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INTRODUCCION

| crédito es un componente esencial para el buen funciona-

miento de la economia y para su desarrollo. Se dice que

una economia sin flujos de crédito es como un cuerpo sin san-
gre. Acceder a fondos externos de manera oportuna y a precios razo-
nables es clave para lograr el éxito en los negocios y para asegurar un
manejo eficiente de la economia de los hogares. El crédito, que repre-
senta s6lo uno de los componentes de las actividades que cumplen
los mercados financieros, permite realizar inversiones en activos fijos
y en capital de trabajo, y mantener el nivel de consumo de los hoga-
res ante situaciones de insolvencia. Sin embargo, no todos tienen
iguales oportunidades de acceso al financiamiento de corto o largo
plazo, ya sea para el consumo o para realizar alguna actividad econé-
mica.

La principal barrera para acceder a los créditos formales con
fines productivos pareciera ser la tenencia de garantias. En este sen-
tido, los que més dificultades tendrian para acceder al crédi- to for-
mal serfan los sectores de menores ingresos que usualmente no cuen-
tan con el tipo de garantias exigidas por los prestamistas formales. Se
plantea, entonces, una aparente segmentacién de los mercados fi-
nancieros por niveles de riqueza, que a menudo se mez
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cla con problemas de titulacién de la propiedad, en especial en
los segmentos rurales.

De esta manera, para los sectores de bajos ingresos, el crédito
informal pareciera ser la opcién de financiamiento relevante. Ademas,
pareceria que la informalidad tiene un costo mayor, lo que perjudica-
ria a los sectores de bajos ingresos al impedirles tener acceso a un crédi-
to que les permita un mayor progreso econémico, y a los mi-
croempresarios al obstaculizar el incremento de sus capitales. Es-te es
uno de los argumentos de De Soto (2000), que se ha populari-zado e
incorporado en el saber convencional. Sin embargo, existen pocos
estudios sobre este tema (sobre todo en el Pert), que de una manera
empirica confirmen o rechacen tal hipétesis. Y lo que es atin més
importante, no existen todavia estudios que analicen el fun-
cionamiento del financiamiento informal, sus caracteristicas, sus agen-
tes, sus posibilidades y sus limitaciones para el desarrollo.

La dicotomia formal-informal est4 definida de una manera le-
gal e institucional, lo que podria plantear el problema del finan-
ciamiento informal como uno cuya solucién pasa por la legalizacién
de los informales. Pero esto no resuelve el problema de fondo, que es
la existencia de bajos ingresos y productividades en vastos sectores
de la sociedad, para quienes los costos de la formalidad son altos. En
consecuencia, la informalidad debe ser vista y estudiada como un
problema / solucién de sectores de bajos ingresos para los cuales la
formalidad o la formalizacién no constituye una meta, a menos que
obtengan un beneficio efectivo. Es decir, la in-formalidad existe y
existird mientras genere mayor utilidad o ganancias que la formali-
dad, siempre y cuando el Estado sea débil. Asi, detras de la informa-
lidad existe una racionalidad econémica que es necesario entender y
analizar.

Las fuentes informales de crédito que atienden a los sectores
de bajos ingresos son heterogéneas y generan contratos crediticios de
variado formato en respuesta a légicas econdmicas diversas. Esta
heterogeneidad impide tratar a “los prestamistas informales” como
un grupo, pues no lo son; mas bien constituyen un agregado de pe-
quefios grupos de prestamistas relativamente homogéneos en sus
caracteristicas. En este sentido, es imposible pensar en andlisis glo
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bales de los prestamistas informales y sus transacciones; hay
que realizar andlisis de corte mis micro que permiten capturar la
diversidad del conjunto a la vez que recogen las peculiaridades de
cada grupo o tipo de fuente informal.

Partiendo de estas consideraciones se elabor6 un estudio sobre
el financiamiento informal, cuyos resultados se resumen en esta pu-
blicacién.! El objetivo del estudio era describir y analizar las diferen-
tes caracteristicas del financiamiento informal con que pequefias
empresas, microempresas, comerciantes mayoristas y familias de ba-
jos ingresos operan regularmente. En este sentido se logré recoger
evidencia de las distintas fuentes de financiamiento (formales,
semiformales e informales) y sus tecnologias crediticias, identificar
las relaciones entre los prestamistas formales y los informales, anali-
zar los productos financieros ofrecidos por cada fuente y la percep-
cién de los usuarios respecto a los productos y fuentes. Los objetivos
de la investigacion fueron delineados por la Corporacion Financiera
de Desarrollo (COFIDE), asi como los estratos de bajos ingresos a ser
analizados. El equipo de investigacién estuvo integrado por Carolina
Trivelli, Javier Alvarado, Felipe Portocarrero Maisch, Francisco
Galarza, Hildegardi Venero, Johanna Yancari, Ana Huapaya y Efrain
Gonziles de Olarte (coordinador). Este equipo conté ademas con el
apoyo de un grupo de profesionales en Lima y provincias para reca-
bar informacién con el fin de realizar los estudios de caso.

Para afrontar una tarea de esta magnitud se disefié una meto-
dologfa de trabajo que, partiendo de una aproximacién conceptual
(que sirvié para sistematizar un conjunto de hipdtesis), permitiera
organizar y orientar el trabajo de campo al momento de generar in-
formacién sobre los prestamistas y los prestatarios. Para dicho fin se
llevé a cabo un extenso trabajo en los 4mbitos escogidos: Huancayo y
Concepcion en Junin, Trujillo y Chepén en la Libertad, y el mercado
mayorista de frutas en Lima Metropolitana. En términos de

1. El estudio fue financiado por la Corporacién Financiera de Desarrollo
(COFIDE) y ejecutado por un equipo de investigadores del Centro Perua-
no de Estudios Sociales (CEPES) vy el Instituto de Estudios Peruanos (IEP).
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instrumentos para el anlisis, se aplicé una encuesta (900 ob-
servaciones) a hogares rurales (de ahora en adelante, HR), microem-
presarios (de ahora en adelante, ME) y comerciantes mayoristas (de
ahora en adelante, CM), y se realizaron 48 estudios de caso, ademds
de visitas planificadas a las cajas municipales, las cajas ru-rales y a los
bancos en dichos lugares.? Todo esto se realizé con el propdsito de
tener un panorama del financiamiento a los sectores de bajos ingre-
sos, en lugares escogidos con criterios que permitieran captar la ma-
yor informacién posible sobre las particularidades que presentaran,
habida cuenta de su gran heterogeneidad. Adicionalmente, se utilizé
la informacién estadistica existente.

Los resultados verificaron, en gran parte, las hipétesis suge-
ridas en el estudio. Ademais, el acervo de informacién recopilada nos
permitid tener una idea mas precisa de los distintos comportamientos
econdémicos y financieros en aquellos sectores que, por sus
caracteristicas de tamafio y formalizacién, estdn en la frontera del
mercado (formal) o debajo de ella. Pero quizds lo més importante sea
que los resultados del estudio permiten comprender mejor las razones
por las que los sectores de bajos ingresos se muestran muy flexibles
para combinar accesos al sector formal, semiformal e informal y, en
general, las dindmicas de comportamiento en los mercados crediticios
no formales.

Es necesario recordar que el estudio, que nos tomo seis meses
realizar (de junio a noviembre del 2000), se hizo en un contexto eco-
ndémico y financiero particularmente critico para el Perd. En
consecuencia, la informacién recolectada refleja en buena parte el
impacto de dicho contexto sobre estos sectores, sus actividades y su
acceso al financiamiento. En este sentido podriamos decir que sus
resultados muestran niveles y estructuras de financiamiento de
sectores de bajos ingresos bajo condiciones de crisis, lo que abre
algunas interrogantes sobre el comportamiento prociclico o contra-
ciclico de los mercados financieros no formales.

La crisis peruana empezé por el lado de la oferta en el afio
1998 cuando el PBI per cdpita decreci6 en -2%. En 1999, continué

2. La encuesta fue disefiada por el equipo de investigacién y aplicada por Cudn-

to S.A.
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con un -0.4%, pero en el 2000 se observé un crecimiento
positivo hasta el mes de agosto. Sin embargo, la demanda interna se
contrajo drasticamente: en 1999 decrecié en un -2.6% y durante el
2000 continud esta tendencia, que en buena parte se debe a la
reduccién de la inversion privada, que en 1999 decrecié en -16.3%.
Ambas crisis llevaron a una crisis financiera y a la ruptura de la cadena
de pagos en 1999, lo que ha repercutido en una reduccién del crédito
al sector privado del sistema bancario, que a su vez ha dificultado la
salida de la crisis.

El trabajo que presentamos se divide en cinco secciones. En la
primera, realizamos una presentacién descriptiva del problema del
financiamiento informal y del marco conceptual, asi como las hi-
potesis que la investigacion contrasta. En la segunda seccién presen-
tamos las caracteristicas econémicas y financieras de los 4mbitos re-
gionales donde se ha llevado a cabo el estudio, concentrandonos en
dos aspectos: la caracterizacion de los mercados financieros para los
sectores de bajos ingresos y la caracterizacion de los grupos estudia-
dos (los HR, los CM y los ME) sobre la base de la encuesta aplicada.
En la tercera seccidn, exponemos nuestros principales hallazgos, di-
vididos en cinco aspectos: la importancia de las fuentes no formales
de financiamiento para los sectores de bajos ingresos; los origenes,
objetivos y limitaciones del financiamiento no formal; la tecnologia
crediticia y los productos financieros; las caracteristicas de los dos
tipos de demanda de los prestatarios (para capital de trabajo y para
consumo); y las relaciones entre las distintas fuentes. En la cuarta
seccion, presentamos un resumen analitico de seis estudios de caso
de financiamiento no formal, que dan una visién més precisa sobre
varios tépicos que la encuesta analiz6 de manera general y que resul-
tan claves para entender la dindmica de los sectores de prestamistas
informales. Finalmente, en la dltima seccién presentamos las con-
clusiones y recomendaciones de politica que se desprenden del estu-
dio, ademds de algunas sugerencias para investigaciones futuras.






1
EL CREDITO INFORMAL:

Su importancia, naturaleza vy relacion
con el crédito formal

Los mercados de créditos

El mercado de créditos es uno de los ejemplos clasicos de texto en el
que se encuentra una serie de imperfecciones que hacen que sea usual
no encontrar el equilibrio en los precios (Stiglitz y Weiss, 1981; Jaffee
y Stiglitz, 1990); es decir, hay otras variables importantes que también
definen el equilibrio de mercado (calidad), que puede ser uno donde
existe racionamiento. Adem4s, su naturaleza es totalmente diferente
de cualquier mercado spot, donde la transaccién implica un
intercambio del bien o servicio en el momento mismo del pago (Floro
y Yotopoulos, 1991). En el mercado de créditos, méas bien, la
transaccion consiste en la entrega del bien (crédito) a un agente (el
prestatario), a cambio de una promesa futura de pago, que puede ser
incumplida.

Precisamente para evitar que los prestatarios emprendan ac-
ciones que afecten su capacidad de pago, los prestamistas disefian
una serie de mecanismos ex ante (evaluacién de la capacidad y vo-
luntad de pago, incentivos para promover la autoseleccién) o ex post
(seguimiento de la actividad financiada durante la vigencia
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del contrato, y acciones judiciales, captura de bienes ante el
incumplimiento en el pago). Los otros componentes del contrato de
crédi-to (las escalas de tasas de interés, la graduacién de montos,
entre otros) también son importantes, en la medida en que influyen
en la decision de pago de los prestatarios.

El carécter intertemporal de las transacciones crediticias las
hace particularmente sensibles a los problemas de asimetrias en la
informacion, que a su vez generan dos problemas a las transacciones
crediticias: la seleccién adversa (o informacion oculta) y el riesgo mo-
ral (0 accién oculta). Mientras el primer problema se origina ante la
incapacidad de los prestamistas de distinguir con exactitud el grado
de riesgo crediticio de los demandantes, el segundo surge una vez
desembolsados los préstamos, debido a que los prestamis-tas no
conocen las acciones que pueda emprender el prestatario, y en qué
medida estas pueden afectar su capacidad para cumplir el pago de su
deuda.! De ahi que la prestacién de servicios financieros eficientes
requiera de instituciones financieras especializadas, que reduzcan los
problemas de informacién asimétrica, a través de la inversién en
activos fisicos y humanos para realizar la captacion, el procesamiento
y el anélisis de informacién de los solicitantes de crédito necesarias
para determinar la capacidad y voluntad de pago, al mismo tiempo
que trabajan con un gran ntmero de clientes, con lo cual pueden
lograr importantes economias de escala, y reducir sus costos de
operacién. Estas inversiones han permitido el desarrollo de
procedimientos estandarizados de seleccién, seguimiento y
recuperacion.

Las instituciones financieras especializadas son generalmente
reguladas con el fin de velar por la solidez y estabilidad del sistema
financiero en general, y de los recursos de los ahorristas, en particu-
lar. El hecho de ser supervisadas y reguladas por la Superintendencia
de Banca y Seguros (SBS), hace que estas entidades sean considera-
das “formales”. A través del control y la regulaciéon de las

1. Una discusién de la importancia de las fallas del mercado de créditos
introducidas por la existencia de informacién asimétrica puede hallarse en
Besley (1994), Stiglitz y Weiss (1981), Hoff et. al (1993), entre otros.



EL CREDITO INFORMAL 23

autoridades se reducen las probabilidades de que las institucio-
nes tomen riesgos excesivos con los recursos de los depositantes, 'y
de esta manera el ente regulador acttia como un agente que permite
reducir los riesgos derivados de las asimetrias en la informacion so-
bre el uso de sus recursos entre los depositantes y las ins-tituciones
financieras. Ademas, dado que la regulacién implica una serie de cos-
tos para las instituciones financieras, resulta necesario que las enti-
dades reguladas tengan una escala minima que permita afrontar di-
chos costos.

Aun cuando la cobertura de las instituciones financieras for-
males es importante, en los pafses en desarrollo existe un amplio sector
de agentes con pocos recursos econdmicos que no logra ser atendido
por dichas instituciones (Schneider, 1997). Una de las principales
razones que explica esta situacion radica en las tecnologias que han
desarrollado dichas instituciones, que por lo general no se adaptan a
los requerimientos de los segmentos de bajos ingresos y les implica
elevados costos, no tanto por las tasas de in-terés, sino sobre todo
por los costos de transaccién no moneta- rios: tiempo para los
tramites, existencia de requisitos casi imposibles de cumplir, como
son las exigencias de garantias reales, el historial crediticio y los estados
financieros (Gonzalez-Vega, 1999). En tal sentido, el precio efectivo
de los servicios financieros formales para los sectores de menores
recursos se torna infinito cuando no pueden acceder a ellos.

A su vez, para las instituciones financieras formales también
resulta costoso otorgar préstamos de pequefios montos, que son los
que generalmente demandan los sectores de menores ingresos, ya que
los costos de seleccion, seguimiento y recuperacién representan
generalmente una porcién significativa de los costos fijos. Se podria
argumentar que las instituciones financieras podrian cobrar tasas de
interés mas altas cuando los préstamos son méas pequefios; sin
embargo, aquellas instituciones s6lo pueden incrementar las tasas de
interés hasta cierto limite, porque en los mercados de créditos que
operan con exceso de demanda, ademads de que el “tamafo” se reduce
a medida que aumenta la tasa de interés, pasado cierto nivel critico,
mayores incrementos pueden reducir las ga
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nancias esperadas (probabilidad de pago) debido a que: (i) los
“mejores” clientes buscaran otras fuentes o saldran del mercado, y el
prestatario se quedar4 con los clientes mas riesgosos (efecto seleccion
adversa), y (ii) mayor es la atraccién de prestatarios con proyectos
m4s riesgosos, y por tanto, con menor probabilidad de pago (efecto
incentivo).

Debe sefialarse que, a diferencia de otros estudios (como los
de Floro y Yotopoulos, 1991; Bell, 1990; Siamwalla et al., 1990; Steel
et al., 1997; McMillan y Woodruff, 1999; entre otros), plantear la
dicotomia formal e informal en el caso del mercado de créditos pe-
ruano serfa pecar de simplistas y no reconocer la importancia de un
sector intermedio, al que llamaremos sector “semiformal” de créditos.
En muchos casos, este sector presenta caracteristicas tan distintas a
las del crédito informal y el crédito formal, que merece ser consi-
derado como un grupo aparte. Esta omisiéon implica que la vasta
mayoria de los trabajos sobre el tema plantee y contraste hipétesis
s6lo respecto del crédito informal, grupo donde se agrega a un lar-
gamente heterogéneo sector de prestamistas, desconociendo asi la
diversidad de fuentes y las particularidades del grupo intermedio que
aqui planteamos considerar.’

Damos cuenta, entonces, de la existencia de un conjunto de
instituciones, denominadas “semiformales”, que incursionan en el
mercado de créditos para cubrir parte de la demanda no atendida por
el sector formal, como las organizaciones no gubernamentales (ONG)?
o las casas comerciales. A los préstamos de este tipo de

2. De ahi que el marco teérico del crédito semiformal esté incluido dentro del
crédito informal en los estudios.

3. Durante las tltimas décadas, ha surgido un conjunto de ONG que ofrecen
cré-ditos a pobladores de escasos recursos, ya sea como parte de una canasta
de servicios o de manera especializada. Estas organizaciones han realizado
por lo general inversiones relativamente importantes en infraestructura fisica
y humana para el manejo de los créditos; sin embargo, su cobertura es
pequefia y muchas veces su permanencia ha sido efimera, ya que su
presupuesto depende bdsicamente de recursos de la cooperacién
internacional. En muchos casos, su escala de operaciones y su desempefio
en las recuperaciones no les permite cu-brir sus costos.
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instituciones se les ha denominado crédito “semiformal”; ya
que si bien provienen de organizaciones no reguladas por la SBS,
cuentan con una infraestructura establecida para ofrecer el crédito, y
en algunos casos, han formalizado sus actividades productivas o
comerciales (por ejemplo, estan inscritas en el Registro Unico de
Contribuyentes de la Superintendencia Nacional de Administracién
Tributaria, SUNAT).*

Por otro lado, el hecho de que los sectores de menores ingresos
estén usualmente excluidos de las transacciones financieras de las
organizaciones formales, y de que la cobertura de las organizaciones
semiformales sea escasa, no significa que ellos no realicen
transacciones financieras. Existe una creciente evidencia en pafses
tan disimiles como Bolivia, Sri Lanka, Nueva Guinea, Mali, La In-
dia y Vietham que muestra que los estratos de menores ingresos y los
pequefios y microempresarios realizan multiples operaciones, tanto
de préstamos como de ahorro, fuera del dmbito de las instituciones
reguladas;’ es decir, con diferentes tipos de prestamistas informales y
semiformales.

El crédito informal

Existe una diferenciacion basica entre el crédito formal y el no for-
mal. El crédito formal est4 limitado por las regulaciones financieras
vigentes y las condiciones del mismo mercado (formal), que definen
sus caracteristicas operativas, as{ como los lineamientos generales en
los que se deben enmarcar sus actividades. Por el contrario, en el
caso del crédito no formal (y sobre todo del crédito informal), los
limites los imponen las mismas dificultades e imperfecciones de los
mercados asociados (crédito formal, bienes) y el contexto donde
operan (Floro y Yotopoulos, 1991). Esta es una gran diferencia del

4. En estos casos, obviamente, el crédito es parte de un conjunto de servicios
ofrecidos que, como se verd mas adelante (cap. 4), muchas veces resulta
funcional a su actividad principal.

5. Parte de esa amplia evidencia se puede encontrar en Adams y Fitchett

(1992).
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crédito no formal, que define en muchos casos las caracteristicas de
los prestamistas y de los productos financieros que estos ofrecen. En
el caso concreto de los créditos informales, estos estan frecuentemente
asociados con un alto componente de confianza, con una relacién
muy personal entre las partes y un manejo de informacion a escala
local, que a su vez serfa una de las razones de la fragmentacién de los
mercados (“renta de informacién”).

Por otro lado, una de las consecuencias importantes del finan-
ciamiento informal es que, al estar desligado de la regulacion finan-
ciera estatal, estd mas lejos de alcanzar los procedimientos de la banca
convencional en términos de “formalizacion” de la documentacion
crediticia, como de los instrumentos para la recuperacion: las acciones
judiciales suelen ser menos frecuentes, porque no se cuenta con
documentos que permitan la coaccién legal. No debe perderse de
vista también que los menores montos otorgados por las fuentes
informales hace m4s costoso (por cada sol prestado) in-currir en pro-
cesos judiciales de recuperacién que pueden demo-rar en promedio
dos afios. Estos prestamistas han enfrentado estas dificultades a través
del establecimiento de relaciones repetidas (comerciales y crediticias),
mediante las cuales se va acumulando informacién altamente
especifica sobre su capacidad y voluntad de pago (potencial o efectiva),
al mismo tiempo que se va consolidando una relacién “personal”.®

El sector informal en el Pert tiene una presencia econémica
muy importante, tanto en las dreas rurales como urbanas. Segin
estimados del Tercer Censo Econémico Nacional de 1993, las pe

6. Una de las modalidades mas interesantes de generacién de un flujo de in-
formacion es el caso de los contratos de crédito interrelacionados
(interlinkage), como los usados por los agricultores de la costa peruana
(Huaral, La Libertad), a través de los cuales se relaciona un mercado (el de
producto) con otro (el de crédito) en virtud del compromiso del prestatario
de entregar su cosecha (o parte de ella) como pago por el crédito. Esta
modalidad permite al prestamista conocer de cerca informacién reservada
sobre el prestatario, como su rentabilidad agricola, que le permite apreciar
mejor su capacidad de pago. Estos con-tratos han sido ampliamente
estudiados por Braverman y Stiglitz (1982).
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quenas y microempresas (PYME), que en su gran mayoria se
desenvuelven en la economia informal, representan el 98% de las
empresas del pafs, generan el 75% del empleo, explican el 42% del
Producto Bruto Interno (PBI), y se concentran en los sectores agro-
pecuario (44.5%), comercio (36.1%), servicios (11.1%) e industria
(8.2%). Sin embargo, pese a la importancia econémica de las PYME,
se estima que solo el 7.2% tiene acceso al crédito formal (Portoca-
rrero, 1999), y existen estudios que sefialan que la fuente financiera
mas importante para las microempresas urbanas son los créditos ~ de
proveedores (e.g., Tavara, 1998). Estos datos son consistentes con la
informacién de la Encuesta Nacional de Niveles de Vida (ENNIV)
del 2000 que sefala que s6lo el 28.0% de los hogares pe-ruanos habia
recibido créditos de los bancos (y 33% incluyendo las cajas municipales
de ahorro y crédito, CMAC); el resto fue provisto por fuentes
semiformales (8.2%) e informales (47.0%).” De aqui que el crédito
informal aparezca como un elemento vital para el desenvolvimiento
de una gran parte de la economia peruana.

En el Pert se han realizado varios estudios sobre el crédito in-
formal, sobre todo referidos al 4rea rural, que son principalmente de
naturaleza casufstica, es decir se basan en anélisis de una comunidad
o un grupo dentro de un 4rea geografica determinada. Estos trabajos
muestran que: (i) en términos de cobertura el crédito informal es la
fuente mas importante de créditos para los pobladores de escasos
recursos;® (ii) las transacciones se basan en buena medida en el uso
intensivo de informacién captada a través de relaciones sociales y/o
econdémicas anteriores al crédito; (iii) los préstamos son de corto plazo
y estan destinados mayoritariamente a actividades comerciales y/o al
consumo; (iv) practicamente no existen barreras a la entrada para el
otorgamiento de crédito; (v) las actividades de

1. El 11.1% restante indicé haber recibido crédito de “otras” fuentes dificiles
de clasificar.

8. Aunque es necesario reconocer que para la mayor parte de los estratos de
menores recursos y para los microempresarios una fuente principal de recur-
sos proviene del autofinanciamiento.



28 EL FINANCIAMIENTO INFORMAL

los prestatarios estan interrelacionadas con las actividades del
prestamista en el sector real; y (vi) existe una amplia gama de pro-
ductos financieros y de prestamistas informales.’

