores de los prestamistas informales.

3. Subsidios directos e indirectos a la tasa de interés
cobrada en los créditos otorgados a los agricultores, tanto
por las organizaciones publicas como por la banca priva-
da, para reducir el costo del crédito.

4.2. POLITICAS PUBLICAS DEL PARADIGMA DE LOS
MERCADOS FINANCIEROS RURALES (MFR)

Este paradigma propone que el mercado de competencia
perfecta es la situaciéon Optima para garantizar la asigna-
cion eficiente de los recursos financieros. Se critica la in-
tervencion del Estado, debido principalmente a la expe-
riencia negativa del paradigma de las IECA. Bajo estas
consideraciones se sugieren las siguientes opciones de
politicas publicas:

1. Desregulacion del mercado de crédito. Se propone
la eliminacién de las carteras de crédito obligatorias para
el sector agricola, debido a que favorecen especialmente
a los productores mas solventes y empeora la desigualdad
en la distribucién del ingreso en las areas rurales.

2. Promover la captacion del ahorro rural y ofrecer ser-
vicios financieros, esto es, eliminar el sesgo hacia el otor-
gamiento exclusivo de créditos.

3. Liberacién de las tasas de interés. Esto implica co-
brar tasas de interés de mercado para lograr la asignacion
eficiente de los recursos financieros entre los agricultores
mas productivos. Esto a su vez garantiza la captacion de
ahorros, el pago de tasas de interés atractivas a los depo-
sitantes y la obtenciéon de un margen de ganancia (entre
tasas activas y pasivas), resultados que garantizan la sol-
vencia financiera y la sostenibilidad en el tiempo de los
intermediarios financieros.

4. Liquidacién de la Banca de Desarrollo y otras insti-
tuciones de crédito sucedaneas de aquélla. Esto se funda-
menta en su baja sostenibilidad financiera, lo que a su vez
se debe a su alta dependencia de fondos publicos, subsi-
dios y donaciones.

4.3. POLITICAS PUBLICAS DEL PARADIGMA DE LA
INFORMACION IMPERFECTA (PII)

El paradigma de la Informacién Imperfecta hace énfasis
en la necesidad de que las organizaciones e instituciones
que interactian en el mercado financiero rural estén orien-
tadas a resolver los problemas de evaluacion, de incenti-
vos y de reembolso. Es decir, deben avocarse a promover
politicas publicas, instituciones y tecnologias financieras
que minimicen o eliminen los problemas de informacion
asimétrica. Este enfoque recomienda la solucién local de
estos problemas mediante el disefio de organizaciones que
combinen las ventajas de las practicas exitosas tanto del
sector formal como del informal. Especificamente, las
politicas publicas sugeridas son:

1. Fomentar la creacién de organizaciones financieras
locales que resuelvan acertadamente los problemas de
informacion (seleccion adversa, riesgo moral, cumplimien-
to de contratos) mediante la creacién de leyes y un marco
regulatorio que estimulen la aparicién de organizaciones
con tecnologias microfinancieras® y el fomento del aho-
rro y el crédito entre microempresarios y agricultores.

2. Promover la movilizacion del ahorro rural, elimi-
nando la unidimensionalidad de las organizaciones finan-
cieras rurales, creando las condiciones para que puedan
captar ahorros y aumenten la oferta de otros servicios fi-
nancieros atractivos (tales como transferencias, descuen-
tos de instrumentos financieros, arrendamiento financie-

39 La tecnologfa microfinanciera comprende un conjunto de metodologfas
y técnicas para ofrecer servicios financieros (ahorro, crédito, seguros, otros)
y no financieros a la poblacién excluida del mercado financiero formal.
Entre las principales metodologfas se encuentran grupos solidatios, ban-
cos comunales (village banks), cooperativas de ahorro y crédito (uniones
de crédito) y microbancos puiblicos o privados. Para el disefio y evalua-
ci6én de las organizaciones que aplican dichas metodologfas se toman en
cuenta los criterios de sostenibilidad o autosuficiencia financiera, alcance
e impacto en el bienestar. Para mayor informacion ver, entre otros: Otero
y Rhyne (1998); Sabaté ez a/. (2005) y Zeller (2003).
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ro, tarjetas electronicas, entre otros).