La heterogeneidad es precisamente una de las caracteristicas
mas saltantes del crédito informal, que se refleja tanto en las caracte-
risticas de los prestamistas (existe una diversidad de agen-tes
oferentes), como en la dispersién de las condiciones que se pueden
encontrar aun entre los prestamistas de un mismo tipo. De aqui que
no se pueda considerar la existencia de un solo mercado de crédito
informal, en el sentido estricto de lo que usualmente se entiende por
mercado. Resulta m4as propio entender las transacciones informales
como un conjunto de contratos predominantemente de caricter
bilateral que se establece entre los prestamistas y los prestatarios. '
Ademas, en el caso del crédito proveniente de las agroindustrias
(semiformal) es frecuente encontrar la existencia de mercados
interrelacionados (de crédito y de producto), en cuyo caso la na-
turaleza del contrato de crédito esta estrechamente relacionada a las
actividades en el sector real o comercial que realizan los prestamistas,
como ya se sefialé anteriormente.

9. En el Pert, la evidencia de la importancia del crédito informal en las zonas
rurales se puede encontrar en los trabajos de Alvarado (1987, 1996); Alvara-
do y Ugaz (1998); Valdivia y Silva (1997); Trivelli (1997 y 1998); Trivelli et
al. (1999); y Trivelli y Venero (1999), entre otros. En lo que respecta a la
evidencia del crédito informal en los dmbitos urbanos se puede consultar
los trabajos de Chévez y Chacaltana (1994); Tavara (1998);y Visser y Tavara
(1995).

10. Williamson (1987) sefiala que en las transacciones intervienen dos tipos de
activos: especificos y no especificos. Los primeros se caracterizan por la
existencia de altos costos hundidos, es decir que esos activos no son ttiles
para hacer transacciones con otros agentes. Las transacciones donde
predominan los activos especificos tienden a ser contratos de tipo bilateral,
en tanto a los agentes no les conviene terminar los contratos. En el caso de
los contratos de crédito informal, la inversién en captacion de informacién
aparece como un activo especifico dado que esta inversién solo sirve para
dar crédito a un determinado cliente, y no es muy ttil para dar crédito a
otro tipo de cliente. Es por ello que los contratos de crédito informales
tienden a ser de caracter bilateral, lo que explica las variaciones que se
encuentran en las condiciones de los mismos.
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Entre las formas de financiamiento informal mas comunes
tenemos las procedentes de: (i) familiares, amigos o vecinos, (ii) agio-
tistas, (iii) comerciantes, (iv) casas de empefio, rescatistas, (v)
industrias, (vi) terratenientes, y (vii) las asociaciones de ahorro y
crédito (ROSCAS) (Adams y Fitchett, 1992), mas conocidas como
“juntas” en el Perd. Estos tipos de financiamiento tienen aspectos
peculiares, pero tienen en comin el hecho de que suelen ser, en mayor
o menor medida, de montos pequefios y de corto plazo,'' de una escala
pequefia y otorgados en dmbitos geograficos reducidos, lo cual a su
vez limita seriamente sus posibilidades de reducir los riesgos (debido
a la presencia de covarianza en las actividades). Finalmente, las
posibilidades de realizar una intermediacién financiera a gran escala
también son limitadas en tanto las captaciones de depdsitos que se
hacen a través de las juntas s6lo involucran a los participantes en
ambitos locales, normalmente dedicados a la misma actividad.

Las caracteristicas mas importantes de los distintos tipos de
financiamiento sefialados previamente son las siguientes:

* Losdel tipo (i) son préstamos realizados entre los integran- tes
de una red social, entre los cuales existe un amplio cono-
cimiento. Esto convierte al crédito en una especie de seguro
reciproco frente a contingencias, donde un prestatario en un
futuro se puede convertir en prestamista y viceversa.'?

* (i) Los agiotistas o prestamistas profesionales son el gru- po
generalmente asociado con los préstamos informales, aun cuan-
do su cobertura por lo general es muy reducida. Este

11. Lo que hace dificil el financiamiento de activos fijos, o el cambio tecnolégico
que generalmente requieren los microempresarios para incrementar sus
ingresos de manera significativa.

12. Un desarrollo tedrico y empirico de este tipo de contratos se puede encontrar
en Udry (1990) y en Eswaran y Kotwal (1989). Para el caso del Pert, Valdivia
y Silva (1997) hacen uso de la nocién de contratos de pago “contingentes”
en su andlisis sobre los determinantes del acceso al crédito formal e informal.
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tipo de créditos se caracteriza por una alta tasa de interés y

muchas veces es otorgado contra la prenda de algtn bien."”
(iii) Los comerciantes son quizd la fuente mas extendida de
créditos informales. Entre ellos destacan las tiendas o bodegas
locales, los compradores de productos finales y los proveedores
de insumos.'* Muchas veces estos préstamos se dan bajo la
modalidad de contratos interrelacionados.”

(iv) Los rescatistas, que generalmente operan en las zonas
rurales, son personas que dan créditos contra la entrega futu-
ra de productos, para luego venderlos a comerciantes mayoris-
tas; muchas veces ellos habilitan con fondos de estos comer-
ciantes. Estos créditos también estan interrelacionados con las
actividades productivas o comerciales de los prestamistas.

(v) Las industrias suelen proporcionar insumos, a cambio de
la entrega de productos a los que se les da un valor agregado
adicional; al igual que en (iii) y (iv), estos préstamos son de
naturaleza interrelacionada.

(vi) Los terratenientes generalmente entregan la tierra y los
insumos a crédito a cambio de una parte de la produccién.
Esta modalidad era muy comin en el agro peruano antes de la
reforma agraria.

13.

14.

15.

Segtin la ENNIV del 2000, el 18.1% de los hogares manifest6 haber recibido
crédito de individuos, mientras que un 28.9% sefial6 que recibi6 préstamos
de tiendas o bodegas. Cabe sefialar que los agiotistas entran en la categoria
de individuos, pero en esa categoria también puede estar otro tipo de
préstamos como los de vecinos, parientes y amigos; de aqui que la importancia
de los agiotistas debe ser significativamente menor.

Notese que, de acuerdo a nuestra clasificacion, si un proveedor de insumos
tie-ne una infraestructura establecida, es considerado un prestamista
semiformal.

Existe una amplia literatura tedrica y empirica sobre los mercados interre-
lacionados sobre todo para las zonas rurales de los paises asidticos. En el
capitulo III de Bardhan (1989) se pueden encontrar varios trabajos
destacados. Constltese también Braverman y Stiglitz (1982).
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* (vii) Las juntas son mecanismos que incluyen la movilizacién
de ahorros y el otorgamiento de créditos. En esta modalidad,
dentro de un grupo en el cual el nivel de conocimiento y/o las
relaciones sociales suelen ser muy fuertes, se acuerda ahorrar
una cierta cantidad de dinero en un plazo dado, luego del cual
el dinero es prestado a uno de los integrantes. El ciclo termina
cuando todos los miembros reciben el crédito (Von Pischke,

1992).16

Uno de los aportes més destacados de las finanzas informales ha sido
el desarrollo de tecnologias crediticias innovadoras que permiten
evaluar con bajos costos de transaccién'’ la capacidad y voluntad de
pago de clientes carentes de garantias reales, y sin historial crediticio ni
estados financieros. Los prestamistas informales utilizan
intensivamente informacién que proviene de relaciones personales
(vecindad, parentesco, compadrazgo) y/o de otros negocios que
sostienen con el prestatario, lo que les permite establecer con bastante
precisiéon (o al menos con mayor precisién que los prestamistas
formales) la capacidad y la voluntad de pago de sus potenciales
clientes. Esto ha permitido reemplazar ventajosamente el uso de
garantias reales en los créditos y constituir sistemas de garantias no
tangibles muy eficientes como mecanismo de enforcement, en la medida
en que tienen un gran valor personal para los prestatarios. En tal
sentido, la adopcién de tecnologias informa-les por parte de
prestamistas formales o la utilizacién de los canales informales de
créditos, podrian abrir nuevos horizontes para la penetracién de los
sistemas financieros formales en los sectores eco

16. Un enfoque teérico de las ROSCAS se puede encontrar en Besley, Coate y
Loury (1993).

17. Los bajos costos de transaccion de los créditos informales se derivan de la
ausencia de una serie de requisitos, documentacion y tramites comunes en
los créditos formales, que los hace atractivos para muchos agentes
econdmicos de bajos recursos que no pueden afrontar los altos costos de
transaccion para ob-tener un crédito formal.
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némicos de escasos recursos;'® pero sin perder de vista sus limita-
ciones, ya mencionadas parrafos atrés.

Por otro lado, es importante mencionar que el crédito informal
no se desenvuelve aislado del crédito formal y del semiformal. Di-
versos estudios indican que muchos prestamistas informales obtienen
parte de su “fondeo” de fuentes formales (Alvarado, 1996; Alvarado
y Ugaz, 1998). Esta integracién vertical (o uso sucesivo de fondos,
conocido como credit layering) implica que las variaciones en las con-
diciones de los créditos formales pueden afectar los costos y la dis-
ponibilidad de fondeo de los prestamistas informales, y de esta forma
alterar los términos de los contratos de los préstamos informales.
Asimismo, la aparicién de créditos semiformales en zonas en donde
s6lo existfan préstamos informales, al satisfacer parte de la demanda
por crédito de los pobladores, debe haber afectado la demanda por
crédito informal. Adicionalmente, se han reportado interesantes
experiencias de integracion entre intermediarios formales y semi-
formales o informales.”” Un resultado interesante de lo anterior es
que la importancia del financiamiento formal aumenta cuando exis-
ten estas relaciones formal-no formal, dado que uno podria entender
a la fuente no formal como un “agente” de la fuente formal (ver Floro
y Yotopoulos, 1991).

Otro aspecto esencial para entender mejor la naturaleza del
crédito informal, asociado a lo antes mencionado, es la condicién
empirica de las relaciones —de sustitucién o complementariedad—
existentes entre el crédito informal, semiformal y formal. Algunos
estudios sugieren que en ciertos tramos y para ciertos tipos de prés-
tamos hay una relacién de sustitucién, mientras que para otros la
relacion tiende a ser m4s bien de complementariedad (Alvarado, 1987;
Alvarado y Ugaz, 1998). Identificar la naturaleza de esta re-lacién,
asi como de los factores explicativos subyacentes, son as

18. Una sugestiva revisién de las ventajas del financiamiento informal es
presentada por Christen (1989).

19. Una discusién sobre las limitaciones y alcances de estas experiencias puede

hallarse en Trivelli et al. (1999).
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pectos cruciales que no se deben pasar por alto en el anilisis
del crédito informal, pues serd de suma importancia para el disefio de
politicas de expansion de los sectores que intermedian fondos.

Una consideracién metodolégica importante que debe tenerse
en cuenta es que toda demanda de crédito es una demanda derivada;
es decir, no se demanda crédito por si mismo, sino para financiar las
necesidades de produccién, consumo o inversién. De ahi que en mu-
chos casos las caracteristicas de los contratos de crédito dependan en
gran medida de las particularidades de la actividad financiada. Por
ejemplo, dado que en las PYME generalmente no se encuentra una
separacion clara entre las actividades de consumo y produccién, usual-
mente la demanda de crédito informal cruza estos dos aspectos. Esto
explica el resultado de varios estudios en lo referente a que el crédito
informal se usa para financiar simultdneamente varias actividades
como los gastos en alimentacién, en educacién y en salud, y también
los gastos productivos, basicamente capital de trabajo.

Como se puede haber notado en la discusién previa, son muchas las
afirmaciones acerca de la naturaleza del crédito informal, y aun cuando se
han citado fuentes que respaldan alguna de ellas, estas no tienen una amplia
base empirica que las sustente. En general, cuando se habla del crédito
informal, la mayoria de proposiciones son mds bien “ideas comunes” que se
han incorporado al “saber convencional” con el paso del tiempo. Este trabajo
representa un aporte en ese sentido, ya que contrasta muchas de las
afirmaciones en torno al crédito informal sobre la base de una encuesta
realizada en tres dmbitos que realizan distintas actividades econémicas —
los hogares rurales, los comerciantes mayoristas y los microempresarios—
ast como de estudios de los respectivos mercados financieros y estudios de
caso de modalidades representativas de financiamiento. Esta amplitud nos
ha permitido contar con una wvasta informacién, cuyos resultados
presentaremos en las pp. 69-97.

En la siguiente parte de esta seccidn, intentaremos sistemati-
zar los principales (0 més usuales) supuestos acerca del financia-mien-
to informal (o no formal, en general), que serdn contrastados con la
informacién recogida en las encuestas, los estudios de mercado
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y los estudios de caso realizados. Una aclaracién necesaria es
que este documento no pretende responder exclusivamente a estas
hipétesis comunes. Su objetivo es presentar un panorama general de
las principales caracteristicas de las modalidades de financiamiento
de tres sectores de bajos ingresos.

Proposiciones a verificar: la importancia del crédito no formal

La principal hipétesis que intenta responder este estudio es saber si
efectivamente, como suponemos, con una muestra estadisticamen-
te representativa de tres tipos de pobladores de bajos ingresos, el cré-
dito no formal (y dentro de este, el crédito informal), tal como lo
entendemos en este trabajo, es la principal fuente de finan- cia-
miento externo para la realizacién de sus actividades de produccién
y consumo. Debe sefialarse que en la presentacion de los resultados
se dara en énfasis especial a aquellos referidos al financiamiento
informal.

PROPOSICIONES ESPECIFICAS

El origen, los objetivos vy las limitaciones del crédito no formal para
los pobladores de bajos ingresos

El crédito no formal es el resultado de la interaccién de una vasta
demanda por servicios financieros de los sectores de bajos ingre-sos
que no puede ser satisfecha exclusivamente por los prestamistas
formales, y de la existencia de imperfecciones en los mercados: asi-
metrias en la informacién, ausencia de mercados de seguros, derechos
de propiedad incompletos, etc., que afectan a todos los intermediarios
financieros.

El financiamiento no formal estd centrado en financiar ac-
tividades de produccién y consumo. Sin embargo, de manera adicio-
nal suele cumplir también una funcién de “seguro”, financiando
contingencias o mitigando shocks adversos que son frecuentes entre
los sectores analizados, permitiendo asi mantener los niveles de con-
sumo v la actividad econémica. No obstante, los intermediarios
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no formales no financian inversiones de largo plazo, razén por
la cual su contribucién al desarrollo es limitada.

El origen del financiamiento no formal

Los mercados financieros (tanto los formales como los informales),
por su propia naturaleza, presentan imperfecciones que definen las
caracteristicas de los prestamistas, asi como de los productos ofre-
cidos, sobre todo en los paises en desarrollo. Asimismo, los poblado-
res de menores ingresos demandan servicios financieros con
caracteristicas particulares (montos bajos, sin garantias conven-
cionales,” plazos relativamente cortos, con bajos costos de transaccién
no monetarios), que no suelen ser provistos por el sector formal,
debido a los elevados costos que incurrirfan dada su tecnologia
crediticia, y a las limitaciones que tienen para controlar los problemas
de asimetrias en la informacién. En consecuencia, la hipStesis es que
los prestamistas informales y semiformales tienen mayor presencia
en aquellos escenarios donde logran mitigar las imperfecciones de
los mercados financieros y/o cuando existen fallas en otros mercados
(de productos y factores) que impiden, desincentivan o encarecen
las actividades de los prestamistas formales.

Los objetivos del financiamiento no formal

Nuestra hipétesis es que el financiamiento no formal no persigue
como finalidad dnica la maximizacién de beneficios financieros,
habida cuenta que el crédito no suele ser la principal actividad de los
prestamistas no formales. Su objetivo, mas bien, suele depender de
otras actividades en el sector real (comercio, transporte, etc.). En
este sentido, se postula que en el financiamiento informal existe una
alta incidencia de transacciones interrelacionadas.

20. Se refiere particularmente a las garantias requeridas por los bancos en los
cré-ditos no personales: hipotecas, prendas, etc.
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Las limitaciones del financiamiento no formal

La premisa es que el financiamiento no formal se concentra en créditos
de corto plazo y de montos relativamente reducidos, orientados
bésicamente a mantener el nivel de actividad (via produccion o
consumo) de los prestatarios, dejando asi de lado el financiamiento
de inversiones, y limitando con ello su impacto en el desarrollo de las
actividades productivas de los prestatarios. Ademads, se postula que
el financiamiento no formal atiende sélo parcialmente la demanda
de capital de trabajo de los sectores de bajos ingresos y mi-
croempresarios, debido a las restricciones en su fondeo de recursos o
a sus pricticas de racionamiento.

Las caracteristicas de los prestamistas no formales y de los productos
financieros que ofrecen a los segmentos de bajos ingresos

Los prestamistas no formales

Partimos de la hipotesis de que existen diversos tipos de prestamistas
informales y semiformales que intermedian fondos para los pobladores
de bajos ingresos. Estos tipos pueden definirse de acuerdo a diferentes
criterios:

* En funcién de las caracteristicas de los prestatarios atendidos:
si los prestatarios se especializan en un tipo de actividad eco-
némica o por segmentos geograficos.

* En funcién del nivel de especializaciéon en actividades de
intermediacion: si la actividad financiera es la actividad prin-
cipal del prestamista o si m4s bien el prestamista la considera
como anexa (e instrumental) a su ocupacién principal.

El primer criterio nos permitird conocer la existencia de segmenta-
cién, por actividad productiva y/o por ubicacién geografica, y con
ello los limites al desarrollo de las actividades y tecnologfas de estos
prestamistas. El segundo criterio nos permitird diferenciar a los pres-
tamistas “especializados”, que tienen una mayor capacidad
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para acercarse a la situacion de los prestamistas formales interesados
en atender a los grupos de bajos ingresos, de los prestamistas “no
especializados”, que no buscan maximizar sus beneficios financieros
sino que trabajan con un portafolio de actividades, dentro de las cua-
les el crédito es un componente maés.

Los productos financieros ofrecidos por los prestamistas no formales

Partiendo de la heterogeneidad de los prestamistas no formales, y de
su flexibilidad para ofrecer productos financieros especificos para
distintos tipos de demandas,’! nuestra hipétesis es que aun a pesar de
esta mayor flexibilidad, los productos financieros que los prestamistas
informales y semiformales ofrecen son relativamente homogéneos (lo
que no implica que tengan similares condiciones) para grupos de
prestatarios definidos en funcién de sus actividades productivas o de
consumo (comerciantes de determinado tipo de productos,
agricultores, etc.). Esta homogeneidad podria explicarse por el mayor
conocimiento de las necesidades de financiamiento de estos sectores
por parte de los prestamistas no formales, y por su flexibilidad para
disefiar productos financieros adecuados para demandas
determinadas.

En esta parte debe agregarse un aspecto basico que ha sido
largamente discutido, pero pocas veces probado: la tasa de interés de
los créditos informales. Al respecto, se plantea que estos créditos no
son necesariamente mas caros respecto a los créditos formales, y que
implican menores costos de transaccién para los prestatarios que los
créditos formales.

La tecnologia crediticia

Los prestamistas informales y semiformales utilizan tecnologias
crediticias basadas en un uso intensivo de informacién sobre la ca-
pacidad y la voluntad de pago de los prestatarios, proveniente de

21 A diferencia del sector formal, que suele ofrecer productos més bien estan-
darizados, con montos relativamente altos y elevados costos de transaccién.
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un amplio conocimiento acumulado gracias a los otros tipos de
negocios que realizan, asi como a las relaciones personales. Todo esto
actiia como un incentivo para el cumplimiento de los contratos y
para el mantenimiento de relaciones de largo plazo. La estrecha
relacion entre el prestatario y el prestamista es un componente esen-
cial del crédito informal.

Los demandantes de financiamiento no formal

Los prestatarios son personas de escasos recursos productivos o de
bajos ingresos, que requieren de recursos adicionales para financiar
total o parcialmente su produccién (capital de trabajo) o cierto con-
sumo (emergencias, bienes durables), y que usualmente no tienen
acceso oportuno al crédito formal. Debido a las restricciones del cré-
dito formal y a sus necesidades inmediatas de dinero, estos prestata-
rios estdn dispuestos a aceptar altas tasas de interés por créditos de
corto plazo, como resultado de sus temporalmente altos costos de
oportunidad por sus actividades conexas, o para aprovechar oportu-
nidades de negocios altamente rentables y de corto plazo. En este
sentido, nuestra hipétesis es que existe un conjunto de caracteristi-
cas de los prestatarios de bajos ingresos que favorecen el uso de siste-
mas informales o semiformales de intermediacién como medio para
obtener liquidez.

Las relaciones entre el sector formal vy el sector no formal

Partimos de la proposicion de que las relaciones entre los prestamis-
tas formales y no formales pueden ser tanto de competencia o sustitu-
cién (en determinados segmentos geograficos y/o productos finan-
cieros), como de complementariedad. Proponemos como hip6tesis
que mientras mas desarrollados (dindmicos, competitivos) son los
mercados financieros y de productos y factores, las relaciones entre
el sector formal y no formal tienden a ser principalmente de compe-
tencia, manteniendo las relaciones de complementariedad limitadas
a actividades que justamente permiten mitigar imperfecciones de los
mercados financieros, como las asimetrias de informacién.
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CABACTERIZACION DE LOS
AMBITOS DE TRABAJO

omo ya se indic6, los 4mbitos de trabajo estudiados son

los departamentos de Lima (el mercado mayorista de fru-

tas namero 2), La Libertad (el mercado mayorista, los mi-
croempresarios del calzado en El Porvenir y los hogares rurales en
Chepén), y Junin (los microempresarios, el mercado mayorista en
Huancayo y los hogares rurales en Concepcién).

Con el objetivo de comprender mejor los resultados encon-
trados en cada 4mbito, a continuacién se presenta una caracteriza-
cién del mercado financiero para el segmento de bajos ingresos en el
Pert, que contiene informacion acerca del acceso de los hogares al
crédito segtin la ENNIV del 2000, de la oferta formal de micro-
financiamiento, asi como de una caracterizacién de los mercados
financieros de La Libertad y Junin.! Luego, se realiza una introduc

1. En el caso de Lima, no se presentan las caracteristicas del mercado finan-
ciero. Esto se debe, en primer lugar, a que sélo se han realizado encuestas en
un mer-cado mayorista del drea metropolitana, sin aspirar, en consecuen-
cia, a contar con una muestra representativa de un distrito o zona en la
capital. En segundo
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cién a los resultados de la encuesta realizada a los demandantes
de crédito, donde se exponen las caracteristicas socioeconémicas ba-
sicas encontradas en cada uno de los tres tipos de pobladores de bajos
ingresos analizados.

Caracterizacion del mercado financiero para los sectores de
bajos ingresos

Esta seccién presenta una caracterizacion del mercado financiero para
los sectores de bajos ingresos, que servird como marco de referencia
para el anilisis del financiamiento formal y no formal en estos estratos.
Con dicha finalidad, se exponen los indicadores de acceso de los
hogares al crédito a nivel nacional segtin la ENNIV del afio 2000, y
en segundo lugar se realiza un examen de la oferta formal de
microcrédito a nivel nacional, estableciéndose la importancia de los
diferentes intermediarios y los principales problemas que se registran
en dicho segmento. Luego se presentan los estudios de los mercados
financieros relevantes para los tipos de pobladores escogidos (Junin y

La Libertad).

LA EVOLUCION DEL ACCESO AL CREDITO EN EL PERU

Los resultados de la ENNIV del 2000 muestran que el porcentaje de
hogares peruanos que informa haber contado con algtn crédito en el
tltimo afo se ha reducido significativamente entre 1997 y el 2000,
retorndandose en promedio a los niveles registrados en 1994, antes de
la expansion financiera (ver cuadro 2.1).

lugar, a que el mercado de Lima presenta caracteristicas similares a las examinadas
a nivel nacional, ya que concentra mas del 80% de las colocaciones totales
y un similar porcentaje de los dep6sitos del sistema financiero. Sin embar-
go, dos diferencias fundamentales del mercado metropolitano son la ausen-
cia de entidades financieras no bancarias de base regional (CRAC y CMAC),
y la mayor presencia de la banca de consumo en el financiamiento a los
asalariados de reducidos ingresos.
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CuADRO 2.1
TASAS DE ACCESO AL CREDITO SEGUN AMBITO 1994, 1997 Y 2000

Ambito 1994 1997 2000
Total Urbano Rural| Total Urbano Rural | Total Urbano Rural

Total 16.6 16.7 16.4 |32.0 38.1 22.1 | 193 20.0 17.9
Costa 13.0 12.0 18.2 [36.0 38.7 29.3 | 18.1 17.7 19.5
Sierra 179 22.1 149 [ 25.7 36.7 18.3 [ 17.6 20.6 14.8
Selva 2222 25.0 18.0 |30.2 37.6 226 |23.1 25.1 20.5

Fuente: ENNIV.

Elaboracién: Propia.

Como se muestra en el cuadro anterior, la tasa de acceso al crédito se
duplicé entre 1994 y 1997, pero luego cayé a 19.3% en el 2000, aun-
que el nivel de acceso ese afio es mayor en todos los 4mbitos (excepto
en la sierra), en especial en la costa urbana, respecto a 1994. Y como
reflejo de la mayor importancia del crédito en el &mbito urbano, tanto
el crecimiento en el acceso al crédito a nivel nacional en 1997, como
la posterior caida en el 2000, fueron generados por las variaciones en
el crédito urbano.

Respecto al principal tipo de prestamista mencionado por los
encuestados, se nota un cambio importante en la composicién del
crédito segtn la fuente en el afio 2000 (cuadro 2.2). Si bien a nivel
nacional las tiendas y las bodegas resultan el prestamista mas
mencionado (28.9%), la diferencia respecto a los bancos (28%) se ha
reducido sustancialmente. En este sentido, si bien se reduce el acceso
al crédito en el 2000, los bancos crecen en importancia, so-bre todo
en las zonas rurales, y siguen siendo la fuente mas importante en las
zonas urbanas. Por el contrario, en las zonas rurales, menos dindmicas
y mas pobres, la principal fuente de créditos son las tiendas y bodegas
(27%), seguidas de los individuos (25.4%), es decir, de los prestamistas
informales.
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Cuabpro 2.2
TASAS DE ACCESO AL CREDITO SEGUN FUENTE Y AMBITO
1994, 1997 Y 2000

Fuente 1994 1997 2000
Total Urbano Rural| Total Urbano Rural| Total Urbano Rural

Banco 7.0 103 141 26.7 339 72| 28.0 323 18.9
CMAC nd. nd nd | nd nd n.d. 5.6 5.0 4.7
Empresa 12.5 163 5.9 8.5 113 1.1 2.7 3.6 0.8
Cooperativa 5.2 7.3 141 5.0 5.8 2.9 5.5 15 1.2
Individuo ~ 33.1 29.8 388 13.6 112 19.7 | 18.1 14.7 254

Tienday

bodega 14.2 209 40.2 | 39.7 29.8 66.9 | 28.9 29.8 27.0
Otros 28,0 154 123 6.5 8.0 22| 111 71 219
Total 100.0 100.0 100.0 {100.0 100.0 100.0 [100.0 100.0 100.0

n.d.: no disponible.
Fuente: ENNIV.

Elaboracion: Propia.

LA OFERTA FORMAL DE MICROFINANCIAMIENTO EN EL PERU

Como resultado de la crisis internacional y del fenémeno de EI Ni-
flo, se generd una recesion en las actividades orientadas al mercado
interno en 1998-99, mientras que el sistema financiero local tuvo
que enfrentar una restriccién de los niveles de liquidez y una eleva-
cién de la morosidad, que determinaron a final de cuentas una reduc-
cién de las colocaciones. Como consecuencia de esta evolucién, la banca
comercial tradicional ha reducido drasticamente su presencia en el
crédito PYME, que ha quedado principalmente a cargo de las entida-
des especializadas. Esta situacion se refleja en un breve analisis de los
segmentos del mercado atendidos por la banca miltiple, que se pre-
senta en el siguiente cuadro.
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Cuapro 2.3
DISTRIBUCION DEL PORTAFOLIO POR TIPO DE CREDITO Y NUMERO
DE DEUDORES DE LA BANCA MULTIPLE AL 31.12.99

Tipo de crédito % del Deudores Crédito promedio
portafolio Casos % vigente (US$)

Comercial 84.8 125,407 9.8 100,778
Consumo 6.9 1,031,851 80.6 3,469
Hipotecario 7.1 38,405 3.0 27,578
Microempresa (MES) 1.2 84,278 6.6 2,042
Total 100.0 1,279,941 100.0 12,738
Fuente: SBS.

Elaboracion: Propia.

Como se puede apreciar, el 9.8% de los deudores comerciales con-
centra el 84.8% del portafolio crediticio de la banca, con un fi-
nanciamiento promedio vigente de US$ 100,778 por cliente, eviden-
ciando asf la marcada concentracién de las colocaciones la banca en
las empresas grandes y medianas. El crédito de consumo ocupa una
posicion de poca relevancia en términos de cartera (6.9% del total),
aun cuando agrupa al 80.6% de los deudores. Los préstamos hipote-
carios tampoco se encuentran muy desarrollados, ya que representan
tnicamente el 7.1% de las colocaciones totales, dirigidas al 3% del
total de deudores, pertenecientes esencialmente a los sectores de in-
gresos medios y altos, reflejado por el saldo promedio vigente de US$
27,578 por cliente. Por dltimo, el crédito a la microempresa ocupa un
lugar realmente marginal, ya que concentra solamente el 1.16% del
portafolio total, con un promedio vigente por cliente de US$ 2,042,
que indicaria que la mayor parte de los bancos se concentra en las
PYME de mayor dimensién y grado de consolidacién, ya que dicho
promedio es mas alto que el registrado por las CMAC y otras entida-
des especializadas (CRAC,
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EDPYME, bancos de consumo), que se orientarfan a las PYME me-
nos consolidadas.

Asimismo, si se tiene en cuenta que Mibanco contaba con
42,049 prestatarios en 1999, es decir, el 49.9% de las microempresas
financiadas por la banca, y que sin incluir a esta entidad especializa-
da en la microempresa el promedio de crédito MES del resto de ban-
cos asciende a US$ 3,625 por cliente, se desprende que las en-tidades
especializadas proveen lo esencial del financiamiento a las
microempresas, y especialmente a las de menor tamafio,” como se
comprueba en el cuadro 2.4.

CuaDRro 2.4
INDICADORES DE CARTERA PYME VIGENTE
DE LAS ENTIDADES ESPECIALIZADAS

Entidad 1998 1999
Montos Casos de  Crédito | Montos Casos de  Crédito
vigente vigente
(US$ Mills.) créditos  promedio| (US$ Mills.) créditos  promedio
(US$) (US$)
Mibanco 11.9 35,000 340 19.0 42,049 452
CMAC 70.3 84,945 828 85.2 95,061 896
CRAC 58.5 31,933 1,832 48.5 32,151 1,509
EDPYME 13.0 10,372 1,253 14.4 13,662 1,054
Subtotal 153.7 162,250 947 1671 182,923 913
Financiera
Soluciéon s.i. s.i. - 14.8 18,982 780
Total 153.7 162,250 - 181.9 201,905 901
Fuente: SBS.
Elaboracién : Propia.
2. No tanto por el monto del crédito vigente (US$ 153 millones en los ban-

cos, sin incluir a Mibanco, versus 181.9 millones en los prestamistas espe-
cializados -
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Como se puede observar, en las entidades especializadas el crédito
PYME vigente promedio ascendié en 1999 a US$ 901, monto signi-
ficativamente inferior a los US$ 3,625 registrados por la banca co-
mercial sin incluir a Mibanco, lo que refleja su clara orientacion a las
microempresas de menor dimension. Por dltimo, se estima que el
Banco del Trabajo® cuenta con 35,000 clientes en el crédito PYME
con una cartera vigente de US$ 20 millones a fines de 1999 y un
financiamiento promedio de US$ 571 por cliente, orientdndose asi
hacia las microempresas de menor dimensién, como el resto de los
intermediarios especializados en la banca de consumo.

Otra constatacién importante es el crecimiento en un 24.6%
de las colocaciones PYME en délares de Mibanco, las CMAC vy las
EDPYME en 1999, a pesar del contexto recesivo imperante. Esta con-
ducta diferenciada (las colocaciones brutas de los bancos cayeron en
14.6% en dicho afno) se explicaria por la segmentacién imperante en
los mercados crediticios, ya que las PYME se encontrarfan més liga-
das a la actividad agricola y primaria, que se recupe-ré en 1999, y
presentarian menores niveles de endeudamiento que las empresas de
mayor dimensién orientadas al mercado interno.

Dentro de la composicion de la clientela de las diferentes enti-
dades especializadas, se advierten algunas diferencias interesantes.
Por un lado, Mibanco otorga los créditos mas pequefios (promedio
de US$ 452); en el otro extremo, las CRAC registran los mayores
promedios, lo que indicaria que se dirigen a sectores mas consolida-
dos de las PYME, que en este caso se dedican mayoritariamente a
actividades agropecuarias. El resto de las entidades se sitta cerca del
promedio, confirmando asf su clara orientacién al grupo meta, que
estd constituido esencialmente por pobladores que viven en zonas
urbanas.

CMAC, CRAC, EDPYME, Financiera Solucién y Banco del Trabajo), que es sélo
18.8% mayor en estos dltimos, sino sobre todo por el nimero de clientes
atendidos (42,229 versus 201,905), que es casi cuatro veces més.

3. Dicha entidad incluye a todos sus prestatarios en la categoria de rédito de
consumo en los reportes a la SBS, a pesar de contar con una significativa
cartera de créditos PYME.
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Dentro de la oferta de microfinanciamiento, es importante iden-
tificar los principales indicadores de desempefio de la entidades espe-
cializadas en este segmento, para establecer sus fortalezas (y debilida-
des) como fuente sostenible de crédito.

Los mdrgenes financieros en las microfinanzas: componentes vy
evolucion

Toda entidad financiera debe cubrir sus costos de riesgo y de opera-
cién, ademas de generar una adecuada rentabilidad, para asegurar su
viabilidad. Dado que las entidades microfinancieras tienen un limita-
do grado de control sobre sus egresos financieros (gastos por inte-
reses y obligaciones financieras), que son determinados en lo funda-
mental por el mercado, su viabilidad depende criticamente de dos
factores. Por un lado, del nivel de tasas activas que puedan cobrar;
por el otro, de una racionalizacién de sus costos de riesgo y operativos.
Como en todo mercado, la mayor intensidad de la competencia en el
crédito PYME deberia conducir a una reduccién de las tasas activas,
forzando asf a la racionalizacion de los costos sefialados sobre la base
de Ia generacién de economias de escala y mejoras en la tecnologia
crediticia, la eficiencia y la productividad de su personal.

Para analizar esta problemética se realizard, en primer lugar,
un examen comparativo de los actuales margenes financieros de los
principales intermediarios relevantes. En segunda instancia, se
abordara un breve recuento de la evolucion de estos margenes en los
Gltimos afios. Finalmente, se plantearan algunos problemas que
enfrenta el microfinanciamiento formal especializado en las PYME.

Un apropiado examen de los actuales resultados financieros
de las entidades microfinancieras requiere de la divisién de las en-
tidades financieras relevantes en dos grupos. Por un lado, est4n los
intermediarios de la banca de consumo que combinan el crédito PYME
con los préstamos personales a trabajadores asalariados, como en el
caso del Banco del Trabajo y Financiera Solucién; y por el otro, las
entidades que orientan sus colocaciones fundamentalmente
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a la microempresa, como las CMAC, las CRAC, las EDPYME

y Mibanco.

47

Cuapro 2.5

ESPECIALIZADAS AL 31.12.99
(PORCENTAJE DE LA CARTERA PROMEDIO)

INDICADORES DE RESULTADOS DE LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS INTERMEDIAS

Elaboracioén : Propia.

Entidad |Ingresos | Gastos | Margenes | Provisiones | Gastos Utilidad | Retorno
sobre el
Financ. | Financ.| Financ. Colocac. |operativos | neta atrimonio
Banca de consumo
Banco del
Trabajo 1.4 20.3 51.1 16.9 33.0 3.8 20.1
Solucién 64.6 19.3 45.3 4.7 34.1 5.9 21.7
Entidades especializadas en crédito PYME
Mibanco 62.0 12.3 49.7 2.6 39.1 3.0 33
CMAC 54.4 19.6 34.8 3.8 22.2 7.0 32.3
CRAC 32.7 10.4 22.3 4.4 18.2 0.02 0.07
EDPYME | 48.5 10.9 35.6 6.3 254 3.5 12.6
Fuente: SBS.

Del anilisis de los mérgenes financieros presentados en el cuadro
2.5, se derivan varias conclusiones importantes. En primer lugar, su
amplitud depende en lo fundamental del nivel de las tasas de interés
cobradas a los clientes, que son bastante elevadas, sobre todo en Ia
banca de consumo y en Mibanco, situdndose en un nivel in-termedio
en las CMAC y las EDPYME, mientras que son més re-ducidas en las
CRAC, por el mayor grado de dolarizacién de sus colocaciones y por
sus problemas institucionales y administrativos.*

4. En efecto, en las cajas rurales la fragmentacion del accionariado determina
que muchas veces sus directivos privilegien los intereses de los prestatarios

/ accio
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A su vez, los gastos financieros son més reducidos en las CRAC vy las
EDPYME, como reflejo del financiamiento concesional que reciben,’
mientras que en Mibanco constituyen la consecuencia del bajo grado
de apalancamiento.

En segunda instancia, los margenes financieros son bastante
diferenciados entre las instituciones financieras. Alcanzan sus ma-
ximos niveles en la banca de consumo y en Mibanco, y los menores,
en las CMAC y las CRAC, aunque sélo en estas tltimas no aseguran
su viabilidad financiera. En tercer lugar, los costos de riesgo, medidos
por las provisiones por colocaciones con respecto a la cartera prome-
dio, son muy distintos entre las instituciones financieras. Este indi-
cador es extremadamente alto (16.9%) en el Banco del Trabajo, como
resultado de las deficiencias en la evaluacién y seguimiento crediti-
cio, que sélo son compensadas por las muy elevadas tasas de interés
cobradas. En el resto de las instituciones fi-nancieras, los costos del
riesgo son mas reducidos, especialmente en Mibanco y las CMAC.¢

En cuarta instancia, destacan los altos costos de otorgar un
gran ntimero de pequefos créditos que se reflejan en elevados egre-
sos operativos, con la excepcion de las CRAC. Sin embargo, su varia-
bilidad refleja en buena medida los niveles de eficiencia alcanzados, sien-
do Mibanco el que registra los mayores costos operativos (39.1% de
la cartera), seguido por las entidades de la banca de consumo y, en un
nivel considerablemente menor, por las EDPYME, las CMAC vy las
CRAC. No se advierte una clara relacién entre el tamafio de la enti-
dad y sus niveles de eficiencia, lo que indicarfa que no se es-tarian
generando economias de escala.

nistas en prejuicio de la entidad; asimismo, en las actuales condiciones los in-gresos
financieros de las CRAC no alcanzan a cubrir plenamente sus costos.

5. Y en el caso de las EDPYME, también porque atn no empiezan a pagar gran
parte de los créditos obtenidos.

6. En el caso de las CRAC, habria que considerar que muchas veces no cuen-
tan con adecuados indices de cobertura de provisiones y que sus estados
financieros no son muy transparentes.
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Por dltimo, como resultado de los factores sefialados, la ren-
tabilidad es muy variable: alcanza altos niveles en las CMAC (con
un retorno sobre el patrimonio, ROE del 32.3%), resultados in-
teresantes en la banca de consumo (por encima del 20%), y bajos
indicadores en Mibanco. De esta manera, las CMAC registran los
mejores logros en términos de eficiencia y rentabilidad,” aunque to-
davia podrfan racionalizar en mayor medida sus costos operativos;
Mibanco precisarfa reducir significativamente sus altos cos-tos
operativos para consolidar su viabilidad, al igual que la banca de con-
sumo, y en el caso del Banco del Trabajo, también deberfa me-jorar sus
procedimientos de evaluacién y seguimiento crediticio para reducir
sus costos de riesgo. Las EDPYME tendrian también que racionalizar
sus costos operativos, mientras que las CRAC requieren una rees-
tructuracién mas general para mejorar su calidad de cartera y supe-
rar sus pérdidas.

Luego de la presentacion anterior, es ilustrativo identificar los
principales problemas del mercado de microfinanzas en la actuali-
dad, que incluyen:

e Los altos costos del crédito en términos reales: los interme-
diarios cobran tasas en ddlares que fluctiian entre 26 y 36% al
afio, mientras que en soles varfan entre 56% y 138% (frente a
una inflacién local del 3.7% anual en 1999). Esta situacion
reflejarfa la segmentacion del mercado del microcrédito y la
debilidad de las presiones competitivas. Evidentemente, los
altos costos del financiamiento limitan la capacidad de ge-
neracién de excedentes de las microempresas; y, en conse-
cuencia su capacidad de mejorar sus niveles de empleo e
ingresos, asi como su acumulacién.®

7. Una revisién de las tendencias de los margenes financieros del ROE y de las
CMAC en los dltimos cuatro afos refleja la consistencia de sus resultados
favo-rables, aun cuando en nivel alcanzado en 1999 es menor que el de
1996. Para mayores detalles al respecto, constltese Portocarrero (2001).

8. Aunque habria que sefialar que muchas veces el crédito formal desplaza al
financiamiento informal, que es mucho m4s oneroso. También debe
mencionar-
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* Lalimitada cobertura en el segmento de la microempresa rural,
que registra un menor acceso al crédito por su precaria
rentabilidad, dispersién geografica y mayor exposicién a los
riesgos naturales y de mercado.’

* La poca profundidad del mercado, que cuenta con escasos
recursos de mediano y largo plazo para la financiacion de ac-
tivos fijos de las microempresas y el apoyo a la construccién
progresiva de las viviendas de sus propietarios, que represen-
tan muchas veces su inversion mds considerable.

UN ESTUDIO DEL MERCADO DE MICROFINANCIAMIENTO DE JUNiN:
Huancayo Y CONCEPCION

Las provincias de Huancayo y Concepcién se ubican en la regién
Andrés Avelino Céceres, en el valle del Mantaro, en el departamen-
to de Junin. Ambas comparten muchas caracteristicas, y en buena
medida funcionan como un tGnico mercado comercial y financie-ro,
cuyo centro es la ciudad de Huancayo, donde se concentran las tran-
sacciones més significativas, y desde donde se atiende a los clientes de
Concepcion. A continuacion, analizaremos el mercado financiero del
departamento de Junin, tratando en forma conjunta a ambas
provincias, y teniendo claro el predominio de la ciudad de Huancayo.

Como resultado de la alta centralizacién del sistema financiero
peruano, Lima concentraba el 82.3% de los depésitos totales y el 82.7%
de las colocaciones de la banca mudltiple a fines de 1999.

se que a menudo es elevada la productividad marginal de las actividades realizadas
con el financiamiento recibido, lo que permite cubrir sus costos. En ese
sentido, aquellos que no tengan una elevada rentabilidad en sus principales
actividades econémicas no podrian pagar estas tasas.

9. Las CMAC tienen una reducida participacién en el financiamiento del agro (sélo
12% de su cartera); esta participacion en el financiamiento agropecuario es incluso
menor en el caso de las EDPYME (2.8%) y de la banca (3.2%). Las CRAC te-
nfan el 61.7% de su cartera en dicho sector a diciembre de 1999.
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A su vez, los depésitos en Huancayo representan apenas el
0.7% del total nacional, y las colocaciones, el 0.3%; asimismo,
participa con el 65% de los dep6sitos y el 87% de las colocaciones del
departamento de Junin. Como reflejo de la importancia de Huancayo
en la economia regional,'® en el mercado financiero de la provincia
desarrollan sus operaciones 6 bancos comerciales con sedes centra-
les en Lima'' y dos entidades financieras regionales: la CMAC
Huancayo y la EDPYME Confianza. La red bancaria presenta una
densidad limitada en la ciudad, contando Huancayo en 1999 con
0.32 agencias por 10,000 habitantes frente al 0.85 registrado en Lima.

A nivel agregado, se presenta un fuerte desequilibrio entre los
depésitos y las colocaciones, alcanzando el indicador respectivo un
nivel de 1.98 en 1999, lo que refleja que buena parte de los fon-dos
captados por los bancos en la provincia son transferidos a Lima y no
intermediados a nivel local (dicho indicador a nivel de los bancos
asciende en 1999 a 2.24 mientras que alcanza el 0.52 en las CMAC),
como se aprecia en el cuadro 2.6. También destaca la po-sicion
preponderante en el mercado financiero local de los bancos, que
concentran el 96.5% de los depésitos y 85.3% de las colocaciones
totales en 1999. Sin embargo, el peso de la CMAC se ha incremen-
tado en forma significativa, especialmente en la provisién de finan-
ciamiento, ya que su participacién en el mercado ha pasado del 4.7%
en 1997 al 13.3% en 1999.

Asimismo, es importante sefialar que mientras los depdsitos
de los bancos no han experimentado variaciones significativas, sus
colocaciones han mostrado marcadas fluctuaciones, reduciéndose en
un 40.1% en 1999 respecto a 1998, como resultado de la recesién
interna y de la crisis financiera experimentada por el pafs. Como se
ha sefialado, este fendmeno no habrfa impactado a la CMAC, que
atiende predominantemente a los sectores de bajos ingresos, que

10. 63.9% de las colocaciones y 47% de los depdsitos de la Regién Andrés A.
C4ceres, integrada por los departamentos de Pasco, Huanuco y Junin.

11. A fines del 2000 abrié una agencia Mibanco.
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no habrian sido tan golpeados por la recesiéon como las empresas
medianas y grandes.

CuUADRO 2.6
EVOLUCION DE LOS DEPOSITOS Y COLOCACIONES
EN LA PROVINCIA DE HuaNcAYO
(MiLLonEes DE US $)

Entidad Dep6sitos Colocaciones

1997 1998 1999 1997 1998 1999
Bancos 96.3 83.9 93.7 53.1 69.8 418
CMAC 1.4 1.7 3.4 2.6 3.5 6.5
EDPYME Confianza - - - - - 0.7
Total 97.7 85.6 971 55.7 73.3  49.0
Fuente: SBS.

Elaboracion : Propia.

Los actores principales en el sistema financiero en el departa-
mento de Junin

Para presentar una imagen mds completa de las caracteristicas del
mercado financiero local, resulta ttil explorar la participacion de las
diferentes entidades en las colocaciones y captaciones en el de-
partamento de Junin, que es el principal mercado financiero de la
region, ya que concentra al 31.12.99 el 73.6% de los préstamos otor-
gados y el 72.3% de las captaciones realizadas en la regién An-drés
Avelino Céceres.

El mercado financiero de Junin se encuentra claramente seg-
mentado. Por un lado, los grandes bancos comerciales se orientan
fundamentalmente al sector corporativo y a los sectores de ingresos

medios y altos; y por el otro, las entidades no bancarias (como la
CMAC y la EDPYME) vy las que se dirigen al crédito de consumo
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se especializan en atender la demanda de financiamiento de los
sectores de menores recursos. Dentro de este tltimo segmento, las
CMAC son las entidades mas importantes.

Como es usual, en las colocaciones destaca nitidamente el peso
de los grandes bancos comerciales (ver cuadro 2.7). En efecto, los
cuatro mayores bancos concentran el 76.1% de las colocaciones. Es
importante agregar que sélo el Banco de Crédito otorga el 26.5% del
financiamiento, con lo que se refleja su fuerte implantacién en la
plaza. La CMAC, por su lado, registra una importante participacién
del 14.0%, que cobra relevancia no sélo por el volumen de los fondos
intermediados, sino también porque su participacién de mercado es
superior a la de bancos como Interbank y del Trabajo, a pesar de que
sus operaciones se dirigen en parte a otros segmentos.

CuaDRO 2.7
PARTICIPACION EN LAS COLOCACIONES, CARTERA VENCIDA
Y DEPOSITOS Y OBLIGACIONES: DEPARTAMENTO
DE JUNIN AL 31.03.2000 (PORCENTAJES)

Entidad financiera Colocaciones Mora Depbsitos
Banco de Crédito 26.5 46.9 494
Banco Continental 20.5 4.6 22.2
Banco Wiese Sudameris 18.9 26.4 17.4
CMAC Huancayo 14.0 4.1 2.7
Interbank 10.2 42.0 7.3
Banco de Trabajo 71 0.7 0.5
Financiera Solucion 2.4 1.8
Resto de entidades 0.4 s.i. 0.5!
Total 100.0 25.1 100.0
(US$ 53,9 mills.) (US$ 144,8 mills.)

1. Incluye Financiera Solucion.
Nota: Se han excluido las colocaciones de la CRAC Selva Central, dado que dicha entidad

se encuentra en proceso de liquidacion.