3. Mantener tasas de interés activas y pasivas reales
positivas, que permitan lograr la sostenibilidad financiera
de las organizaciones y la remuneracién adecuada del aho-
rro. De esta manera se incentiva a los agricultores a
monetizar sus reservas en activos.

4. Estimular la organizaciéon de programas de difusion
de informacion en general; particularmente poner énfasis
sobre precios, oferta y demanda de productos especifi-
cos, tales como bolsas de valores y de productos fisicos,
seguros sobre activos financiados (casas, maquinarias,
animales, etc.), riesgos, calificadoras de riesgo, socieda-
des de garantia, registros de informacion crediticia.

5. Crear un sistema eficiente de registros publicos de
la propiedad que faciliten el uso de las garantfas, especial-
mente en lo que se refiere a la titulacion de tierras.

6. Facilitar el uso de garantias convencionales tales
como las sociedades de garantias reciprocas, garantias no
convencionales y los vinculos entre actividades crediticias
y comerciales, tales como fianzas solidarias («peer
monitoringy), garantias prendarias, almacenes de depésito,
agricultura de contrato, entre otras.

7. Capacitar recursos humanos y difundir las
metodologias-tecnologias microfinancieras innovadoras,
que permitan minimizar los problemas de asimetria de
informacién, mejorar la solvencia financiera y la
sostenibilidad de las IMFS.

8. Financiar y subsidiar, en sus etapas iniciales, IMFS
con tecnologfas novedosas, efectivas para minimizar los
problemas de asimetrfa de informacion.

9. En general se asume que la desregulacion de los
mercados financieros no es suficiente; la intervencioén del
Estado es necesaria para crear los arreglos institucionales
y fomentar la creacion de IMFES con tecnologias novedosas,
sostenibles financieramente, que ofrezcan servicios finan-
cieros a los pobres en las areas rurales.

Por ultimo debe mencionarse que en Venezuela existe,
por una parte, el marco institucional para las
microfinanzas, descrito en la Ley de Creacion, Estimulo,
Promocién y Desarrollo del Sistema Microfinanciero
(2001a), asi como también la obligaciéon de los bancos
universales, bancos comerciales y entidades de ahorro y
préstamo de destinar un porcentaje minimo de su cartera
de crédito (3%0) al otorgamiento de microcréditos o colo-
caciones en aquellas instituciones, establecidas o por es-
tablecerse para el financiamiento de microempresarios
(sefialada en el Decreto con Fuerza de Ley de Reforma de
la Ley General de Bancos y Otras Instituciones Financie-
ras) (2001b) y las disposiciones de la Ley de los Consejos
Comunales (2000) para la creacion de Bancos Comunales
(en la forma de cooperativas de ahorro y crédito). Por otra
parte existen varias organizaciones microfinancieras del

Estado (como el Banco del Pueblo Soberano, el Banco de
la Mujer, el Fondo de Desarrollo Microfinanciero), Cajas
Rurales (Programa de Desarrollo de Comunidades Rura-
les Pobres-Fundaciéon CIARA), maltiples fondos regiona-
les y municipales creados por las gobernaciones de Esta-
do y las Alcaldias; y experiencias privadas exitosas como
cl Banco de la Gente Emprendedora (BANGENTE).
Todo ello conforma un escenario que ofrece una oportu-
nidad para el desarrollo de una linea de investigacién que
analice lo que esta sucediendo en el mundo de las
microfinanzas y su contribucién a la reduccion de la po-
breza y al logro de una sociedad mas inclusiva. Se trata de
conocer los resultados obtenidos en cuanto a cobertura,
solvencia financiera y satisfaccion de las necesidades de
los pobres activos y de los microempresarios, documen-
tando las causas de los éxitos y de los fracasos para apren-
der de dichas experiencias.