Fuente: BCR -Sucursal Huancayo. Sintesis mensual, marzo del 2000.
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También es importante sefialar que los bancos comerciales presentan
carteras con altas tasas de mora, que son especialmente marcadas en
los casos del Crédito e Interbank (mayor del 40%), y en menor medida
en el Wiese-Sudameris (26.4%). La mala calidad de la cartera en
estos bancos obedecerfa, por un lado, a la crisis que ha afectado al
sector de la gran y mediana empresa en la regién (el corazén de la
clientela de estos bancos); pero también refleja-rfa un marcado
relajamiento de los criterios de evaluacion y de las politicas de crédito,
generado por el rpido crecimiento y la mayor competencia observada
entre los bancos en los Gltimos afios. El Banco Continental representa
la Ginica excepcidn en dicho estrato, al registrar una tasa de mora del
4.6%, que se deberfa a su ac-titud extremadamente conservadora y
selectiva en la plaza. En el caso de la CMAC Huancayo, la tasa de
mora es de 4.1%, alcanzada gracias a dos factores centrales: el menor
impacto de la recesién actual en los estratos de la microempresa y su
mejor calidad de la gestion crediticia. El Banco del Trabajo y
Financiera Solucién presentan también reducidos niveles de cartera
atrasada, que podrian ser atribuidos al menor impacto de la crisis en
el sector donde operan y a su agresiva politica de castigo de cartera.

En cuanto a los depésitos, también existe una marcada con-
centracién de los bancos. Los cuatro mas importantes (Crédito, Wiese
Sudameris, Continental e Interbank) concentran el 96.3% de los
montos captados, y destaca el peso del Banco de Crédito, que
concentra el 49.4% del total. La CMAC tiene una participacion del
2.7%, muy superior al 0.5% registrado por el Banco del Trabajo (cuadro
2.7). Varios factores limitan la penetracion de la caja municipal en el
mercado de depdsitos, incluyendo la prohibicién de ofrecer depdsitos
a la vista, la inexistencia de una red nacional de pagos de las CMAC,
la limitacién de sus servicios, asi como la con-fianza de las empresas
y los sectores de altos ingresos en la solvencia y seguridad de la banca
comercial.

El financiamiento de los sectores de bajos ingresos

Como se ha mencionado, en los préstamos a los sectores de bajos
ingresos la CMAC constituye la principal fuente de financiamiento,
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y enfrenta la competencia de la EDPYME Confianza y de las entidades
nacionales especializadas en el crédito de consumo, como el Banco
del Trabajo o la Financiera Solucién. De esta forma, mientras la
CMAC concentra el 14% del mercado regional de colocaciones, el
Banco del Trabajo retne el 7.1%, Financiera Solucién el 2.4% y la
EDPYME Confianza el 0.13% (ver cuadro 2.7).

Asimismo, hay que destacar la presencia de ciertas ONG cre-
diticias como CEDAL, que orientan la mayor parte de sus colocaciones
al campesinado. También es relevante el financiamiento otorgado por
las casas comerciales ligadas a la venta de electrodomésticos, como
Tiendas EFE, CARSA y La Curacao, que tienen una activa presencia
en Huancayo y cobran tasas efectivas del 10% mensual en doélares.
También se encuentran presentes en la region las cooperativas de
ahorro y préstamo, que se han desarrollado como entidades cerradas!'?
que agrupan principalmente a los trabajadores del magisterio y a los
mineros. Desafortunadamente, no se cuenta con informacién
confiable de las colocaciones de estas fuen-tes de financiamiento
semiformal.

Por su lado, la ampliacién de la frontera del financiamien- to
formal habria tenido como consecuencia el establecimiento de
relaciones de complementariedad con el financiamiento semifor-
mal e informal. Estas vinculaciones se manifiestan, por ejemplo, en el
establecimiento de acuerdos entre ciertas casas comerciales de ta-
mafo mediano y la CMAC para financiar la venta de ciertos equipos
(mototaxis, maquinas para la confeccién, etc.). Esta cooperacién
permite a los comerciantes concentrarse en sus negocios y evitar el
riesgo crediticio, mientras que para los clientes implica menores costos
del crédito; asimismo, la CMAC puede manejar el financiamiento
con menotes niveles de riesgo y costo. Las relaciones de
complementariedad con el financiamiento informal se presentarfan
sobre todo en los mercados mayoristas, donde los comerciantes
financiados por la CMAC otorgan, a su vez, habilitaciones a peque-
flos productores agricolas.

12. Al no recibir depésitos del puablico, estas entidades se encuentran fuera del
am-bito de supervision de la SBS.
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A su vez, en las operaciones pasivas, la Caja compite con la
banca miiltiple en su conjunto, cuyas empresas concentran una pro-
porcion significativa de los activos del sistema financiero y han
desarrollado una red de agencias a nivel nacional, con una sélida
implantacién en cada una de las principales ciudades del interior,
donde las CMAC desarrollan sus actividades.

Los principales productos ofrecidos por estos intermediarios
formales incluyen el crédito para capital de trabajo de corto plazo de
los microempresarios y el financiamiento de consumo para los
asalariados. El Banco del Trabajo y Financiera Solucién exigen a los
microempresarios que financian contar con un registro tributario
activo, por lo que tenderfan a concentrarse en los estratos més con-
solidados de la microempresa, mientras que la CMAC y la EDPYME
no presentan este requerimiento y registrarfan una ma-yor presencia
dentro de las microempresas de menor tamafio. Sélo la CMAC otor-
ga en escala significativa financiamiento para la adquisicion de activos
fijos, a plazos entre 12 y 36 meses.

Las tecnologias financieras empleadas por los intermedia- rios
financieros mencionados se agrupan en dos grandes familias. Por un
lado, la CMAC y la EDPYME" utilizan como criterio central la
evaluacién del analista de crédito sobre la capacidad y voluntad de
pago de cada prestatario, que posteriormente es aprobada por el
Comité de Créditos o la instancia pertinente; el analista asume el
seguimiento y la recuperacion del crédito en una estructura descen-
tralizada, con el apoyo de una plataforma informatica especializada.
Por el otro, en las entidades especializadas en el crédito al consumo
el cliente es reclutado por un promotor, de acuerdo a los pardmetros
establecidos por la Gerencia de Créditos. La evaluacién se rea-liza cen-
tralizadamente sobre todo en base a criterios estandarizados (cercanos
a una metodologia de credit scoring) y apoyados en documentos, como
el monto de ingresos declarado a la SUNAT en los tltimos tres meses;
por su lado, el seguimiento y la recuperacién estdn en manos de un
departamento especializado en la entidad.

13. Este organismo ha reclutado a varios ex funcionarios de la CMAC para lle-
var a cabo un plan de reestructuracion financiera y de mejora de su tecnologia
crediticia.



CARACTERIZACION DE LOS AMBITOS DE TRABAJO 57

Es interesante observar la variacion de las tasas de interés ac-
tivas de estos intermediarios, que colocan predominantemente en
moneda nacional, de acuerdo a la informacién recogida en la visita
realizada en julio del 2000. Por un lado, el Banco del Traba-jo cobra
una tasa del 10% mensual (TEA de 214%), procurando compensar
estos altos costos con la rapidez en la aprobacién y una generosa oferta
de fondos. Financiera Solucién cobra 6% al mes (101.2% anual) en
los préstamos a los clientes pequefios (montos inferiores a US$ 1,441)
v4% (TEA de 60.1%) a los clientes de ma-yor tamafio, introduciendo
una competencia por precios en dicho segmento del mercado
orientada a captar los mejores clientes de la CMAC y la EDPYME.
La Caja Municipal, por su lado, tiene una politica diferenciada de
tasas de interés: cobra desde 4.75% al mes para los préstamos de
hasta US$ 576 hasta 3.75% en los montos mayores a US$ 5,764,
considerando también los niveles de riesgo de cada cliente y la oferta
de la competencia. Por tltimo, la EDPYME Confianza opera con tasas
del 4.75% al 6% en soles al mes, segiin el tamafio del préstamo y las
caracteristicas del cliente, pero puede excepcionalmente aprobar tasas
mas bajas para rete-ner un cliente con buenos antecedentes crediticios.

En resumen, en el segmento del mercado financiero orien-ta-
do a los sectores de bajos ingresos se advierte una competencia cre-
ciente, que comienza a repercutir en una reduccion de tasas para los
clientes de mayor tamafio y mejores antecedentes crediticios. Pero
los diversos intermediarios desarrollan estrategias diferenciadas. El
Banco del Trabajo no compite en términos de tasas sino por la rapidez
de su servicio, sus sencillos requerimientos y los altos montos que
aprueba, confiando también en la persuasién que ejerce su fuerza de
ventas. Las demds entidades relevantes (la CMAC, Financiera
Solucién y la EDPYME) si han comenzado a competir por precios,
pero limitdndose a disputar los clientes mas grandes y menos riesgosos;
también se plantea entre estos inter-mediarios una competencia en
términos de calidad y rapidez del servicio, donde la EDPYME vy la
CMAC logran aprobar muchos créditos en 48 horas, mientras que
Financiera Soluciéon demoraria maés.
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Las entidades financieras regionales

Dada su importancia en el financiamiento de los sectores de bajos
ingresos resulta importante examinar con més detalle a la CMAC
Huancayo y EDPYME Confianza.!* La primera ha experimentado un
muy dindmico crecimiento, reflejado en el aumento de sus activos
totales de US$ 2.9 millones a fines de 1996 a US$ 11.1 millones al
31.03.00, como reflejo de la rdpida ampliacién de sus colocaciones,
que alcanzaron los US$ 7.3 millones en marzo del 2,000 frente a US$
2.3 millones en 1996. Es importante agregar que este crecimiento de
las colocaciones se ha realizado manteniendo una buena calidad del
portafolio crediticio, ya que la cartera atrasada representa apenas el
4.0% del stock de colocaciones al 31.03.00 y se encuentra
aprovisionada en un 114.6%.

A su vez, el desarrollo de las operaciones activas de la CMAC
Huancayo fue financiado por el crecimiento de sus depdsitos, que
pasaron de US$ 0.7 millones en 1996 a US$ 4.6 millones en marzo
del 2,000 y por la ampliacién de sus adeudados (de US$ 1.2 millones
a US$ 3.8 millones en las mismas fechas). Destaca el éxito alcanzado
por la Caja en la movilizacién de ahorros, que no es muy frecuen- te
en las entidades especializadas en microfinanzas. El favorable
desarrollo financiero de la CMAC ha generado una alta rentabili-
dad: un ROE del 41.3% en 1999, que ha permitido la ampliacién de
su patrimonio de US$ 0.9 millones en 1996 a US$ 2.1 millones al
31.03.00, sobre la base de una politica de permanente reinversién de
las utilidades generadas.

La CMAC Huancayo destaca por sus logros en cobertura, y
contaba al 30.06.00 con 11,007 créditos PYME vigentes y un stock de
colocaciones de US$ 6.8 millones, con un financiamiento promedio
vigente de US$ 619 por cliente. Hay que destacar que el 10.7% de los
créditos y el 13.6% de Ia cartera se canalizan al financiamiento

14. En la regién central operaban las CRAC Selva Central y Mantaro, pero
am- bas han sido intervenidas y liquidadas por la SBS por encontrarse en
situacién de insolvencia.
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de las PYME agricolas. Por su lado, el 14.9% del portafolio
estd co-locado en el sector industria, el 46.0% en la actividad
comercial, y el resto se distribuye en el sector servicios y diversos.

Por su lado, la EDPYME Confianza inicié sus operaciones en
junio de 1998, como resultado de la formalizacién de la ONG Separ,
que constituye su principal accionista. La entidad cuenta con co-
locaciones de US$ 761 mil al 31.03.00, y registra una cartera atrasa-
da del 4.5%, que se encuentra aprovisionada en un 100.8%. Su prin-
cipal fuente de recursos son las lineas de crédito, que alcanzan los
US$ 814 mil. Confianza dispone de un patrimonio de US$ 388 mil.
Al31.12.99 la entidad registraba pérdidas por US$ 68 mil, ge-neradas
por sus altos costos operativos y de riesgo, pero desde inicios del 2,000
ha registrado utilidades, que alcanzan a US$ 9.6 miles. La EDPYME
ha logrado recientemente superar algunos de sus problemas més
significativos, pero todavia debe consolidarse como un intermediario
viable; a mediano plazo puede constituir una significativa fuente de
competencia para la CMAC Huancayo.

La EDPYME contaba con 1,409 créditos vigentes al 30.06.00
(equivalentes al 12.8% del nimero de préstamos de la CMAC en la
misma fecha) y una cartera de US$ 888 mil, con un financiamiento
vigente promedio de US$ 630 por cliente, orientdndose asi al mismo
grupo meta de la CMAC. El 24.2% del portafolio de Confianza se
canaliza a la agricultura, el 41.5% al comercio y los servicios y 17.6%
a la industria, mostrando también en este aspecto bastan-te similitud
con la Caja, salvo en lo referente al mayor peso relati-vo del sector
agropecuario, que proviene de la herencia de la ONG, que privilegiaba
las colocaciones en la agricultura.

UN ESTUDIO DEL MERCADO DE MICROFINANCIAMIENTO DE LA
LBERTAD: TRUJILLO Y CHEPEN

Las provincias de Trujillo y Chepén se ubican en la costa norte, de-
partamento de La Libertad. La ciudad de Trujillo es la capital del
departamento, y como tal, la gran mayoria de transacciones comerciales
y financieras se realizan ahi. En esta provincia estan es
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tablecidos 11 bancos comerciales y las oficinas principales de la CMAC
Trujillo y la CRAC La Libertad. La provincia de Chepén esta a 160
kilémetros de Trujillo, y unos 80 kilémetros de la ciudad de Chiclayo;
la economia de esta provincia se basa principalmente en la agricultu-
ra y en una menor proporcion en el comercio. Cuenta con agencias
de tres bancos comerciales (Banco de Crédito, Banco Continental e
Interbank), asi como de la CMAC Trujillo y la CRAC La Libertad,
por lo que se puede considerar que tiene cierta independencia “fi-
nanciera” respecto a Trujillo y Chiclayo.

Las colocaciones en el departamento de La Libertad re-
presentaron el 2.23% del total nacional en 1999 y los depdsitos, el
1.87%. A su vez, las colocaciones en Trujillo representan apenas el
2.01% del total nacional, y los depdsitos el 1.74%, a pesar de que la
ciudad ocupa el sexto puesto en las colocaciones y el noveno en los
depésitos de todo el pais, y de que a nivel de ciudades fuera de Lima,
ocupa el segundo lugar en las colocaciones vy el tercero en depdsitos.
Por otro lado, las colocaciones por habitante ascien- den a US$
338 en Tryjillo, un indicador mucho mas alto que en el caso de
Huancayo (US$ 90), aunque claramente inferior a las colocaciones
por habitante en la provincia de Lima (US$ 1,495), lo que puede ser
un indicador del menor desarrollo financiero de las dos primeras
ciudades.

Dada su importancia en la economia regional, en el mercado
financiero de Trujillo operaban 11 bancos comerciales en 1999 (con
32 agencias) con sedes centrales en Lima y dos entidades fi-nancieras
regionales: la CMAC Trujillo (8 agencias) y la CRAC La Libertad (4
agencias).” Esto se traduce en un claro predominio de Trujillo en el
sistema financiero departamental, ya que aglomera el 90.1% de las
colocaciones y el 93.4% de los depdsitos del departa

15. Ademis, Financiera Solucién y la EDPYME EDYFICAR también tenfan
colocaciones vigentes a fines de 1999, por montos de US$ 2.43 millones y
US$ 652 mil, respectivamente. Asimismo, estdn presentes organizaciones
no forma-les otorgando créditos, como las ONG HABITAT, IDESI y CARE,
la Cdmara de Comercio y Produccién La Libertad, y las Cooperativas San
Lorenzo y Leén XIII.
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mento de La Libertad. La red bancaria presenta una densidad
intermedia en la ciudad, contando Trujillo en 1999 con 0.45 agencias
por 10,000 habitantes frente al 0.85 registrado en Lima.

Los actores principales en el sistema financiero en el departa-
mento de La Libertad

Al igual que en el caso de Junin, en La Libertad también se puede
apreciar una marcada segmentacién del mercado financiero. Los
bancos comerciales tienen entre sus principales clientes al sector
corporativo, a la mediana empresa y a los segmentos de ingresos me-
dios y altos, mientras que las organizaciones no bancarias, y pat-
ticularmente la Caja Municipal de Trujillo, La Caja Rural La Liber-
tad, Financiera Solucién, y la ONG Habitat Trujillo (la més impor-
tante organizacion crediticia semiformal), atienden a los sectores de
menores ingresos, y en muchos casos compiten entre si por los mismos
clientes.

Las cifras agregadas para el departamento de La Libertad
muestran que los tres bancos més importantes concentran el 75.2%
del total de depdsitos del sistema financiero regional, siendo el m4s
importante el Banco de Crédito, con 40.4% del total. Mientras tanto,
las organizaciones no bancarias representan apenas el 7.4% del total
(cuadro 2.8). Como se puede ver, en 1999 y junio del 2000, los
depdsitos en los bancos han caido notablemente (en —-9% y —0.5%), a
diferencia de las organizaciones no bancarias, que por el contrario
han aumentado sus captaciones en proporciones importantes (en
28.8% y 32.3% en dichos periodos), como resultado de sus agresivas
campanas para captar depositantes (como el sorteo de premios para
los ahorristas), que les ha permitido aumentar su participacién de
4% a fines de 1997 a 7.4% en junio de 2000.

Por otro lado, al igual que en los depésitos, pero con menor
intensidad, los tres principales bancos concentran el 65% del total de
colocaciones del sistema financiero regional, siendo el Banco de
Crédito el mas importante, con 30% del total de colocaciones a junio
de 2000, seguido de los bancos Continental (20%) y Wiese-Sudameris
(15%). La evolucién de las colocaciones departamenta-
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CUADRO 2.8
SALDO DE DEPOSITOS DEL DEPARTAMENTO DE LA LIBERTAD
(MiLes pE US$)

Entidad financiera Dic. 1998 [Dic. 1999 [Jun. 2000 (% Jun. 00
Sistema bancario 251,004 228,431 227,205 92.6
Crédito 108,874 102,498 99,070 40.4
Continental 58,161 46,639 52,150 21.3
Wiese- Sudameris' 40,286 38,899 33,148 13.5
Nuevo Mundo? 10,081 14,356 14,693 6.0
Interbank 14,690 11,859 10,796 4.4
Otros’® 18,912 14,182 17,350 7.1
Sistema no bancario 10,626 13,687 18,105 7.4
Caja Rural 3,418 4,576 6,004 2.4
Caja Municipal 7,208 9,111 12,101 4.9
Total 261,630 242,117 245,310 100.0
Crecimiento total 4.5% -1.5% 1.3%
Crecimiento bancos 4.5% 9.0% 0.5%
Crecimiento sist. no bancario 6.3% 28.8% 32.3%

1. Las cifras del Banco Wiese-Sudameris de 1997 y 1998 incluyen la suma de los bancos
Wiese y Lima, fusionados en setiembre de 1999.

2. El Banco Nuevo Mundo fue intervenido por la SBS en diciembre del 2000.

3. Otros incluye: Latino, Santander, Standard Chartered, Del Trabajo, Serbanco y Orién
(hasta 1999).

Estos dos ultimos bancos fueron liquidados en el 2000.

Fuente: BCRP sucursal Trujillo.

Elaboracion: Propia.

les mostré una clara reduccién en 1999 (-15.7%), respecto a
1998; contraccién explicada por la caida en las colocaciones
bancarias, que representan el 90.7% de las colocaciones totales, puesto
que el sistema no bancario, y en especial la CMAC Trujillo, si registréd
una expansiéon importante de su cartera en los Gltimos dos afios
(18.5% en 1998 y 12.6% en 1999), lo que ha implicado un aumento
de su participacion en las colocaciones totales de 5.3% en 1997 a

9.3% a junio de 2000 (ver cuadro 2.9).
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CuaDpRO 2.9
SALDO DE COLOCACIONES DEL DEPARTAMENTO DE LA LIBERTAD
(MiLes pe US$)

Entidad financiera Dic. 98 | Dic. 99 Junio 2000
Monto %  Mora (%)

Sistema bancario 320,722 | 263,548 256,162 90.7 21.3
Crédito 111,796 92,657 84,749 30.0 39.4
Continental 63,752 52,600 56,600 20.0 11.9
Wiese-Sudameris' 57,284 41,480 42,303 15.0 8.0
Nuevo Mundo 27,173 34,903 33,213 11.8 5.2
Interbank 25,787 23,086 22,592 8.0 25.1
Otros® 34,932 18,821 16,705 5.9 22.0
Sistema no bancario 19,596 23,218 26,149 9.3 8.7
Caja Rural 6,997 7,771 8,096 2.9 17.0
Caja Municipal 9,520 12,365 14,787 5.2 53
Financiera Solucion 3079 2,430 2,686 1.0 1.6
EDPYME EDYFICAR 652 581 0.2 11.7
Total 340,319 286,766 282,310 100% 20.1
Cartera pesada (%) 16.5 19.8 20.1

1. Las cifras del Banco Wiese-Sudameris de 1997 y 1998 incluyen la suma de los bancos
Wiese y Lima, fusionados en setiembre de 1999.

2. Incluye los bancos: Latino, Santander, Solventa (diciembre de 1998), Standard
Chartered, Del Trabajo, Serbanco y Bancosur (1997-98). Bancosur fue absorbido
por el Santander en noviembre de 1999, Solventa se convirtié en Financiera Cordillera
en junio de 1999 y el Latino estaba en proceso de valorizacion para integrarse con
Interbank.

Fuente: BCRP - Sucursal Trujillo.

Otro resultado importante es la tendencia creciente de la tasa de
morosidad del sistema financiero regional (20.1% a junio del 2000),
que ha sido relativamente alta desde 1997 (14.6%). Otra vez, la tasa
de morosidad bancaria es mucho mas alta (21.3% a junio de 2000)
que la de las organizaciones financieras no bancarias (8.7%).
Desagregando por organizacién, los bancos con mayor cartera moro-
sa son el Standard Chartered (88%), que s6lo esta recuperando
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sus créditos, seguido del Banco de Crédito (39.4%), Interbank (25.1%)
y el Banco Latino (23.6%). Estos cuatro bancos tienen una morosi-
dad conjunta de 36.7 a junio de 2000.

En el caso de las organizaciones no bancarias, se aprecia una
reducida cartera pesada de Financiera Solucién (1.6%), seguida de Ia
CMAC Trujillo (5.3%); resultados que contrastan con la mora regis-
trada por la CRAC La Libertad (17%), explicada fundamentalmente
por la morosidad de su cartera agricola, que explica el 62% de la
morosidad total.'

El financiamiento de los sectores de bajos ingresos'”

En los préstamos a los sectores de bajos ingresos, la CMAC y la CRAC
enfrentan sobre todo la competencia de entidades nacionales espe-
cializadas en el crédito de consumo, como el Banco del Trabajo o la
Financiera Solucidn, y en el sector semiformal, de la ONG Habitat
Trujillo. No obstante, en los créditos agricolas, la CRAC La Libertad
no parece enfrentar ninguna competencia, pues

16. Al igual que en el caso de Junin, podria argumentarse que estos resultados
dife-renciados se deberfan a que el segmento de clientes de cada subsistema
tiene distintos grados de adaptabilidad a las crisis en sus actividades, distin-
tos rendimientos, o en Gltima instancia que las evaluaciones crediticias tie-
nen marca- das diferencias. En el caso particular de la CMAC Trujillo, el
segmento de las PYME pareciera haber soportado mejor la contraccién de
sus niveles de actividad en los dltimos afios, sin desmerecer el mayor esfuer-
zo por mejorar la evaluacion de la capacidad y voluntad de pago de sus
clientes.

17. La presentacién que sigue a continuacion se refiere principalmente a Truji-
llo. No existe mucha informacién disponible para el caso de Chepén, pero
se puede indicar que representa apenas el 5% de las colocaciones departa-
mentales bancarias y el 2% de las captaciones, realizadas en las agencias de
los bancos de Crédito, Continental e Interbank. En términos de colocacio-
nes, la CMAC Trujillo tiene una cartera de US$ 1.46 millones, y la CRAC
La Libertad, de US$ 1.15 a julio del 2000. Las colocaciones de la ONG
Habitat fueron menores a US$ 100 mil a junio del 2000. Por dltimo, en
cuanto al financiamiento agricola semiformal, existe una importante parti-
cipacién de los molinos de arroz, que serfa incluso mayor que la de los pres-
tamistas formales.
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to que el resto de las entidades financieras ha optado por dejar de
financiar este sector. A su vez, en las operaciones pasivas, ambas ca-
jas compiten con toda la banca miltiple.

En cuanto a las tecnologias crediticias, las empleadas por el
Banco del Trabajo y Financiera Solucién no difieren significativa-
mente de la ya presentada en el estudio de mercado de Junin; son
diferentes de aquellas seguidas por la CMAC Trujillo y [a ONG Habitat
Trujillo, que sf muestran similitudes, asi como de la CRAC La Liber-
tad.

En los casos de la CMAC Trujillo y la ONG Habitat, el ana-
lista es el encargado de todo el andlisis crediticio, del seguimien-to y
de la recuperacion de los créditos, a diferencia de la banca de con-
sumo y Financiera Solucién, que usan intensivamente pro-  moto-
res de crédito en la etapa de seleccion. Asimismo, dada la naturaleza
de sus clientes, la base para el anélisis crediticio es la capacidad y
voluntad de pago. Luego de la evaluacién del analista, la propuesta
de crédito es sustentada ante un comité de crédito, cuya composi-
cién en el caso de la CMAC Trujillo varfa en funcién del monto soli-
citado. Las agencias sélo tienen autono-  mia para aprobar créditos
hasta cierto monto (US$ 3,000). En el caso de Habitat, todos los
expedientes de crédito tienen que ser aprobados en la oficina central
(Trujillo), lo que podria demorar la aprobacién de las solicitudes de
crédito planteadas en las tres oficinas fuera de Trujillo. En cuanto a
las garantias reales, estas son accesorias hasta cierto monto, pero
pasado un limite (US$ 3,000 en CMAC Trujillo y S/. 5,000 en Hébitat)
s son decisivas para aprobar el crédito.

Por otro lado, la CRAC La Libertad tiene una tecnologia muy
orientada hacia el sector agricola (cuya cartera representa ba el 66%
del total a julio de 2000), donde el an4lisis crediticio busca determinar
la capacidad de pago y se basa también en las garan-tias reales (debe
respaldar al menos el doble del monto solicitado). Ademds, para
acceder a un crédito es usual que se requiera abrir una cuenta de
ahorros en la Caja Rural.

Respecto del costo del crédito, salvo en el Banco del Trabajo
(que cobra 6% mensual en soles), no existen mayores diferencias
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entre el resto de los prestamistas, cuya tasa activa efectiva men-
sual fluctta alrededor del 4% en soles y 2% en ddlares. Las variantes son
los créditos personales de la CMAC Trujillo (4.5% en soles), mien-
tras que los préstamos PYME tiene un costo del 4%. Y en el caso de
Habitat Trujillo, las tasas son fijadas por la fuente cooperante, y van
de 4.2% a 4.5% en soles. En el caso de la CRAC La Libertad, el costo
depende de las garantias reales para los préstamos agropecuarios y
comerciales. Si el crédito agricola tiene garantias reales, tienen una
tasa de 3.5% en soles; y si no las tiene, el 3.75%; ademads, existe un
cobro Gnico de una comisién del 2% al desembolso.

Las entidades financieras regionales

A mediados del 2000, operaban en la provincia de Trujillo tres en-
tidades financieras de base regional: la CMAC Trujillo, la CRAC La
Libertad y la EDPYME EDYFICAR. La primera ha experimenta-do
un crecimiento muy lento en sus activos totales de US$ 15.3 mi-
llones a fines de 1996 a US$ 16.3 millones al 31.12.99, como reflejo
de los problemas internos de la entidad que determinaron un estan-
camiento en sus colocaciones en US$ 11.3 millones en 1999, cuando
en 1996 habia alcanzado ya los 10.6 millones y pese a que los de-
positos crecieron de US$ 5.5 millones a US$ 9.2 millones en dichos
anos.

Es importante recalcar que esta caja presenta una relativamente
buena calidad en su portafolio crediticio, ya que la cartera atrasada
es s6lo el 5.3% del stock de las colocaciones al 31.12.99 y se encuentra
aprovisionada en un 160.7%; adem4s, tiene planeado seguir
expandiendo sus actividades hacia nuevas zonas: Vird (La Libertad),
Huaral, Chancay (ambas en Lima), y Rioja, Moyobamba y Tarapoto
(en San Martin), y consolidar su presencia en Trujillo. La superacion
de sus problemas internos ha permitido un favorable desarrollo
financiero en 1999, generando una apreciable rentabilidad, reflejada
en un ROE del 19.4% en 1999, que ha permitido la ampliacién de su
patrimonio de US$ 3.6 millones en 1996 a US$ 4.3 millones en 1999,
sobre la base de una politica de reinversion de las utilidades generadas.
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Por otro lado, la CRAC La Libertad opera en el departamento
desde 1995, y a fines de 1999 contaba con tres agencias y 36 tra-
bajadores. Al 31.12.99 sus colocaciones fueron de US$ 6.8 millones,
y registraba una cartera atrasada del 14.6%, mientras que su indice
de aprovisionamiento alcanzaba al 80.7%. Sus fuentes de recursos
incluyen captaciones de depésitos por US$ 4.7 millones y adeudados
por US$ 4.0 millones; su patrimonio asciende a US$ 1.7 millones.
Cabe sefialar que esta CRAC ha registrado un importante crecimiento
de sus captaciones de depdsitos en los dltimos tres afios, lo que la ha
llevado a aumentar su participacién en el sistema financiero regional
de 1% a 2.4%.

Al 31.12.99 la CRAC La Libertad habia registrado una renta-
bilidad minima equivalente al 0.1% de su patrimonio. Dados los
resultados negativos en cuanto a la calidad de cartera, esta CRAC ha
decidido reestructurar la composicién de su portafolio, reduciendo
la concentracién de los créditos agricolas, y aumentando su partici-
pacion en el sector de pequefia y mediana empresa. Con estos cam-
bios, el respaldo de un grupo empresarial con significativas inversio-
nes en la region (el grupo Manucci), el éxito en la captacion de dep6-
sitos y la tendencia a mejorar la calidad ~ de cartera e incrementar
su indice de aprovisionamiento, podrian revertir sus resultados ad-
Versos.

El crédito a las PYME

El segmento de las PYME tiene una gran importancia en la economia
regional, en particular en la industria del calzado, aun cuando en los
tltimos afios este sector ha reducido notablemente su participacién.
En 1995 habian aproximadamente 4,600 PYME dedicadas al calzado
que daban trabajo a 19 mil personas (Cruzado, 1995). En cambio,
segin un conocedor del tema, a junio de 2000 habrian sélo 1,600
PYME, con una produccién promedio de seis docenas de calzado a la
semana.'® No obstante, datos de COFIDE

18. Entrevista con Mario Chuquimango, coordinador del Area de Investigacién
y Desarrollo de la ONG MINKA.



68 EL FINANCIAMIENTO INFORMAL

Cuabpro 2.10
SALDO DE CREDITO A LAS PYME
(MiLes pE US$)

Institucion Dic. 95|Dic. 96 |Dic. 97 [Dic. 98 | Dic. 99 | Jun. 00

Num. de préstamos

otorgados 2,036 1,717 1,721 | 1416 1,826 | 1,683

Monto de préstamos

otorgados 2,247 2,049 | 1,932 | 1,717 2,198 | 1,982

Total saldo de

cartera 8,309 |10,504 (11,165 | 10,772 [11,584 11,699 [100.0

CMAC Trujillo 4,821 6,748 | 7,279 | 6,799 | 17,609 | 8,324 | 71.2
Edpyme EDYFICAR - - - - 922 544 | 4.6
Habitat Trujillo 2,062 1,967 | 2,249 | 2,075 | 1,972 | 1,739 | 14.9

Céamara de Comercio

La Libertad 583 726 886 997 857 809 | 6.9
Care 569 694 556 678 101 169 1.4
Idesi 274 369 194 223 123 114 1.0
Crecimiento de la

cartera PYME 26.4% 6.3% -3.5% 7.5% 1.0%

Fuente: BCRP sucursal Trujillo.

Elaboraciéon: Propia.

indican que la produccién mensual seria de mas de 32,000 pares."’
Cualquiera que sea la cifra exacta, lo cierto es que se aprecia una
drastica contraccién del nivel de actividad de las PYME del calzado.

En términos de colocaciones a las PYME, a junio del 2000, se
otorgaron un total de 1,683 préstamos, por un monto de US$ 1.98
millones; en ambos casos, mas del 10% menos que en diciembre de
1995. El saldo de cartera PYME muestra un crecimiento

19.  COFIDE Noticias 6 (65), junio-julio 2000, pp. 4-5.
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importante en 1996, afio a partir del cual se observa una ten-
dencia decreciente, que pareciera empezar a recuperarse en 1999.
Con todo, la cartera PYME en 1999 fue apenas 3.7% mds que en
1997 (cuadro 2.10). En términos de participacién, se observa una
posicion dominante de la CMAC Trujillo dentro de la cartera PYME,
que se ha ido fortaleciendo desde 1995, afio en el que representd el
58% de la cartera total, a 71.2% en junio del 2000. Este segmento
representaba el 56.3% de su cartera a junio del 2000. Se puede apre-
ciar también que s6lo el 24.2% de los créditos a las PYME es canali-
zado por los intermediarios semiformales, siendo la ONG Habitat
Trujillo la mas importante en este segmento (15%), seguida muy de
lejos por la Cdmara de Comercio y Producciéon de La Libertad, con
7%; ambas ONG ya se han formalizado, a través de la constitucién
de EDPYME, CREAR Trujillo y Pronegocios, respectivamente.

Resulta importante sefialar que pese a la contracciéon de la
actividad econémica de las PYME en los tdltimos afios, todavia es
importante la oferta de financiamiento hacia ese sector, que luego de
la caida en 1998 (en -4%), ha aumentado su importancia en 1999
(creci6 en 8%), y se verfa incrementada ain méas en los préximos
meses, con la entrada en funcionamiento de las EDPYME sefialadas
y de Mibanco. Por lo tanto, pese al contexto recesivo  de la actividad
de las PYME, se vislumbra en los préximos meses una competencia
mas agresiva en este segmento, que incentivara mejoras en la calidad
del servicio y eventualmente también una competencia en precios.

Los prestatarios: las caracteristicas de los grupos de bajos
ingresos analizados

El trabajo de recoleccién de informacién se basé en tres grupos de
pobladores de bajos ingresos (hogares rurales, comerciantes mayo-
ristas y microempresarios), que fueron seleccionados para captar
informacion sobre los distintos tipos de productos financieros que
utilizan. Cada uno de estos grupos posee caracteristicas particulares
que afectan directamente su demanda por crédito (escala de opera
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ciones, tipo de produccién, etc.), a la vez que disponen de distintas
fuentes de financiamiento, dependiendo del giro de su actividad
econdmica, de su articulacién con los mercados y de la oferta global
de financiamiento disponible en cada zona.

Luego de describir la oferta de financiamiento y las caracteris-
ticas del financiamiento formal y semiformal en cada regién conside-
rada en el estudio, en esta seccion se presentan las caracteristicas de
cada grupo estudiado, dada su relevancia para analizar el tipo de
demanda de financiamiento que cada grupo tiene. La informacion
presentada ha sido obtenida principalmente de la encuesta realizada
a demandantes en Lima, La Libertad y Junin; y de manera
complementaria, de las visitas, entrevistas y estudios de caso reali-
zadas por el equipo de investigacion.

Las encuestas a microempresarios (200) y a pobladores rura-
les (400) tienen como unidad de anilisis el hogar; en el caso de los
comerciantes mayoristas (300), la unidad de anélisis es el “puesto”,
es decir el negocio, aunque se ha captado alguna informacién sobre
los propietarios y/o conductores del negocio. En el segmento de la
microempresa se selecciond el distrito de El Porvenir, en la ciudad de
Trujillo; en el caso de los pobladores rurales se tomaron dos 4m-bitos
(200 encuestas en cada uno): (i) el distrito de Chepén, en la pro-
vincia del mismo nombre (en La Libertad), y el distrito de Concepcidn,
en la provincia de Concepcién (en Junin). En ambos casos las dreas
rurales estdn adecuadamente integradas a los mercados de productos
e insumos, y cuentan con una amplia oferta de servicios financieros
formales, semiformales e informales.?® Finalmente, se tomaron tres
ambitos urbanos para obtener informacién sobre los comerciantes
mayoristas: el mercado mayorista de frutas en Lima y los mercados
mayoristas de Trujillo y Huancayo (100 encuestas en cada mercado).

En el caso de los hogares rurales, aquellos encuestados en Ju-
nin se caracterizan por tener jefes de hogar relativamente mas

20. En el caso de las fuentes formales, debe indicarse que en Concepcién ninguna
entidad financiera tiene agencia, pero su cercania con Huancayo hace que
el costo de acceder a dicha plaza sea reducido. En el caso de Chepén, si
estan operando varias agencias de bancos comerciales e incluso una CRAC.



CARACTERIZACION DE LOS AMBITOS DE TRABAJO 71

educados y por ser menos dependientes de la agricultura que
los de La Libertad. Los de Junin complementan la agricultura con
actividades pecuarias y comerciales, lo que se puede asociar con los
relativamente menores valores de sus tierras y con las menores ren-
tabilidades de los productos cultivados, que son principalmente pro-
ductos de consumo directo con precios volatiles. Ademés, usan sus
ahorros basicamente para contrarrestar emergencias y financiar sus
actividades productivas no agricolas; sus inversiones se destinan
principalmente a mejorar su vivienda, por lo cual estas son
relativamente mas valiosas que en La Libertad. Por su parte, los HR
de La Libertad, dedicados en su mayoria a la agricultura, producen
principalmente cultivos que constituyen insumos industriales, lo que
les permite obtener precios relativamente estables; ademds, poseen
tierras mas valiosas que los de Junin (usando la mediana de las
mismas), pero viviendas que valen menos. Finalmente, los hogares
con jefes de hogar de mayor edad son los que poseen mayor patrimonio.

Respecto a los comerciantes mayoristas (CM), si bien hay
diferencias importantes entre los encuestados en Lima (mercado de
frutas) y provincias (La Libertad y Junin), como es el régimen de
propiedad del puesto de venta, también se han encontrado im-
portantes regularidades entre todos ellos. Es importante recalcar que,
a diferencia del grupo de HR y de los microempresarios, la unidad de
analisis no es el hogar, sino el puesto de venta. Los re-sultados de la
encuesta muestran que los CM son en su mayoria solteros, menores
que los jefes de hogar en los otros dos grupos, y relativamente mas
educados. Asimismo, la presencia de las mujeres en el negocio es mayor
que en los otros grupos analizados, como era de esperarse.

Asimismo, los CM son relativamente mas ricos que los otros
grupos, especialmente los que trabajan en Lima. Esta menor pobreza
se relaciona con el relativamente alto nivel de patrimonio que po-
seen, derivado del valor de sus viviendas y puestos (en el caso de los
propietarios), y de las cuentas por cobrar. Este nivel patrimonial y el
alto porcentaje de financiamiento con capital propio hacen que la
relacién deuda sobre patrimonio con la que operan sea rela
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tivamente baja. Los comerciantes mayoritariamente poseen
ahorros de algin tipo, y la cuarta parte de los que ahorran lo hacen
en el sistema financiero. La l6gica detras del ahorro es estar preparado
para afrontar alguna contingencia y/o para realizar inversiones de
largo plazo (mejoras en el puesto, educacion, etc.).

Por tltimo, dentro de las familias encuestadas en el complejo
microempresarial del distrito del Porvenir (Trujillo), predominan las
actividades ligadas a las microempresas, ya sea como independientes
o como familiares no remunerados. Si bien el 83% de los entrevistados
se ubica por debajo de la linea de la pobreza, el 87% de los casos tiene
vivienda propia. Dentro del portafolio de acti-vos de las familias, la
vivienda constituye la categoria mas importante (representa el 59%
del patrimonio), en la que se concentra buena parte del excedente
generado. En segundo lugar, destaca la microempresa, que alcanza al
equivalente del 33.9% del patrimonio, y cuyo crecimiento esta limi-
tado por la estrechez del mercado, el bajo nivel técnico y la pequefia
escala de produccién.?! En tercera instancia, los reducidos niveles de
consumo de bienes duraderos reflejan una alta propensién marginal
al ahorro, aunque el ahorro financiero, al igual que los pasivos, es
limitado. Finalmente, debe senalarse que los hogares de los
microempresarios registran una importante exposicion a contingen-
cias, como problemas de salud, la pérdida de ingresos y los robos, y
carecen de coberturas de seguros o de acceso a una eficiente red pu-
blica de proteccion.

Como se desprende de la descripcién anterior, los tres gru-pos
analizados representan universos distintos a pesar de pertene-cer a
estratos de bajos ingresos. Estas diferencias, como veremos en el cap.
3, generan importantes discrepancias en cuanto a su demanday a los
usos de las distintas fuentes de financiamiento. Veamos ahora mas
en detalle las caracteristicas (demograficas, edu

21. Las microempresas son unidades econémicas de pequena escala, que en un
92.5% de los casos funcionan en el hogar, y en promedio tienen 3.3 perso-
nas ocupadas, 2.2 asalariados y 1.1 familiares no remunerados. De esta ma-
nera, la empresa y la familia constituyen una unidad, cuya estrategia debe
ser analizada en forma conjunta. Adem4s, la mayor parte de las
microempresas son informales, y s6lo el 44% cuenta con RUC.
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cacidn, activos, gastos, usos de ahorros, actividades econdmicas,
etc.) de cada uno de los grupos estudiados. En el cap. 3 se centrar4 la
atencién sobre las caracteristicas del financiamiento de cada uno de
ellos.

Los HOGARES RURALES (HR)

Los HR encuestados se encuentran ubicados en el distrito de Chepén
(provincia de Chepén, la Libertad), y en los distritos de Concepcién,
Matahuasi, Mito, Santa Rosa de Ocopa y 9 de Julio (provincia de
Concepciodn, Junin). En cada provincia se encuestaron a 200 hogares.

Demografia y caracteristicas del hogar

En ambas provincias la mayor parte de los jefes de hogar son varones
(85%), mayores de 50 afios (60%), siendo la edad promedio de 55
afios en La Libertad y de 53 en Junin.?” En ambas zonas, el ndmero
promedio de miembros del hogar es de cinco, igual que el promedio
nacional. En el conjunto de las dos provincias, los hogares con hi-jos
menores de cinco y con personas mayores de 65 representan en prome-
dio el 31.7% (tasa de dependencia); es decir, casi un tercio de los
miembros del hogar son dependientes.

En cuanto a los niveles educativos, los jefes de hogar de las
unidades del departamento de Junin son relativamente més educados
que en La Libertad. En Junin, el 64% de los jefes de hogar cuenta al
menos con algin nivel de educacién secundaria; el 9.5% cuenta con
educacion superior completa. Por el contrario, en La Libertad sélo el
40% cuenta al menos con algtn nivel de educacién secundaria y sélo
un caso (de 200) reporté contar con educacién superior.

22. Tal como sucede en gran parte de la pequefia agricultura del pafs, los
agricultores tienden a ser bastante mayores, y muchos de ellos fueron
beneficiarios di-rectos de la reforma agraria.
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En términos de la principal actividad econémica, el 79% de
los jefes de hogar indicé la agricultura, 82% en Junin y 77% en La
Libertad. En el caso de La Libertad, un 17% adicional sefiala trabajar
como peén de labranza o agropecuario, con lo que un 94% de los
jefes de hogar depende de las actividades agropecuarias. Asimismo,
la mayoria de los jefes de hogar trabaja como independiente (83.5%
en Junin y 62.6% en La Libertad), y en ambas zonas un porcentaje
importante de hogares tiene al menos un miembro que trabaja fuera
del hogar y/o la parcela (61.5% en Junin y 78% en La Libertad), re-
flejando sus altos indices de integracién con otros mercados (de
productos en este caso).

Respecto de las actividades secundarias, 76% de los encues-
tados en Junin sefialé realizarlas, basicamente, en los campos de la
produccién y comercializacion de productos lacteos y la venta de aves.
En La Libertad, el 49% reporté realizar este tipo de actividades, entre
las que destaca la crianza y comercializacién de aves. De ahi que el
ingreso agricola sea mucho més importante en los hogares de La
Libertad (74% de los ingresos familiares) que en los de Junin
(alrededor del 40% del total de ingresos familiares). Por otro lado, en
ambas regiones existe un ndmero significativo de hogares que recibe
remesas de algtn familiar (39.5% en Junin y 26.5% en La Li-bertad),
pero los montos de dichas remesas no superan el 10% de los gastos
mensuales promedio.

Anualizando los principales gastos de los hogares,” se encuen-
tra que el gasto anual promedio en Junin es de US$ 2,043, lo que
equivale a un nivel de gasto per cdpita de US$ 479.24. En La Libertad
el gasto familiar anual en promedio alcanza los US$ 1,722, es decir, el
gasto per cdpita anual es US$ 407.58. Comparando estos gastos con
la linea de pobreza para cada region en base a la ENNIV del 2000,
tenemos que el 53.5% de los hogares encuestados en Junin y el 68%
de hogares en La Libertad son pobres, y el 23.5% y 35% de los hogares
son pobres extremos, respectivamente.

23. Gastos en alimentacién, educacion, transporte, servicios ptblicos y articulos de
limpieza. Estos gastos representan mds del 90% de los gastos considerados en la
canasta bésica utilizada por el INEI y Cuanto.
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Respecto a las viviendas, estas son predominantemente de
adobe en las dos provincias (88.6%), y cuentan en promedio con cuatro
habitaciones. Dadas las diferencias climiticas en cada region, en Junin
el 86% de las viviendas tiene techo de tejas, mientras que en La
Libertad el 69% tiene techo de calamina y el 28% de cafia, esteras u
hojas de palmera. Se aprecia ademas un porcentaje significativo de
inversion en vivienda, ya sea a través de las construcciones o mejoras
dentro de la misma, o a través de la compra de una. En el primer
caso, 29% de los encuestados en Junin y 39% en La Libertad
construyeron alguna habitacién en los dltimos dos afios; el 42% de
los encuestados en ambas provincias sefial6 ha- ber realizado alguna
mejora en el hogar en los dltimos cinco afios;** 40% de los cuales lo
financiaron con fondos propios (ahorros) y un 25% con créditos, en
su mayoria del Banco de Materiales. Por otro lado, en la muestra
completa, el 10% de los encuestados informé haber adquirido algiin
inmueble en los Gltimos cinco afios, la mayor parte de ellos con ahorros
propios; s6lo 5% lo financi6 con crédito. Similar porcentaje de hogares
mencioné haber adquirido algtn vehiculo en los Gltimos cinco afios,
en su mayoria con ahorros propios, salvo seis casos (14.6%) que
recurrieron al crédito. En suma, se aprecia un importante uso del ahorro
en las inversiones de los HR.

En cuanto al patrimonio y su composicién, en el cuadro 2.11
se puede ver que en Junin el promedio del mismo es mayor, pero la
mediana es menor que en La Libertad, lo que refleja la mayor desi-
gualdad existente entre los hogares de Junin. Este comportamiento
estd altamente influenciado por las grandes variaciones en el valor
de la tierra, activo que representa el 62% del patrimonio en Junin y el
74.4% en La Libertad; le sigue en importancia el valor de la vivienda
(34.1% y 23.8%, respectivamente). El valor de los bienes, el ahorro y
la deuda con parientes es insignificante dentro del patrimonio.

24. En este punto hay diferencias significativas entre Junin y La Libertad; en La
Libertad el 53.5% de los encuestados sefialo haber realizado mejoras,
mientras que en Junin s6lo el 30.5%.
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Cuapro 2.11
HOGARES RURALES: COMPONENTES DEL PATRIMONIO
(US$)
Componente Junin La Libertad Total
Media Mediana Media Mediana | Media Mediana
Valor de la tierra  23,041.3  10,404.6 19,191.7 17,3410 21,111.7 14,537.6
Valor de la
vivienda 12,671.2 8,000.0 6,150.1  5,000.0] 9,402.5  5,000.0
Valor de los
bienes durables 313.2 0.0 152.3 0.0 232.5 0.0
Total de ahorro 294.4 0.0 385.0 0.0 339.8 0.0
Deuda de
parientes 129.7 0.0 69.4 0.0 99.4 0.0
Patrimonio 37,145.2  23,959.5 25,809.7 24,822.3 31,463.2 24,398.8

Nota: La informacion se refiere a todos los casos con respuesta; de ahi que las diferencias en
la suma del patrimonio se deban a diferencias en el nimero de respuestas.
Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

Es importante sefialar que la mayoria de los encuestados no adquirié
su tierra a través de una transaccién de compra-venta, sino que la obtuvo
como herencia, a través de la reforma agraria o de los procesos de
divisién de empresas asociativas; de modo tal que el valor de la
vivienda es un mejor indicador de la situacién patrimonial consti-
tuida por los hogares que el patrimonio agregado, al reflejar mejor las
decisiones de inversién de la familia. En base a esta consideracién,
los HR de Junin tendrian mayor patrimonio, dado el mayor valor de
sus viviendas (un promedio de US$ 12,617 y una mediana de US$ 8
mil versus US$ 6,150 y US$ 5 mil en La Libertad).