5. CONCLUSIONES

1. Luego de varias décadas de implementacion de las
politicas publicas propuestas por los paradigmas de las
IECA y del MFR en los paises en desarrollo, particular-
mente en América Latina y El Caribe, el mercado finan-
ciero rural ain conserva las caracteristicas que originan
que gran cantidad de familias rurales (productores agrico-
las, artesanos, comerciantes, pequefios industriales y
microempresarios en general) no tengan acceso a servi-
cios financieros para atender sus necesidades de ahorro y
de financiamiento para fines de consumo e inversion.

2. El escaso éxito de los paradigmas de las IECA y del
MFR para resolver los problemas de acceso de las fami-
lias rurales pobres a los servicios financieros se debe en
gran parte a sus limitaciones tedricas en cuanto a la com-
prension de las caracteristicas de los mercados financie-
ros en areas rurales, especificamente de las fallas de mer-
cado que se derivan de la asimetria de informacion y de la
importancia de los servicios financieros que van mas alla
del simple otorgamiento de créditos. El avance en la ex-
plicacion del funcionamiento del mercado financiero ru-
ral aportado por el paradigma de la Informacién Imper-
fecta (PII), al incorporar al analisis los conceptos de fallas
de informacion y de costos de transaccion, ofrecen una
oportunidad de reformular las politicas pubhcas para in-
tentar otro tipo de solucién institucional y organizacional
al problema de proveer servicios financieros a los pobres
en zonas rurales.

3. La reinterpretacion del comportamiento de los pres-
tatarios y prestamistas a la luz del PII permite la incorpo-
racion de innovaciones organizacionales en las tecnolo-
gias de ahorro y crédito y otros servicios financieros. En-
tre las que se presentan como mas interesantes se encuentra
la posibilidad de aprovechar aspectos de la tecnologia
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crediticia aplicada por los prestamistas informales en el
disefio de organizaciones que presten servicios financie-
ros a las familias rurales de bajos ingresos. Los mecanis-
mos directos para evadir los problemas de evaluacion (se-
leccion adversa), de incentivos (riesgo moral) y de reem-
bolso (cumplimiento forzoso) aplicados por los prestamis-
tas informales han resultado exitosos al incorporarse como
parte de las metodologias utilizadas en experiencias inter-
nacionales para otorgar servicios financieros a las fami-
lias rurales pobres. Entre los casos que destacan al nivel
mundial se encuentra el Grameen Bank de Bangladesh®,
que desde finales de la década de 1970 ha logrado pro-
porcionar a los pobladores mas pobres de su pais, espe-
cialmente mujeres, servicios financieros con tasas de
morosidad bajas. El Grameen Bank desarroll6 la metodo-
logia de los grupos solidarios. En ella la garantia del cré-
dito esta soportada por el compromiso de pago de un gru-
po de prestatarios autoseleccionados. En América Latina
el Banco Sol de Bolivia* es una de las experiencias exitosas
de organizaciones microfinancieras que ha merecido es-
pecial atencion por parte de investigadores y agencias in-
ternacionales de cooperacion.

4. La promulgacion de la Ley de Creacion, Estimulo,
Promocién y Desarrollo del Sistema Microfinanciero
(2001a) por parte del Estado venezolano, ofrece el marco
institucional para la generacién de mecanismos formales
para el desarrollo de un sistema microfinanciero rural. En
el pafs, particularmente en las areas rurales, este sistema
puede convertirse en una alternativa para facilitar el ac-
ceso a servicios financieros de las familias excluidas del
mercado financiero formal tanto publico como privado.
El estado venezolano tiene un importante rol que jugar
en la creaciéon de un nuevo sistema que permita proveer
de servicios microfinancieros a los pobres urbanos y rura-
les, pero las experiencias exitosas al nivel internacional
indican que no es precisamente como intermediario fi-
nanciero directo (Vera e al., 2002) . No obstante, la inter-
vencion del Estado en el diseno del marco legal, regulatorio
y de apoyo a las instituciones y organizaciones que cons-
tituirfan dicho sistema, debe aprender de los fracasos de
las IECA y de la excesiva confianza en el funcionamiento
del mercado planteado por el paradigma de los MFR. El