Desagregando el nivel de acumulacién patrimonial segin
estratos de edades de los jefes de hogar (ver cuadro 2.12), se observa
que en el caso de Junin los mas jovenes (entre 20 y 30 afios) poseen
mayor patrimonio,? mientras que en La Libertad son los mayores

25. La explicacién para este resultado se deriva de cuestiones netamente
estadisticas: sélo se tienen 13 observaciones de hogares jévenes y entre ellos
existen tres ho-gares con altos niveles patrimoniales (outlayers) que
distorsionan el resultado.
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mientras que en La Libertad son los mayores (con mas de 50 afios)
quienes cuentan con un mayor patrimonio, lo cual se explica por el
hecho de que buena parte de los pequefios agricultores de la costa se
beneficié de procesos como la reforma agraria hace 30 afios para
iniciar su acumulacién patrimonial. Pero, dada la dispersién entre
el patrimonio de los hogares en los rangos de edades considerados,
segin un mejor indicador, la mediana, no se aprecian diferencias
sustanciales en los niveles de patrimonio segiin edades.

Cuapro 2.12
PATRIMONIO POR RANGOS DE EDAD DEL JEFE DE FAMILIA

(US$)
Edades Junin La Libertad Total
Media  Mediana Media Mediana Media Mediana
Entre 20-30 anios 46,469.3 26,011.6 20,562.8 25,497.1| 37,402.0 25,754.3
Entre 31-50 afios 31,008.1 21,159.5 22,3704 21,462.4| 26,718.6 21,462.4
Mayores de 50 afios 40,117.7  25,456.7 28,112.3 26,6619 33,858.5 26,274.6
Total 37,145.2  23,959.5 25,809.7 24,822.3 31,463.2 4,398.8

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

Caracteristicas de la actividad productiva principal: la agricultura

Como era de esperarse, los 400 HR encuestados sefialaron tener al-
gan tipo de actividad agricola; ademas, 47.5% mencioné contar con
alguna actividad pecuaria; y un 3.5% con alguna actividad forestal.
De otro lado, se encontré también una mayor fragmentacién de la
tierra en Junin, asi como una menor extensién promedio poseida por
cada hogar rural. Asi, en Junin los hogares tienen en promedio cinco
parcelas, el 52% de los HR cuenta con extensiones de entre unay 2.5
hectareas, y sélo el 13.5% tiene tierras con mas de cinco hectareas.
Por su lado, en La Libertad el promedio es de dos parcelas por hogar,
el 51.5% de los encuestados reporté tener explotaciones de entre 2.5
y cinco hectéreas, y un 20% dijo tener mas de cinco hectireas de
tierras. Respecto de la propiedad de las
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tierras, en Junin, un menor porcentaje de hogares (43%) indicé ser
duefio de las tierras que cultiva que en La Libertad (83.5%, y el 75%
cuenta con titulo de propiedad inscrito en registros publicos). Las
proporciones de hogares arrendatarios si son similares en ambas zo-
nas: 4% y 6.5%, respectivamente; asimismo, la mayoria de las explo-
taciones agropecuarias en Junin y La Libertad cuenta con al-gtn sis-
tema de riego.

Es importante llamar la atencién sobre el elevado porcentaje
(75%) de hogares en Chepén que cuenta con tierras aptas para ser
hipotecadas como colateral para un crédito. Esta caracteristica, junto
al acceso al riego, ha sido decisiva para la expansién del fi-nan-
ciamiento de parte de los molinos de arroz, como se mostrard mas
adelante (cap. 5); ponen en mejor posicion para ser sujetos de crédito
a los agricultores libertefios respecto a los de Junin.

Dada la importancia ya sefialada de la tierra dentro del pa-
trimonio de los hogares (cuadro 2.11), es importante analizar el pre-
cio de la tierra, asi como el costo de la renta de la tierra, porque en el
primer caso podriamos aproximarnos a la capacidad maxi- ma de
apalancamiento. Debido a la menor extension promedio de las
tierras en Junin, y al mayor valor promedio de las tierras ya indicado,
el precio promedio de la hectarea resulta ser mayor que en La Liber-
tad, aun cuando se esperaria que se dé la relacién contraria, porque
esta ltima tiene mejores condiciones productivas naturales que Junin.
No obstante, excluyendo el efecto de algunos predios de muy alto
valor en Junin, las medianas de los precios son similares en ambas
regiones, y estan alrededor de los US$ 5,200 (cuadro 2.13). Por otro
lado, la mayor renta de la hectdrea de tierra en La Libertad (1.31
veces la de Junin) no se deberia a las distancias frente a los mercados
distritales (en ambos casos, el tiempo promedio para llegar a la capital
del distrito desde cada parcela no superé los 20 minutos), ni a la
existencia de problemas con la tierra;*® sino

26. En ambas zonas los encuestados reportaron no tener mayores problemas
con su tierra, y sélo en el caso de Junin un 6% reportd tener tierras en
pendientes pro-nunciadas. Se consult6 sobre la existencia de problemas de
erosion, proble- mas de drenaje, salinizacién y fuerte pendiente.
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Cuabro 2.13
PRECIO Y ALQUILER DE LA TIERRA POR HECTAREA
(US$)

Precio y renta Junin La Libertad Total
Media Mediana | Media Mediana | Media Mediana

Precio de la parcela

por Ha. 72244 52549 5,093.6  5,202.3 |6,700.3 5,202.3

Alquiler de la tierra
por Ha. 320.3 274.5 419.3 433.5 344.7 289.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

m4s bien a los mayores rendimientos econémicos de las
explotaciones situadas en La Libertad, ya sea por el clima, ubicacién
—vias de acceso mas econdémicas, mejor conexién con mercados, etc.—
, v cédula de cultivos, como veremos més adelante.

En La Libertad, los principales cultivos son el arroz y el maiz
amarillo; en Junin, el mafz amil4dceo y la papa. En ambas zonas,
practicamente toda la produccién va al mercado, incluso en el caso
de la papa en Junin, donde mas del 75% de la produccién se vende.
De igual modo, en ambas regiones cerca del 50% de las ventas se
realiza en la propia chacra y el resto en distintos mercados. En el caso
de Junin, 14% de los encuestados reporté traer su mercaderfa a Lima
para venderla. De esta manera, el autoconsumo serfa muy reducido
en ambas regiones.

El resultado neto de las actividades agricolas de los HR mues-
tra que el excedente promedio por hogar es ligeramente mayor en
Junin (4.3% mas), pero el indicador mas representativo, la mediana,
muestra un mucho mayor nivel en La Libertad (342.5% maés). El cul-
tivo mas rentable en La Libertad es el arroz (cultivado por cerca del
60% de los productores) y en Junin, el cultivo de alcacho-fas, aunque
su resultado es variable, y por ello no representa un
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cultivo de rendimiento seguro. Los cultivos de papa y maiz
amildceo reportan resultados econémicos bastante modestos en com-
paracién con la alcachofa y mucho menores que los obtenidos por
los cultivos sembrados en La Libertad (cuadro 2.14).

Cuabro 2.14
INGRESOS, GASTO Y EXCEDENTE PRODUCTIVO ANUAL
(US$)

Partida Junin La Libertad Total
Media  Mediana| Media Mediana | Media Mediana

Ingreso

productivo  4,261.9  1,303.9 |4,824.0 4,0933 |4,543.0 2,468.2

Gasto
productivo 1,488.6 7572 |2,164.6  1,850.1 1,826.6  1,150.3

Excedente 2,773.3 4973 [2,6593 2,2004 [2,716.3  1,154.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

Las decisiones de ahorro e inversion®’

Entrando a la parte financiera, a continuacién se presentan los re-
sultados acerca de las razones para ahorrar, asi como los tipos de ahorro
y el uso de los excedentes. En primer lugar, debe anotarse que existe
una relativamente elevada tasa de ahorro, tanto en La Libertad
(61.5%), como en Junin (68.5%). Entre los tipos de ahorro, la dife-
rencia mas marcada entre ambas zonas es que si bien el principal tipo
de ahorro es en efectivo en casa (28% del total de encuestados), la
proporcion es de 41% en Junin y menos de la mitad (15.5%) en La
Libertad. En segundo lugar est4 el ahorro en

21. Ver detalles sobre los resultados en el tema de ahorros en las pp. 97-99.
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alguna entidad financiera, que fue mencionado por el 11.3% de los
encuestados (8.5% en Junin y 14% en La Libertad); el instrumento
mas utilizado es la cuenta de ahorros, seguido de la cuenta corriente.
La mayor importancia del ahorro en efectivo en casa entre los pobla-
dores de bajos ingresos se explica por su facilidad para convertirlo en
capital de trabajo; ademas, el tener ahorro finan-ciero implica cier-
tos costos (portes, comisiones, mantenimiento de cuentas, etc.), que
para montos reducidos exceden los rendimientos financieros de di-
cho ahorro.

Por otro lado, la principal razén para ahorrar en ambas zo- nas
es tener recursos para enfrentar una emergencia, razén que tiene una
importancia mayor en Junin (60%) que en La Libertad (18%). Una
segunda razén para ahorrar en ambas zonas fue por seguridad, que
podria sumarse al primer motivo. La tercera razén en Junin fue la
educacién de los hijos, mientras que en La Libertad fue obtener recur-
sos para invertirlos en algin negocio (puesto de ventas). En suma,
podemos decir que los hogares de Junin tienen mayor propensién a
ahorrar, a pesar de tener menores niveles de ingreso.

En lo que se refiere al uso de los excedentes (ante la pregunta:
“Si usted tuviera un excedente, (en qué lo gastarfa?”), los encuestados
en Junin respondieron, en primer lugar, que adquiririan productos;
en segundo lugar, comprarfan ganado; y en tercer lugar, invertirian
en su vivienda. En La Libertad, las respuestas fueron, en primer lugar,
la compra de productos, y en segundo lugar, las in-versiones en mejorar
la vivienda.?® De esta manera, se evidencia en ambas regiones la
importancia de las actividades comerciales como destino de recursos
liquidos, y las inversiones en la vivienda como destino de fondos de
inversion.

Finalmente, ante la presencia de algtn suceso negativo (un
shock ex6geno®), la solucién m4s utilizada fue trabajar mas horas;

28. Nétese que pese a la relativamente mayor importancia del uso de los ahorros
en mejorar la vivienda en La Libertad, el valor de la vivienda en esta zona es
menor que en Junin, como se mostré en el cuadro 3.11.

29. En la encuesta se tipificaron estos shocks exdgenos como: fallecimiento de
algin familiar, robo, sequia, enfermedad grave, evento social (matrimonio,
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seguida de la reduccion de los gastos, la obtencion de préstamos
y el uso de ahorros. En el caso de los que obtuvieron algin préstamo
para paliar una situacién adversa, la mayor parte recurri6 a familiares
y amigos para dicha transaccion, es decir, a préstamos informales.

LoS COMERCIANTES MAYORISTAS (CM)

Como ya se menciond, las encuestas en mercados mayoristas se
realizaron en Lima (mercado de frutas), Huancayo y Trujillo, con
100 encuestas en cada mercado. Adema4s, la unidad de analisis es el
puesto de venta.

Demografia y caracteristicas de los comerciantes

Los CM tienen en promedio 39 afios. Llama la atencién el hecho que
el 63.7% de los jefes del hogar sea soltero, resultado que contrasta
con lo encontrado entre los HR y los ME, quienes en su gran mayoria
son casados. Como era de esperarse, predominan los ho-gares con
jefe de familia varones; sin embargo, existe una relativamente alta
participacién de la mujer como jefe de hogar en los hogares
comerciantes (33.7%), porcentaje que es cerca de tres veces el que se
encuentra en los HR, y mas de cuatro veces en los ME. Esta
informacién muestra que el comercio mayorista es una actividad en
la cual las mujeres tienen relativamente mejores oportunidades de
empleo, de forma tal que los programas de crédito para los CM
tendrian mayores impactos de género. La fuerza de trabajo de los CM
muestra un nivel educativo bastante importante. Asi, el 44.7% de
ellos ha logrado completar la educacién secundaria, mientras que en
el caso de los cényuges que también trabajan en el puesto dicha tasa
llega al 43.1%.

De otro lado, el 68% de los comerciantes cuenta con vivienda
propia, la cual tiene en promedio cuatro habitaciones; estos co-

bautizo, etc.), incendio, pérdidas o reduccién dréstica de ingresos (despidos, etc.),
entre otros.
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merciantes habrfan financiado la construccion de su vivienda
y las mejoras mayoritariamente con fondos propios.*® Los materiales
predominantes son los ladrillos en las paredes, el concreto en los te-
chos y el cemento en los pisos, lo cual demuestra que se trata de
viviendas con un nivel aceptable de acabados. El valor promedio de
la vivienda declarado por los comerciantes es de US$ 17,477, y el
77% de comerciantes con vivienda propia no ha realizado mejoras o
construcciones en su vivienda; dicho porcentaje es significativamente
menor que el que se encuentra en los ME.

Caracteristicas del puesto de venta y del negocio

Las principales personas que trabajan en el puesto estan constituidas
por los jefes de familia (47% de los que trabajan en el puesto), segui-
dos de empleados y luego de los cényuges, lo que significa que la
actividad comercial no involucra al conjunto de la fuerza de trabajo
familiar, y que mas bien se puede considerar como una actividad que
da ocupacién principalmente al jefe de familia, debido a que en pro-
medio sélo trabajan dos personas en cada puesto. De esta manera, en
el comercio mayorista no resulta evidente la fusién entre las activi-
dades econémicas del hogar y las del comercio, sobre todo en Lima,
donde el 55.6% de los que trabajan en el puesto son parte directa de
la familia del comerciante (él mismo, su esposa e hijos).

En lo referente al régimen de propiedad de los puestos, el 66.7%
de los comerciantes indic6 que el puesto es alquilado. Este es un
resultado influenciado sobre todo por los CM de Lima, en donde dicha
tasa llega al 94%, y refleja las politicas seguidas hasta ahora sobre el
comercio mayorista, en las que los municipios son quienes construyen
y alquilan los puestos a los mayoristas, reteniendo para sf la propiedad.
En La Libertad, el 57% los puestos son de propiedad de los CM; y en
Junin, dicha tasa es de 37%.

30. Teniendo en cuenta que sélo el 5.4% de los comerciantes que tiene vivien-
da propia ha trabajado con el Banco de Materiales, a juzgar por los plazos
cortos y los montos relativamente reducidos de los créditos con los que
cuentan.



84 EL FINANCIAMIENTO INFORMAL

En cuanto a los activos y pasivos de los CM, encontramos que
los activos promedios sin considerar a la vivienda suman US$ 14,711,
de los cuales los activos del puesto (efectivo y cuentas por cobrar)
representan el 83.7%. Los pasivos, conformados por deudas,
representan US$ 1,311 en promedio, con lo cual el patrimonio pro-
medio resulta ser de US$ 13,400. Agregando la vivienda, el patri-
monio asciende a US$ 30,314, como se muestra en el cuadro 2.15.

Cuabro 2.15
COMERCIANTES MAYORISTAS: ACTIVOS Y PASIVOS
(US$)
Descripcion Monto
Activos 32,188
Efectivo en caja y bancos 1,827
Cuentas por cobrar 10,490
Ahorros 1,831
Vivienda 17,477
Pasivos 1,311
Deudas 1,311
Patrimonio 30,314
Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).
Elaboraciéon: Propia.

La estructura de los gastos de operacién (un total promedio mensual
de US$ 2,318) indica que la mitad de estos corresponde a los gastos
de transporte de la mercaderia, lo que refleja que los gastos en capital
de trabajo no son significativos. La explicacién de esto radica en que
gran parte de los mayoristas adquiere el producto de los agricultores
al crédito, que es cancelado en un corto periodo de tiempo. Los gas-
tos del hogar, por su parte, representan el 30.2% del total (US$ 701),
un 74.6% de los cuales se destina a alimentacion. Este es un prome-
dio relativamente alto que revela que la mayor parte de los comer-
ciantes estd en un nivel de vida bastante superior al de los HR e
incluso al de los ME. En efecto, las tasas de pobreza son 53.3% y
83%, respectivamente (ver cuadro 3.30).



CARACTERIZACION DE LOS AMBITOS DE TRABAJO 85

Por ltimo, los productos més vendidos varfan entre las zo-nas
estudiadas. En Lima, como era obvio, las frutas dan cuenta de la
totalidad de los productos comercializados, siendo las m4s importantes
el platano, la manzana, la mandarina y la naranja. En el caso de La
Libertad, los productos més importantes son la papa, el arrozy el
platano. Y en Junin, la papa es el producto mas comer-cializado
seguido muy de lejos por la naranja (ver cuadro 2.16). Resulta
importante anotar estas diferencias, ya que los ciclos productivos de
estos productos, asi como los de comercializacién, son distintos.
Por un lado, las frutas, y principalmente el platano y la man-
darina, tienen una gran perecibilidad y un ciclo de co-mercializacién
muy corto. La papa tiene un nivel de perecibili- dad menor, por lo
que su ciclo de comercializacién puede ser més largo. Finalmente, el
arroz no es un producto perecible y representa un cultivo
agroindustrial con mayores fuentes potenciales de financiamiento.

Las decisiones de ahorro e inversion

En lo que concierne a los ahorros, el 87.3% de los CM sefialé haber
realizado algdn tipo de ahorro (con un monto promedio de US$
1,831); siendo en Lima donde se registra la menor tasa de ahorro
(83%), asi como el mayor monto promedio (US$ 2,394). La forma de
ahorro més comun es la tenencia de dinero en casa (57.7%), siendo
esta tasa incluso mayor en Junin y La Libertad. La importancia del
ahorro en las empresas financieras es mucho menor (27% de los
comerciantes), siendo esta tasa mayor entre los comerciantes limefios
(36%) y menor entre los comerciantes de Junin (17%). La menor
incidencia del ahorro en las instituciones financieras podria sugerir
que los productos que ofrecen no son lo suficientemente atractivos o
adecuados a las necesidades de los CM para que ellos conviertan su
efectivo en depésitos.

Los bancos son las principales entidades que captan el ahorro
financiero de los comerciantes, pues el 86.4% de los entrevistados
con ahorros los depositd en este tipo de entidades. Como era de
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Cuabpro 2.16
PRODUCTOS MAS COMERCIALIZADOS
(VALORES EN SOLES)

Producto Junin La Libertad Lima Totales
Total % Total % Total % Total %

Papa 113242 52.7 | 74899 19.1 - - 188141 19.5
Otras frutas 1381 0.6 8953 2.3 163020 45.6 | 173355 18.0
Platano 9597 4.5 | 44366 113 | 68301 19.1 | 122265 12.7
Arroz - - 60605 15.5 - - 60605 6.3
Mandarina 3542 1.7 5924 1.5 | 49600 13.9 | 59066 6.1
Manzana 401 0.2 7239 1.9 | 50750 14.2 | 58390 6.1
Naranja 22101 10.3 8577 2.2 | 26253 7.3 | 56931 5.9
Huevo 3081 14 | 52152 133 - - 55233 5.7
Cebolla 2665 1.2 | 36050 9.2 - - 38715 4.0
Zanahoria 36432 17.0 - - - - 36432 3.8
Otras verduras 6880 3.2 | 21480 5.5 - - 28360 2.9
Aves - - 24079 6.2 - - 24079 2.5
Varios 875 0.4 | 21807 5.6 - - 22682 2.4
Aceite, azucar,
leche - - 20777 5.3 - - 20777 2.2
Cereales,

menestras 2990 1.4 4229 1.1 - - 7219 0.8
Otros tubérculos 5721 2.7 169 0.0 - - 5891 0.6
Fertilizantes,
pesticidas 5872 2.7 - - - - 5872 0.6
Total 214783  100.0 |391308 100.0 |357926 100.0 |964018 100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

esperarse, el ahorro financiero en los bancos es mas comtn en Lima,
en donde practicamente no existe otro tipo de entidades que ofrezca
este servicio. Es importante resaltar que en La Libertad la CRAC
llega a captar un 21.4% de los ahorristas financieros, cifra significa-
tiva teniendo en cuenta que esta entidad no cuenta con cajeros
automaticos o tarjeta de débitos.
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Cuapro 2.17
MOTIVOS PARA AHORRAR
(NUMERO DE CASOS Y %)

Motivo Junin |La Libertad [Lima Total
Casos casos Casos Casos %

Enfrentar emergencias  Si 57 62 49 168 56.0
No 43 38 51 132 44.0

Construir/ Ampliar

vivienda Si 11 20 7 38 12.7
No 89 80 93 262 87.3

Invertir en puesto o

Microempresa Si 17 38 21 76 253
No 83 62 79 224 4.7

Vejez / Jubilacion Si 4 13 6 23 1.7
No 96 87 94 277 92.3

Educacion de los

hijos Si 32 34 16 82 273
No 68 66 84 218 2.7

Otros* Si 1 6 7 14 4.7
No 99 94 93 286 95.3

Total 100 100 100 300 100.0

*  Elrubro Otros incluye: Seguridad, Compra de terreno/ casa/ vivienda.

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).
Elaboracion: Propia.

Respecto de la l6gica de ahorrar, segtin se muestra en el cuadro 2.17,
los principales motivos para ahorrar son el afrontar emergencias (56%)
seguido por la educacién de los hijos (27.3%) y la inversién en el
puesto (25.3%). Estos datos confirman la posibilidad de que, ofre-
ciendo servicios adecuados, es posible incrementar significativamente
los ahorros financieros, pues tanto las emergencias como la educa-
cién son gastos que generalmente tienen una periodicidad mayor que
la inversién en el puesto, la cual por el corto periodo de rotacién de
mercaderia podria justificar la tenencia de una cantidad importante
de dinero para hacer frente a esos gastos.
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Los MICROEMPRESARIOS (ME)

Como se ha mencionado, las encuestas a los ME se realizaron en el
distrito El Porvenir, Trujillo, donde se localiza un complejo mi-
croempresarial orientado a la produccién de calzado, que abaste-ce
al mercado regional del norte y a Lima. Asimismo, se recalca que en
la muestra aleatoria de las microempresas se excluyé a las tiendas y
bodegas, para concentrar la atencién en el complejo del calzado, que
constituye el centro de interés en el examen de las microempresas.

Los hogares
Caracteristicas socioeconémicas de las familias

La gran mayoria de los jefes de hogar encuestados son varones
(92.5%), quienes tienen un promedio de edad de 42 afios y algin
nivel de educacion secundaria (54.5%). El 7.5% de los jefes de ho-
gar mujeres tiene un promedio de 51 afios, y dos tercios tiene edu-
cacion primaria. Las familias en promedio cuentan con cinco
miembros, con una media de 2.31 hijos, cuya edad promedio es de 13
afios. Se aprecia asi en el complejo microempresarial el predomi-nio
de hogares bajo direccién masculina, las marcadas diferencias de
género en los niveles educativos del jefe del hogar, y la aparente inexis-
tencia de un recambio generacional en la actividad debido a la
composicion de las edades de los hijos.

En cuanto al empleo, en promedio trabajan 2.52 miembros de
la familia, con un claro predominio de las actividades ligadas a la
microempresa, reflejado en la alta concentracién de empleos in-de-
pendientes y de familiares no remunerados (81.6%) en el total de
empleos del hogar. Asimismo, 90.5% de los responsables del negocio
son miembros del hogar. Como se aprecia en el cuadro 2.18, los cén-
yuges y convivientes tienden a desempefiar mayoritariamen-te acti-
vidades como familiares no remunerados, mientras que los hijos re-
gistran una mayor presencia como asalariados (35.8%), aunque tam-
bién es importante su desempefio como familiares no re
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munerados (40.5%) e independientes (21.6%). Se puede apre-
ciar asf una estrategia de diversificacion de riesgos en la unidad fami-
liar, orientada a proteger sus niveles de ingreso y poder enfrentar mejor
los shocks externos, aprovechando las oportunidades abiertas para
sus miembros més jovenes y educados. También resulta claro que la
mayor parte de la fuerza de trabajo disponible para la familia se orienta
a la microempresa, lo que genera una fusién entre el hogar y la uni-
dad econdmica.

Cuapro 2.18
T1POS DE ACTIVIDAD DE LOS MIEMBROS DEL HOGAR

(PORCENTAJES)

Actividad Jefe del hogar | Conyuge |Conviviente | Hijos | Total
Independiente 91.7 38.6 279 21.6 52.3
Asalariado 4.7 3.4 4.7 35.8 16.0
Ambos 2.6 - 2.3 2.0 2.4
Familiar no

remunerado 1.0 58.0 65.1 40.5 29.3
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

Al igual que la diversificacion de las actividades de los miembros del
hogar, en el caso de contar con mas de una unidad econémica, se
observa también una diversificacién de las microempresas como una
estrategia interesante de reduccién de riesgos y aprovechamiento de
las oportunidades del mercado. El 78% de los hogares cuenta con
una microempresa, y el 22% tiene de dos a tres, orientadas
generalmente a un rubro distinto de la primera, muy ligado este al
comercio minorista.’!

31.  Deestaforma, en tanto que el 71.5% de las primeras empresas se concentra
en la industria del calzado, sélo el 9.1% de las segundas realiza estas
actividades, mientras que el 43.2% se orienta al comercio minorista.
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Los gastos mensuales del hogar ascienden en promedio a US$
193.9 al mes, situdndose en promedio en US$ 465.36 al afio por
miembro del hogar, muy ligeramente por encima de la linea de la
pobreza, que la ENNIV ha establecido para la zona en US$ 459.33 de
gasto por habitante al afio. La distribucién de los niveles de po-breza
de los encuestados indica que el 25% se concentra en el gru-po de los
pobres extremos y el 58% en el de los pobres, mientras que sélo un
17% de los entrevistados se ubica por encima de la linea de la pobreza
(ver cuadro 3.30). En otros términos, la muestra seleccionada se sitia
claramente en los sectores de bajos ingresos.

Como en la mayorfa de los hogares de bajos ingresos, una
elevada proporcién de los gastos del hogar se destina a la alimen-
tacidn; en este caso, es el 60%. A su vez, el 13.6% se gasta en servi-
cios publicos, el 6.2% en educacién, el 5.7% en salud, el 4.6% en
transporte, y el 9.8% en otros rubros. La importante participacion de
los servicios pablicos en los egresos familiares refleja las caracteristicas
claramente urbanas de las zonas donde se localizan los ME, que
cuentan con agua potable, electricidad y redes telefénicas; servicios
cuyas tarifas se han reajustado fuertemente en términos reales en los
tltimos afos.

Respecto a la vivienda, el 87% de los hogares cuenta con vi-
vienda propia, que posee en promedio 3.5 habitaciones. En las pa-
redes predomina el adobe (51.7%) y el ladrillo (48.3%); en los techos, el
concreto (67.8%) vy las esteras y cafias (28.2%); y en los pisos, el
cemento (70.1%) vy la tierra (25.9%). Se trataria asi de viviendas en
proceso de construccién, que en buena medida precisan ampliarse y
dotarse de acabados, como el tarrajeo de las paredes, la construccién
y mejoramiento de bafios y cocinas, etc. Este proces-o de construccion
se habria visto afectado por la crisis econémi- ca de 1998-1999, que
limit6 su capacidad productiva y el tamafio del mercado, ya que s6lo
el 14.4% de los hogares con vivienda pro-pia construyé una habitacién
adicional en los dos Gltimos afios.

Por otro lado, resulta interesante constatar que el 77.6% de los
ME encuestados que cuentan con vivienda propia no ha recurrido a
ninguna fuente de crédito para apoyar su construccion, la que han
financiado exclusivamente con sus ahorros. Este proceso
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se ve facilitado por las caracteristicas de la autoconstruccién
predominante en estas zonas, que permiten una inversién por etapas
y con un alto grado de divisibilidad. También es importante agregar
que el 20.1% de los entrevistados ha recibido préstamos del Ban-co
de Materiales, que ha apoyado alguna etapa del proceso de
autoconstruccién, reflejando asi la importante cobertura de este
programa subsidiado del sector publico. Sélo el 2.3% ha contado con
financiamiento de otras fuentes.

El valor promedio de la vivienda es de US$ 5,268, lo que la
convierte en una inversién considerable para el hogar, equivalente a
27.2 meses del gasto familiar promedio, que tiene una gran im-
portancia dentro del patrimonio (59% del mismo), como se muestra
en el cuadro 2.19. A su vez, la microempresa se sitda en lejano se-
gundo lugar de importancia dentro del patrimonio, con un 33.9%.
Los bienes duraderos, el ahorro y el efectivo tienen una importancia

Cuabro 2.19
ACTIVOS, PASIVOS Y PATRIMONIO PROMEDIO DE LOS HOGARES

(US$)
Rubro (Casos) Media | Mediana | Monto total
Activos
Efectivo (175) 150.4 87.0 26,315.0
Bienes durables (65) 554.7 289.0 36,058.1
Ahorros (175) 319.2 145.0 55,863.0
Valor de la microempresa (200) 2,569.1 1,156.0 513,814.5
Vivienda (170) | 5,268.0 3,017.0 895,557.8
Pasivos
Deuda a familiares (29) 374.3 145.0 10,855.5
Monto total de deuda (100) 868.0 578.0 86,792.0
Patrimonio (200) 7,583.8 | 4,888.0 [1'516,752.9

Nota: Las diferencias en las sumas de las partidas del activo, pasivo y patrimonio se deben
a que el nimero de casos que respondieron es distinto.

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.
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marginal.’ Dada la importancia de la vivienda y la microem-

presa dentro del patrimonio, los pasivos tiene una participacién lim-
itada, s6lo 6.4% del patrimonio, lo que refleja el poco endeudamiento
de los hogares, un aspecto que se tratard méas adelante con mayor detalle.

Por otro lado, es interesante observar el nivel de acumulacién
logrado en funcién de la edad del jefe de hogar. Como se indica en el
cuadro 2.20, existe una relacién positiva, aunque decreciente, entre
ambas variables. Los mds adultos tienen un mayor patrimonio, como
producto del mayor periodo de acumulacién de excedentes y de la
necesidad de contar con recursos para la vejez, lo que convalida la
hipétesis del ciclo de vida.*

Las decisiones de ahorro e inversion

En cuanto a la inversion, en primer lugar, cabe destacar que el 46.5%
de los ME entrevistados sefiald haber realizado inversiones en los
tltimos cinco afios, cuyo promedio es de US$ 1,731 por hogar, monto
equivalente a 8.9 veces su gasto promedio mensual actual, reflejando
asf una importante capacidad de acumulacion, a pesar de los limitados
niveles de ingreso familiar. El mismo fenémeno  se aprecia si se
considera que los montos invertidos en los tltimos cinco afios
alcanzan en promedio el equivalente del 25% del valor del patrimonio
de los ME que declararon haber acumulado excedentes.

32. Esta distribucion de los activos se explicaria por las siguientes razones: (i) la
vi-vienda constituye una inversién divisible y realizable por etapas. Los
hogares canalizan la mayor parte de sus excedentes a su construccién de la
vivienda, que es ademés el local de la microempresa, y representa una
inversion de bajo riesgo que puede ser utilizada para obtener un préstamo;
(ii) se presentarfan limites para incrementar significativamente la inversion
en muchas microempresas por la pequefia escala de la produccion, el
reducido nivel tecnolégico, la estrechez de los mercados y la intensidad de
la competencia; (iii) existirfa una alta propensién marginal al ahorro, que
determinaria que una vez cubiertos los gas-tos bésicos, los excedentes se
orienten a la acumulacién, antes que al consumo de bienes duraderos.

33. Modigliani y Ando (1963). Para una exploracién de esta hipétesis en el
caso del Pert, ver Gonzales et al. (1997).
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Cuabpro 2.20
PROMEDIO DE LOS ACTIVOS, PATRIMONIO Y APALANCAMIENTO POR EDAD
DEL JEFE DEL HOGAR

(US$)
Rango de edad Valor de la Valor dela | Patrimonio | Razén deuda/
microempresa vivienda patrimonio®
20 - 30 afos 1,990 2,803 4,311 0.25
31- 40 afios 2,568 4,480 6,916 0.22
40- 51 afos 2,721 6,176 8,882 0.04
51 anos y mas 2,772 6,283 9,225 0.15
Total 2,569 5,268 7,584 0.26

*  Esta razon se refiere solamente a los microempresarios que registran algun tipo de

obligacion crediticia, que constituyen el 50% del total de los entrevistados; de ahi
que resulte mayor que el indicador de endeudamiento. del conjunto de la muestra.
Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

En segundo término, el 48.4% de los recursos se orienta a la adqui-
sicién y/o construccién de la vivienda y a su mejora, lo que resulta
consistente con la decisiva importancia de los activos inmobilia-rios
en el portafolio de los hogares, mostrado en el cuadro 2.19. En tercer
lugar, también se registra una importante inversion en maquinaria y
equipos (43.6% de los fondos), que guarda relacién con el segundo
lugar que ocupa la inversién en la microempresa en el portafolio total
de activos de las familias. En cuarta instancia, es también significativa
la inversion en vehiculos (7.8% de los recursos), que en buena medida
se orientarian al uso en la microempresa y/o al transporte publico,
sector que ha visto surgir una gran cantidad de pequefias unidades
econdmicas en los tltimos afos, aprovechando la liberalizacién y la
rebaja del precio de los vehiculos generada por la masiva importacién
de unidades usadas.

La importancia de la inversién en vivienda se confirma al
analizar las respuestas de los entrevistados a la pregunta sobre c6
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mo utilizarfan un eventual monto excedente: el 67.8% declaré
que lo invertiria en mejorar su vivienda, el 20.6% lo ahorrarfa en una
entidad financiera, el 6.9% lo invertirfa en stocks, el 5.5% en bienes
durables y el 1.4% en consumo. Se evidenciaria asf la alta propen-sién
marginal a ahorrar para invertir en la vivienda, mientras que resulta
bastante reducida la tendencia a la adquisicién de bienes durables y a
la elevacion del consumo. Este patrén de conducta contrasta con la
tendencia observada en los sectores de ingresos medios, donde la
propension a consumir eventuales excedentes resultaria mucho mas
elevada.

En el anélisis de la conducta de los ME frente al ahorro, se
encontré un reducido monto promedio de ahorros (US$ 319), equi-
valente a 1.64 veces el gasto familiar mensual, lo que le da una im-
portancia limitada dentro del portafolio de activos del hogar. Este
hecho se explicaria por la preferencia por invertir los excedentes en
la vivienda o la microempresa, usos que pueden ofrecer un mejor
retorno que el ahorro financiero.

Al igual que en los dos 4mbitos anteriores, en la distribu-cién
de los diversos tipos de ahorro destaca el ahorro en casa (66.2% de
los entrevistados); a su vez, el 27.5% dijo tener una cuenta de ahorro
en una entidad financiera, el 2.4% en una cuenta corriente, el 1.9%
participa en una junta o pandero, y el 0.94% tiene de-p6sitos a plazo.
El resto (un 6.1%) mencioné otras formas de ahorro. Dentro del
ahorro financiero, destaca la participacién de los bancos y de la CMAC
Trujillo,** que concentran el 70.9% y el 21.8% de las cuentas,
respectivamente. Como es natural, la importancia del efectivo estd
muy ligada a su disponibilidad para facilitar las transacciones, mientras
que los depésitos se utilizan sobre todo para facilitar los pagos —a los
proveedores y de los clientes— vy trasladar dinero en forma segura.

34. Esta caja tiene una agencia en el distrito El Porvenir, cuya cartera a julio del
2000 (US$ 1.29) representaba el 8.5% de la cartera total, y concentraba el
5.1% de los depositos. Esta agencia coloca créditos esencialmente para los
mi-croempresarios del calzado.
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Los motivos para ahorrar fueron: enfrentar emergencias (43.3%
de los entrevistados); invertir en la microempresa (29.4%), la educa-
cién de los hijos (13.7%), construir y/o ampliar la vivienda (10.8%),
y en mucho menor medida para la vejez (2%) y por seguridad (0.9%).
La importancia del ahorro en caso de emergencia se explica por la
desproteccion de los ME, quienes, en general, carecen de coberturas
de seguros de salud y desempleo, ademas de que la red publica de
seguridad es muy limitada. El ahorro para disponer de mayores recur-
sos para la microempresa permite aprovechar las oportunidades de
negocio que se presenten, dependiendo menos del financiamiento.
La educacion de los hijos y la ampliacién de la vivienda constituyen,
asimismo, importantes inversiones en capital humano y activos fijos
de los hogares, que determinan el ahorro. La poca relevancia de aho-
rrar para la vejez se explicaria porque atin se confia en las redes fami-
liares para apoyar a las personas de la tercera edad, aunque debe se-
falarse que las edades promedio de los jefes de hogar son relativa-
mente reducidas.

Para profundizar el analisis de estos comportamientos resul-ta
ttil examinar la vulnerabilidad de los hogares frente a ciertas contin-
gencias, asi como sus respuestas a ellas. El 38% de los entrevistados
sefialé que en los Gltimos dos afos habia enfrentado alguna situa-
cién dificil, destacando el fallecimiento de algtn familiar o trabaja-
dor (en el 23.5% de los casos); las enfermedades (21.2%); las pérdi-
das por robo (20%); y la reduccién o pérdida del ingreso (20%). Como
se observa, la mayor proporcién de las emergencias est4 ligada a pro-
blemas de salud (44.7%), lo que subraya las fuertes consecuencias de
la desproteccién de estos sectores. También son relevantes las con-
tingencias asociadas a los robos y a la reduccién del ingreso, lo que
evidenciaria la importancia de garantizar ciertos bienes ptblicos, como
la seguridad y una adecuada gestién macroeconémica, que evite fluc-
tuaciones excesivas en el nivel de actividad.

Para superar estas contingencias el 40.8% de los ME utili-  z6
sus ahorros, el 13.2% pidi6 dinero prestado, y el 10.5% redujo sus
gastos. De ahi la importancia de ofrecer servicios de depdsitos a
estos clientes, que se caractericen por su alta liquidez y bajos
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costos de transaccidn, ya que en gran medida estos excedentes
li-quidos constituyen reservas de fondos para emergencias o para fi-
nanciar inversiones, cuya oportunidad de utilizacién es muy dificil
de predecir.

Las microempresas

Como reflejo de la importancia del complejo de produccién de calza-
do en El Porvenir, el 72% de los hogares entrevistados se dedica a
esta actividad, el 6% esta en el rubro de confecciones, y el 5.5% en el
sector comercial, distribuyéndose el resto en una variada gama de
actividades.

Respecto a la antigiiedad de las microempresas, estas tienen
en promedio 9.3 afios; el 33.5% ha iniciado operaciones en los dl-
timos cinco afos; el 27.5% entre cinco y 10 afios; el 17% entre 10y 15
afios; el 10.5% entre 15y 20 afos; y el 11.5% cuenta con mas de 20
afios. Esto mostrarfa, de un lado, la ausencia de significativas barreras a
la entrada en las competitivas microempresas de calzado; y de otro,
la importante consolidacién de este complejo microempresarial. Debe
sefialarse que el capital inicial invertido en la microempresa (US$
504) provino fundamentalmente de ahorros personales (48%) y de
préstamos de familiares (40%), mientras que los créditos apenas alcan-
zaron el 2.6%. Se confirma asf la importancia de la acumulacién de
ahorros y del apoyo de la familia durante la fase inicial de la PYME.

Las microempresas operan a pequefa escala y constituyen
fundamentalmente negocios familiares; cuentan en promedio con 3.35
trabajadores, 2.2 asalariados y 1.1 familiares no remunera-  dos. El
90% tiene menos de cinco asalariados y el 9.5% entre cinco y 10. El
92.5% de las microempresas funciona en el hogar, que se convierte
en una vivienda taller, sin una clara separacion entre las actividades
domésticas y las productivas. Por otro lado, estas unidades econdé-
micas operan generalmente al margen de la formalidad; ya que sélo
el 44% dispone de un registro tributario, acogiéndose mayorita-
riamente al régimen simplificado de pago (RUS), que sélo exige
realizar un pago mensual pero no obliga a llevar una contabilidad ni
permite entregar facturas.
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Como reflejo de su reducida escala, el valor bruto de produc-
cién promedio de la microempresa alcanza los US$ 1,499 al mes. Un
30% de las microempresas produce menos de US$ 500 al mes, 19%
entre US$ 500 y 1000, 33.5% entre US$ 1000 y 2,500 y 17.5% por
encima de los US$ 2,500. De esta manera, la estructura de la industria
se caracteriza por un gran ntimero de muy pequefias empresas en la
base, un importante sector de empresas algo més consolidadas, y un
grupo més limitado con mayores escalas productivas. Esta
heterogeneidad fomenta la especializacién y las relaciones
interempresariales.

Las microempresas de calzado operan en general con una tec-
nologia sencilla y equipos bastante primitivos, que habitual-mente
han sido adquiridos de segunda mano o han sido acondicionados
(mAquinas hechizas). En correspondencia con esto, en la estructura
de sus gastos adquiere un peso decisivo la compra de insumos y
materias primas, que representa el 70.5% de sus gastos anuales,
mientras que los salarios alcanzan al 19.9% vy el transporte al 2.7%.
La importancia del aporte de los familiares no remunerados y del
trabajo del microempresario estarfa, sin embargo, conduciendo a la
subestimacién de los costos laborales.

Finalmente, una estimacién muy aproximada del exceden-te
bruto generado por cada microempresa alcanza los US$ 377 en
promedio, deduciendo del valor bruto de la produccién los gastos
anuales. No obstante, la falta de adecuados registros, la subestimacién
de los costos laborales y las dificultades de abordar esta problemética
en una encuesta, determinan que este estimado no resulte un
indicador muy confiable.

Los AHORROS

Desde el punto de vista macroeconémico, nadie discute la importancia del ahorro.
No obstante, a nivel microecondmico, el ahorro, y particularmente el de las fami-
lias, ha recibido mucha menor atencién, tanto en el ambito de las politicas como en
el de las investigaciones. Esto es particularmente cierto en el campo microfinancie-
ro, donde se han desarrollado una serie de productos y creado instituciones espe
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cializadas en crédito a los micro y pequefios productores, pero hasta hace poco
practicamente no existia mayor esfuerzo por la movilizacién de depésitos, lo que
llevé a Vogel (1987) a considerarla la mitad olvidada en las microfinanzas.

Detréas de esta omisién en la movilizacién de ahorros en los sectores populares
estd la creencia de que las familias pobres, por ser pobres, no cuentan con capacidad
de ahorro, dado que no tienen mayores excedentes. Varios estudios tedricos, y
sobre todo varias experiencias practicas, han demostrado que esta percepcion es
falsa. El ahorro en las economias de los pobres no sélo cumple el rol de acumular
excedentes sino que se explica también por otros motivos, como “suavizar” el
consumo en épo-cas de fluctuaciones de los ingresos, como las provocadas por
eventos externos im-previstos, tal como se mostré en las pp. 69-97.

En nuestra encuesta a los demandantes encontramos que mas del 70% de los
encuestados declar6 tener algin tipo de ahorro durante el dltimo afio, y en este
porcentaje, el 13% tuvo mas de un tipo de ahorro. Los ahorros fueron més difundidos
entre los ME (92.5%) y los CM (87.3%) que entre los HR (46.5%). La forma mas
comtn de ahortro es en dinero que se guarda en la casa (52.6%), seguida muy de
lejos por los depésitos en entidades financieras (21.4%). El ahorro financiero
adquiere mayor importancia entre los ME (27.5% wversus 29.5% de ahorros en
efectivo) ylos CM (30.7% y 42.3%, respectivamente); es decir, en las zonas urbanas.
En cambio, en los HR, sélo el 12.7% deposita sus ahorros en entidades financieras
y el 28.3% tiene ahorros en la forma de dinero guardado en su casa. La mayor
difusién del aho-rro financiero en los d4mbitos urbanos se explica por la mayor
presencia de entidades financieras en dichas zonas, que reduce los costos de transac-
cién de abrir y hacer movimientos en una cuenta de ahorros.

El monto promedio global de ahorros es de US$ 1,068, y es mayor entre los
CM (US$ 1,831), y menor entre los ME (US$ 319). No obstante, se aprecia una
gran dispersién en los montos ahorrados, pues la medianas son de US$ 578 y US$
144, respectivamente. En los HR, los ahorros alcanzan la suma de US$ 340.

Estos datos nos llevan a varias reflexiones. En primer lugar, ponen de manifiesto
que en los sectores de menores ingresos hay una practica comin de ahorro. Asimis-
mo, el hecho de que exista una menor proporcién de ahorristas en los HR refleja
no una menor predisposicién o capacidad de ahorrar, sino sobre todo la dificultad
de las encuestas para captar los ahorros que se hacen en animales y activos fijos,
que se-rfan una forma comin de ahorro en las zonas rurales. Por otro lado, la
mayor pro-porcién de ahorros no financieros indica que los productos de depésitos
ofrecidos por las entidades financieras no son los mas adecuados para la movilizacién
de ahorros en los sectores de menores ingresos; y por consiguiente, hay un gran
potencial
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para incrementar la participacién de estos sectores en el sistema financiero.
Una caracteristica basica de los productos de ahorros en los sectores de bajos ingresos
deberfa ser su pequefio monto.

El principal motivo para ahorrar en todos los 4mbitos es enfrentar emergencias,
seguido de otros motivos como la inversién en las actividades productivas y la
educacién de los hijos. No obstante, en el segmento de los CM la educacién de los
hijos aparece como segundo motivo principal, desplazando a la inversién en las
actividades productivas. Estos datos nos sugieren que los productos financieros que
posibiliten la movilizacién de los ahorros deberfan permitir el retiro rapido y sin mayores
costos para que pueda ser utilizado en emergencias.

Como era de esperarse, los bancos son las entidades que concentran la gran
mayoria de los ahorros financieros en todos los sectores estudiados, sobre todo en los
HR y los CM. Entre las entidades no bancarias, las CMAC han tenido més éxito en
captar ahorros (11.6% de los ahorristas a nivel global), sobre todo entre los ME (21.8%).
La gran importancia de los bancos en la captacién de los ahorros financieros explica
en parte por qué estos ocupan un lugar secundario en la cartera de ahorros de los
sectores de bajos ingresos, pues la politica bancaria es desalentar los ahorros de montos
pequefios, exigiendo la mayorfa de ellos montos relativamente altos para la apertura
de cuentas y/o cobrando altas comisiones por mantenimiento de cuenta, que implican

un rendimiento neto negativo para los ahorros de montos pequefios.




3
ANALISIS DE LOS RESULTADOS DE LAS ENCUESTAS:

Las evidencias del financiamiento no formal

| analisis de la importancia y las caracteristicas del financia-

miento no formal de este trabajo se realiza en funcién de Ia

posicién frente al crédito de tres grupos tipicos de pobladores
de escasos recursos ya sefialados, que suponemos a priori, suelen ser
usuarios habituales de este tipo de financiamiento, tanto para sus
actividades productivas como de consumo. La informacién de estos
grupos se recogio en tres ambitos: los departamentos de La Libertad
y Junin y en una zona de la gran Lima.

Los resultados presentados a continuacién se basan en un no-
vedoso conjunto de informacién empirica recogida a través de dos
instrumentos bésicos: (i) encuestas a demandantes y (ii) estudios de
caso; complementado con una sistematizacién de informacién secun-
daria para el anélisis de los mercados financieros en las zonas
relevantes para los grupos analizados, y entrevistas a intermediarios
y a otros especialistas en el tema del crédito informal, y en general
del microfinanciamiento.

El principal instrumento utilizado para el analisis que se pre-
senta en esta publicacion son las encuestas a los demandantes. Pa-
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ra obtener el nivel de detalle requerido para la comprobacién
de las hipdtesis propuestas, y en general para captar mejor la reali-
dad, hemos elaborado cuestionarios bastante complejos y detallados
que recogen no sélo informacion sobre el tipo de producto financiero
demandado por los pobladores analizados, sino también sobre su per-
cepcién acerca de los distintos prestamistas, su historial crediticio
con ellos, y sus requerimientos crediticios, incluso los no satisfechos.
El disefio de los cuestionarios intenta mantener la uniformidad para
los tres grupos bajo analisis, sin dejar de recoger sus peculiaridades,
lo que facilita las comparaciones entre ellos. El trabajo de levanta-
miento de informacién de las encuestas se realizé entre el 10y el 31 de
julio de 2000, y estuvo a cargo de un equipo del Instituto Cuinto S.A.!