40 Su éxito ha trascendido las fronteras de lo estrictamente econémico al
hacerse acreedores (el Banco y su fundador) del Premio Nobel de la Paz
edicion 2000, por sus esfuerzos orientados a crear desarrollo econdémico
y social «desde abajow, en el entendido de que la paz duradera no puede
alcanzarse a menos que los grupos de poblacion encuentren las vias para
romper con la pobreza, entre la s cuales justamente estan los microcréditos.
Para profundizar en este tema el lector puede consultar Yunus (2003) e
igualmente la direccién electrénica del Grameen Bank (http://
www.grameen-info.org).

41 Ver Gonzalez-Vega, Schreiner, Meyer, Rodriguezy Navajas (1996).

Estado también debe desprenderse de la visién
asistencialista, clientelar y de simple repartidor de renta
petrolera. Debera prestar atencion a los avances en la ex-
plicacion del funcionamiento de los mercados financieros
rurales expresados en el paradigma de la Informacién
Imperfecta y nutrirse de las experiencias exitosas (nacio-
nales e internacionales) para resolver adecuadamente los
problemas de evaluacion (seleccion adversa), incentivos
(riesgo moral) y reembolso (cumplimiento forzoso). Esto
se puede lograr a través de organizaciones locales, apoya-
das por el Estado pero con un marco regulatorio flexible
que le permita cubrir sus costos y asegurar su solvencia-
sostenibilidad financiera. Deben ser gestionadas por las
comunidades y los ciudadanos; cooperativas de ahorro y
crédito, asociaciones civiles, ONG’s o intermediatios fi-
nancieros privados, que incorporen tecnologias exitosas,
que abandonen la unidimensionalidad de ser solamente
otorgante de créditos. Estas organizaciones microfinan-
cieras deben garantizar una adecuada cobertura-alcance,
la captacion de ahorros, la ampliacion de la oferta de ser-
vicios financieros, la solvencia-sostenibilidad financiera
y, sobre todo, la profundizacién de los servicios financie-
ros hacia los pobres activos y microempresarios de las
zonas urbanas y rurales.

5. Existe en Venezuela, por una parte y en el marco
institucional para las microfinanzas, descrito en la Ley de
Creacion, Estimulo, Promocion y Desarrollo del Sistema
Microfinanciero, la obligaciéon de los bancos e institucio-
nes financieras al otorgamiento de microcréditos o colo-
caciones en las instituciones establecidas o por estable-
cerse para el financiamiento de microempresarios y las
disposiciones para la creaciéon de Bancos Comunales (coo-
perativas de ahorro y crédito). Existen por otra parte va-
rias organizaciones microfinancieras del Estado y expe-
riencias privadas exitosas como BANGENTE. Todo ello
conforma un escenario para el desarrollo de una linea de
investigacion orientada al andlisis de la actualidad del
mundo de las microfinanzas y su contribucion a la reduc-
cion de la pobreza y al logro de una sociedad mas inclusiva.
Se trata de conocer los resultados obtenidos en cuanto a
cobertura, solvencia financiera y satisfaccion de las nece-
sidades de los pobres activos y de los microempresarios,
documentando las causas de los éxitos y de los fracasos
para aprender de dichas experiencias.

0. Finalmente este trabajo aspira ser una modesta con-
tribucién en la tarea de conocer y comprender las bases
teéricas, las experiencias del pasado en materia de
financiamiento rural, asi como generar conocimientos y
estimular la reflexién acerca de politicas publicas que me-
joren el desempefio de los mercados financieros rurales.
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