Los estudios de caso se organizaron en torno a cuatro grandes
temas: (i) tecnologia, sostenibilidad financiera y cobertura, (ii) ca-
racteristicas de los productos financieros, (iii) relaciones entre el sector
formal e informal y (iv) demanda por financiamiento satisfecha e
insatisfecha. Del total de 48 estudios de caso realizados, en esta pu-
blicacién sélo se incluyen seis, referidos principalmente a los tres
primeros aspectos.’

Por otro lado, las entrevistas con oferentes seleccionados se
realizaron sobre la base de guias estructuradas de preguntas. El ob-
jetivo de estas entrevistas fue obtener informacién sobre la plaza fi-
nanciera que enmarca a cada uno de los grupos bajo analisis para los
distintos prestamistas (formales, semiformales e informales) de Lima,
La Libertad y Junin.

Como ya se menciond, de las 900 encuestas aplicadas a tres
grupos de prestatarios, 400 se tomaron a hogares rurales (Junin y La
Libertad), 200 a microempresarios del conglomerado microem

1. La elaboracion de los cuestionarios, la seleccién de las muestras y la
validacién de las preguntas, asf como la capacitacién de los encuestadores,
se realizaron de manera coordinada entre el personal del Instituto Cuanto
y nuestro equipo de investigacion.

2. Los interesados en estos estudios pueden obtener una copia en: http://
www.cepes.org.pe, o http://iep.perucultutural.org.pe.
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presarial del distrito El Porvenir (Trujillo), y 300 a comerciantes
mayoristas (Lima, Junin y La Libertad).

Debemos tener en cuenta en nuestro analisis que el error
muestral maximo esperado en el caso de los comerciantes mayoristas
se sittia alrededor del +/-9%; para el caso de los microempresarios, el
error es de +/- 6.1%, y para los hogares rurales de +/- 7%. También
debe sefialarse que estos tres grupos presentan caracteristicas par-
ticulares que hacen imposible, o al menos poco serio, hacer agrega-
dos globales sobre el volumen del crédito informal.

Antes de empezar la exposicién de los resultados, es im-portante
precisar conceptos. En todo el analisis, debe quedar claro que para
nuestros propésitos, y de acuerdo a lo planteado en el marco
conceptual (pp. 34-38), consideramos como (ver cuadro 3.1):

(i) Fuentes de financiamiento formal a aquellas entidades especia-
lizadas en el otorgamiento de créditos y supervisadas directa-
mente o indirectamente por la SBS. Dentro de este tipo de
entidades tenemos: los bancos y las entidades financieras no
bancarias (cajas rurales, cajas municipales, EDPYME, y coo-
perativas de ahorro y crédito);

(1)) Fuentes de financiamiento semiformal a las entidades que estan-
do registradas en la SUNAT, o siendo parte del Estado, efec-
tdan operaciones de crédito sin supervision de la SBS. Estas
instituciones tienen grados diversos de especializacién en el
manejo de los créditos y una estructura organizativa que les
permite cierta escala en el manejo de los créditos; entre ellas
estan: ONG, instituciones publicas (Banco de Materiales -
BANMAT- y Ministerio de Agricultura -MINAG) e institu-
ciones privadas (agroindustrias, empresas comercializadoras de
productos y casas comerciales); y

(iii) Fuentes de financiamiento informal a todos los individuos (per-
sonas naturales) que por diversas razones efectiian préstamos,
asf como a entidades que no cuentan con estructura organiza
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tiva para el manejo de los créditos. En este grupo tenemos a los
prestamistas informales (individuos) y a las juntas.’

Cuabro 3.1
CLASIFICACION DE LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO

FORMAL Bancos Bancos comerciales, de consumo
Entidades no CRAC, CMAC, EDPYME
bancarias Cooperativa de Ahorro y Crédito

ONG, Camara de Comercio

Casa Comercial, Camal,

Privado Agroindustria,
Semiformal Empresa Comercializadora
Publico Ministerio de Agricultura (MINAG)
NO FORMAL Banco de Materiales (BANMAT)

Transportista Mayorista, Proveedor,
Otro comerciante,

Habilitador Informal, Tienda o
Informal Bodega

Familiar, Amigo o Vecino,

Prestamista Individual, Otros'

Junta o Pandero

1. El rubro Otros incluye: Asociacion de Vivienda, Derrama Magisterial, Ancije-
Junin y Colegio.
Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

Ademds, como se desprenderd de la discusion siguiente, las hipdtesis
planteadas en las pp. 34-38 estan desarrolladas en la forma de “evidencias”,
dado que los resultados encontrados van mds alld de todas las hipétesis
planteadas.

3. Tres tipos de prestamistas informales: transportistas y mayoristas, tiendas y
bodegas, y juntas o panderos, podrian ser considerados semiformales pero
hemos decidido considerarlos como informales. En el primer caso, por el
caracter in-dividual y no necesariamente continuo de sus actividades como
prestamistas; en el segundo caso, por el fin del crédito que otorgan (muchas
veces bajo la



104 EL FINANCIAMIENTO INFORMAL

La importancia y las caracteristicas generales del financia-
miento no formal

Evidencia 1:  El financiamiento no formal es el mds importante para
los sectores de bajos ingresos en términos de nitmero de
transacciones realizadas. Dentro de éste, el financia-
miento informal es el mds significativo.

Un primer hallazgo interesante del presente estudio es que, con-
trariamente a lo que se piensa, la mayorfa de los microempresarios,
hogares rurales y comerciantes mayoristas si tiene acceso a finan-
ciamiento externo, incluso en perfodos de crisis como el actual, en el
que el sector financiero retrae sus créditos. El 65.4% de nuestros
encuestados sefialé haber contado con algtn tipo de crédito duran-
te el dltimo afio (mayo 1999 — junio 2000). Esta cifra revela algunos
aspectos distintivos del grupo estudiado. En primer lugar, los tres
grupos encuestados, a pesar de ser grupos de bajos ingresos, son bas-
tante dindmicos en su participacién en el mercado financiero
(basicamente microfinanciero), tal como se desprende de comparar
la tasa de acceso encontrada por la ENNIV del 2000, segiin la cual
s6lo el 19.3% de hogares peruanos reporta contar con crédito de al-
gun tipo. En segundo lugar, es importante recalcar la importancia de
haber disefiado cuestionarios especializados para captar transacciones
crediticias no formales que suelen ser subestimadas en las encuestas
de propésito mudltiple, como la propia ENNIV.

Dentro de los segmentos estudiados, los HR son los que re-
curren al financiamiento externo con mayor frecuencia, pues més
del 73% de los encuestados manifest6 haber recibido por lo menos
alguna forma de financiamiento externo en el dltimo afo.* En el

forma de “fiado”), ligado ademas a actividades de consumo de muy poco mon-to
y y
plazo; y en el tercer caso, porque responden a situaciones sociales y fami-
liares particulares.

4. Este sorprendentemente elevado nivel de acceso al crédito de los HR
contrasta con el nivel de acceso reportado para las zonas rurales a nivel
nacional por la ENNIV del 2000, que arroja una tasa de 18%, e incluso con
estimados de ac-ceso al crédito de estudios realizados para zonas rurales
dindmicas, que bordean el 50%.
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caso de los CM, el acceso al crédito se da en un 65.3%, mientras
que en los ME, esta tasa es del 50% (ver cuadro 3.2). Este elevado
porcentaje de autofinanciamiento se da a pesar de que los ME se
encuentran inmersos en un mercado urbano en donde, como hemos
visto en el estudio de mercado (ver pp. 50-69), la penetracién
financiera es mayor, y existe una particularmente importante pre-
sencia de entidades no bancarias. Este hallazgo también es coherente
con la gran flexibilidad de la microempresa para reducir su escala de
operaciones a niveles minimos, y con el corto ciclo productivo de este
tipo de actividades, que en muchos casos les permite operar con sus
propios fondos por la velocidad de rotacién del capital.’

Como se muestra en el cuadro 3.2, la principal fuente de cré-
dito para los tres grupos analizados fue el sector no formal, y dentro
de éste, el informal. En el agregado de nuestros encuestados, el 56.7%
reporté haber tenido algtin crédito de fuente no formal en el dltimo
aflo, mientras que apenas el 8.8% tuvo exclusivamente créditos
formales y el 18.0% sefial6 haber trabajado con alguna fuente formal.
Los resultados obtenidos son estadisticamente robustos, lo que nos
permite afirmar que los prestatarios atendidos por algin prestamista
no formal constituyen el grupo mas importante. Asimismo, hay un
grupo importante de prestatarios (9.2%) que trabaja tanto con el
sector formal como con el no formal (complementariedad de fuentes),
lo que resulta especialmente interesante para los fines de nuestro
estudio, pues mas adelante nos permitira es-tablecer comparaciones
entre los productos financieros y las con-diciones de los créditos que
estarfan siendo demandados por un mismo prestatario de cada sector
de prestamistas.

En el caso de los CM, el 51.3% de los encuestados reportd
haber trabajado con crédito no formal (y 44.3% de fuente informal)
en los dltimos doce meses. Este resultado es contundente aun si consi-
deramos el relativamente alto error muestral calculado para

5. Debe agregarse que en los tltimos afios este segmento ha sufrido una
retraccién del crédito en general, debido a la crisis provocada por la
contraccién de las ventas y los problemas de pago de los microempresarios.
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CuaDRO 3.2
ACCESO AL CREDITO SEGUN AMBITO
(NUMERO DE CASOS Y PORCENTAJES)

Condicién Comerciantes | Hogares Micro-

mayoristas rurales empresarios Total

Casos % Casos % Casos % Casos %
Con crédito 196 65.3 | 293 73.3| 100 50.0 | 589 654
Formal 42 14.0 21 5.3 16 8.0 79 8.8
Semiformal 19 63| 72 180 27 135 118 13.1
Informal 91 303 [ 104 260 30 15.0 | 225 25.0
Mixto 1 27 9.0 | 32 8.0 14 7.0 73 8.1
Formal-Semiformal 2 0.7 | 17 4.3 10 5.0 29 3.2
Formal-Informal 25 8.3 15 3.8 4 2.0 44 4.9
Mixto 2 17 5.7 64 16.0 13 6.5 94 10.4
Semiformal-Informal 14 4.7 | 59 14.8 11 5.5 84 9.3
Formal-Semiformal-
Informal 3 1.0 5 1.3 2 1.0 10 1.1
Sin crédito 104 34.7 1 107 26.8| 100 50.0 | 311  34.6
Total 300 100.0 [ 400 100.0 | 200 100.0 | 900 100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).
Elaboracién: Propia.

este grupo de prestatarios. Dentro de los CM, se encuentra
una menor importancia de los prestamistas formales en el mercado
mayorista de frutas de Lima que en los de Trujillo y sobre todo Huan-
cayo, lo que podria deberse a la presencia de las CMAC en las ciudades
de provincias, entidades que suelen tener una cartera significativa en el
sector de comerciantes.

En el segmento de los HR, el 68% trabajé con algtin crédito no
formal (y 45.8% tuvo alguna fuente de financiamiento infor-mal)
durante la Gltima campafa agricola, con lo cual no queda duda sobre
la predominancia de las fuentes informales (al menos en ndmero de
clientes atendidos) en este grupo de prestatarios. Al igual que en el
caso de los CM, un importante porcentaje de los HR trabaj6 tanto
con crédito formal como con crédito no formal.
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Asimismo, si bien la importancia de las fuentes informales en
los créditos de los HR resultan similares para Junin y La Libertad, el
crédito de fuente sélo formal en La Libertad es mas de tres veces
mayor que el registrado en Junin. Como veremos més adelante, esto
coincide con el mayor monto de los créditos a los HR regis-trados en
La Libertad respecto a Junin,® gracias a la presencia de la Caja Rural
La Libertad y de varios bancos en la zona (en el propio Chepén, por
ejemplo).

En el caso de los ME del distrito de El Porvenir, si bien la mayor
parte de los encuestados trabajé con crédito no formal (42%), se
registra una presencia importante de prestamistas formales (16% tuvo
créditos de fuente formal), que son bisicamente bancos de consumo
y la CMAC de Trujillo, como veremos m4s adelante.

En los HR, el 26% s6lo tuvo crédito informal, y el 45.9% por lo
menos tuvo un crédito informal. La presencia del crédito informal es
atin més notoria en los HR de Junin en donde las cifras antes men-
cionadas alcanzaron el 35% y el 60.5%, respectiva- mente. En el
caso de los CM, el 30.3% solo tuvo crédito informal y el 44.3% tuvo
por lo menos un crédito informal. Dentro de los CM destaca Lima
como el lugar en el cual mas se recurre a fuentes in-formales, pues el
45% de los comerciantes s6lo tuvo al crédito informal como fuente
de préstamos.

El crédito semiformal (ptblico y privado) es otra fuente im-
portante de créditos para los ME y los HR. Asf un 13.5% de los ME
s6lo tuvo acceso a este tipo de crédito y un 25% por lo menos tuvo un
préstamo de este tipo. En los HR el 18% sélo tuvo acceso a prés-
tamos semiformales. Por su parte el crédito formal alcanza su mayor
nivel de cobertura (aunque siempre en un plano secundario respec-
to a otros tipos de crédito) entre los CM, en donde el 14% sélo tu-vo
crédito formal, siendo la segunda fuente en lo que se refiere al acceso
en Junin y La Libertad, debido a la presencia de las CMAC.

Un resultado interesante rescatado por la encuesta fue que
una parte de los prestatarios reporta haber tenido més de un crédito

6. Que probablemente se explique por el tipo de cultivo y tecnologfa utilizada
en cada zona.
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durante los tdltimos doce meses, con lo cual el universo de
transacciones crediticias recogido por la encuesta es de 976
transacciones, de las cuales 795 (81.5%) corresponden a transacciones
no formales (semiformales e informales), como se muestra en el cuadro
3.3. Se aprecia, nuevamente, una mayor presencia de fuentes no
forma-les en el segmento de los HR (87.6%). Asimismo, el crédito
informal aparece con significativamente més transacciones en todos
los 4mbitos analizados, especialmente en los HR y CM. En el agregado
de nuestra muestra, el 50.2% de las transacciones fueron realizadas
con prestamistas informales y menos de 20% con el sector formal; las
transacciones crediticias informales representan 49% en el caso de
los HR y 58.1% entre los CM.

El desagregado de los tipos de prestamistas al interior de cada
grupo (formal, semiformal e informal) segiin segmento se presen-ta
en el anexo 1. Se puede notar que las fuentes semiformales de carac-
ter privado (prestamistas semiformales sin considerar al Ministerio
de Agricultura y al Banco de Materiales) aparecen como la segunda
fuente m4s importante en lo que se refiere al acceso a créditos para
los HR y ME, con el 25.7% y 21.8% de las transacciones crediticias
respectivamente. Esto demuestra que las actividades agropecuarias y
la microempresa tienen un grado de articulacion significativo con
varias empresas, sobre todo en lo que se refiere a la provisién de
insumos. Esto muestra que estas empresas tienen un impacto signi-
ficativo en la provisién de créditos, lo que podria ser aprovechado
para la implementacién de politicas que busquen ampliar la cobertura
de servicios financieros entre los productores de menores recursos.

Asimismo, debe resaltarse la importante presencia de las
instituciones financieras no bancarias las cuales para los CM y ME
llegan a representar alrededor del 15% de las transacciones. En el
caso de los CM esta cobertura es mucho mayor en Junin y La Li-
bertad con el 28.2% y el 20% de las transacciones, respectivamente.

Por el contrario, las transacciones de los bancos son marginales
para los HR, lo cual es consistente con la escasa penetracion de es-
tas instituciones en el &mbito rural. Sin embargo, los bancos llegan a
tener un representativo 12.3% de las transacciones entre los CM,



ANALISIS DE LOS RESULTADOS DE LAS ENCUESTAS 109

lo cual segtin veremos en los estudios de caso se debe en buena
medida a la expansién, en los Gltimos afios, de la banca de consumo.
De otro lado, las ONG aparecen como una fuente de crédito bas-
tante limitada en todos los sectores estudiados, pues en ninguno de
los casos llegan a superar el 7% de las transacciones de créditos. Esto
sugiere cierta limitacién de parte de este tipo de institucio-nes para
lograr una cobertura importante; en todo caso, las afirmaciones segin
las cuales las ONG habian logrado en alguna forma suplir o reemplazar
la salida de las instituciones estatales de fomen-to no se ajustan a la

realidad.

CuaDpRrO 3.3
TRANSACCIONES CREDITICIAS SEGUN TIPO DE PRESTAMISTA
(NUMERO DE TRANSACCIONES Y PORCENTAJES)

Fuente Comerciantes Hogares Micro-
mayoristas rurales empresarios Total
Casos % Casos % Casos % Casos %

Formal 84 271 63 124 34 21.8 181 18.5
Semiformal 46 14.8 197 38.6| 62 39.7 305 313
Informal 180 58.1 | 250 49.01 60 38.5 490 50.2
Total 310 100.0 510 100.0| 156 100.0 976 100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

En el grafico 3.1 se muestra el namero de transacciones de los prin-
cipales tipos de prestamistas. Se puede apreciar claramente la exis-
tencia de una relacién inversa entre formalidad y ntimero de transac-
ciones en los tres grupos analizados, verificando nuestra hipdtesis
general planteada en las pp. 34-38 en términos agregados, aunque
cada grupo enfrenta una relacion distinta entre formalidad y ndmero
de transacciones, siendo los HR el caso donde la relacién es mas clara.
Para la elaboracién de este grifico hemos agrupado a los prestamistas
en diez grupos ordenados de acuerdo a su grado
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de formalidad, de izquierda a derecha, empezando por los més for-
males. Los grupos de prestamistas que dan origen al grafico 3.1 son:
tres dentro del sector formal (bancos; CMAC y CRAC; EDPYME y
Cooperativas de Ahorro y Crédito), tres dentro del sector semiformal
(ONG y C4mara de Comercio; casas comerciales y empresas comer-
cializadoras; y agroindustria) y cuatro dentro del sector informal (jun-
tas y panderos; tiendas y bodegas; prestamistas informales; familiares
y amigos y vecinos). De esta manera, la primera observacion del gréfico
(la del extremo izquierda) corresponde al nimero de transacciones
de los bancos (las entidades “mas formales”), la segunda a las CMAC
/ CRAC, la tercera a las EDPYME vy las cooperativas, etc.

Evidencia 2:  Elsector no formal no es necesariamente la fuente mds
importante en términos de volumen de transacciones.
Dentro de este, el financiamiento informal es menos
importante que el crédito de fuente semiformal.

Respecto del volumen de las transacciones, de acuerdo con la en-
cuesta realizada, en términos globales, el financiamiento formal es la
fuente mas importante (con el 41.8% del total), seguido bastante de
cerca del financiamiento semiformal (38.9%), tal como se presenta
en el cuadro 3.4. No obstante, debe sefialarse que la importancia del
crédito formal en términos de volumen total de las transacciones no
es tanta como la del crédito informal en términos de ntmero de
transacciones (ver cuadro 3.3). La importancia del financiamiento
semiformal estd explicada por su significativa presencia (por encima
del 50%) en los ambitos rural y microempresarial. En el ambito del
comercio mayorista, en cambio, la presencia del financiamiento no
formal es bastante reducida.

Debe sefialarse que el resultado de la mayor importancia de las
fuentes formales es bastante sélido si consideramos que la mayo-ria
de las encuestas (300 / 900) se realiz6 en el sector rural, donde la
mayor parte de los fondos provino del sector semiformal. Como se
puede ver, las fuentes de crédito informal tienen una importancia
mucho menor que las otras fuentes (19.3% del total), sobre todo
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Cuabpro 3.4
MONTO TOTAL DE CREDITOS REGISTRADO SEGUN TIPO DE PRESTAMISTA
(US$)
Fuente Comerciantes Hogares Micro-
mayoristas rurales empresarios Total
Monto % Monto % Monto % Monto %

Formal 258,714.0  63.6 | 114,896.5 24.1 32,2254 371 ]405,836.0 41.8
Semiformal 52,298.0 12.9 |280,026.7 58.6 [44,991.1 518 |377315.9 389
Informal 95,466.8 235 | 82,7483 173 |9,575.1 11.0 187,790.2  19.3

Total

406,478.8 100.0 | 477,671.5 100.0 |86,791.7 100.0 [970,942.1 100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPESIEP (2000).
Elaboracion: Propia.

en los ME (11%)7 debido a los recursos limitados con los que
cuentan. De esta manera, se muestra que el sector informal tiene una
primera gran restriccién: su reducida escala.

Desagregando por tipo de prestatario escogido, se aprecian
interesantes resultados. Por un lado, en el caso de los CM, el monto
total registrado en las transacciones formales (63.6%) es sustancial-
mente mayor que el monto procedente de fuentes no formales, lo que
se explica fundamentalmente por la presencia de los bancos (47.9%
de los créditos recibidos). En contraste con lo anterior, en los ME, y
sobre todo en los HR, el mayor volumen de fondos provino de fuentes
semiformales (51.8% y 58.6%, respectivamente) y no de fuentes
formales. En los HR, la mayor importancia de las fuentes semiformales
se explica principalmente por la presencia de prestamistas
semiformales privados (43.9% del volumen total).® Entre los

7. Este 11% estd compuesto basicamente por crédito de tiendas y bodegas. Un
significativo 2% del monto de créditos recibido por los microempresarios
provino de juntas y panderos.

8. Dentro de este segmento, el financiamiento de los molinos en Chepén es
par-ticularmente importante, y representa de lejos la principal fuente de
financiamiento agricola en esta provincia. Esta modalidad de financiamiento
serd estudiada mas adelante (ver pp. 211-216).
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ME, las entidades financieras no bancarias y el gobierno, a
través del Banco de Materiales, han sido las principales fuentes de
crédito con alrededor del 25% del monto total de créditos recibidos
por este grupo. Nuevamente, llama la atencién la importancia minori-
taria o secundaria de las ONG como fuente de créditos, cuya ma-
xima participacién alcanza el 8.5% del total prestado en el segmento
de ME.’

Estos datos sugieren cierta especializacién respecto a los mon-
tos intermediados segin tipo de prestatario y fuente de crédito. Por
un lado, para los HR, la articulacién de las distintas instituciones
semiformales privadas, ya sea por el lado de la demanda (con prés-
tamos para asegurar la adquisicién de productos agropecuarios que
sirven de insumos), o bien por el lado de la oferta (con insumos pa-ra
la produccién agropecuaria), es muy importante para la obtencién
de recursos financieros. En el caso de los CM, su ubicacién en am-
bitos urbanos les ha permitido beneficiarse de la penetracién de los
bancos, particularmente de la banca de consumo. Finalmente para
los ME, que también estdn en dmbitos urbanos, la constitucién de
entidades financieras especializadas en este sector los han beneficiado
con un mayor acceso a créditos formales no bancarios.

Es importante mencionar que en la medida en que los pres-
tamistas semiformales privados estdn muy vinculados al sector for-
mal, particularmente el bancario, mediante préstamos, las politicas
de financiamiento de los bancos con relacién a estos prestamistas
influirfa sobre el financiamiento de los HR.!® De tal forma que la
influencia de los bancos en el financiamiento rural serfa mucho mayor
que la que aparece en los datos.

Por otro lado, es necesario sefialar que la importancia relativa
de los distintos prestamistas formales recogida por nuestra encuesta
muestra una marcada diferencia respecto de la oferta agregada del

9. En este segmento, la participacién de la ONG Hébitat Trujillo es la segunda
mas importante en La Libertad, detras de la CMAC Trujillo.

10. Al menos en términos de costo efectivo del crédito, el financiamiento
semiformal que usa fuentes formales serfa més caro.
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sistema financiero. En nuestras encuestas encontramos, por
ejemplo, que los bancos de consumo (Banco del Trabajo, Solucién,
Serbanco, Banco del Pais) tienen gran presencia para los sectores de
CM, HR y ME, siendo responsables del 12.5% del total de las
colocaciones formales, a pesar de representar menos del 1.5% de las
colocaciones del sistema financiero.!! Los bancos corporativos resultan
la principal fuente de fondos, debido casi exclusivamente a tres
transacciones entre el Banco de Crédito y los CM que registran
nuestras encuestas. Estas transacciones representan el 22% de las
transacciones formales registradas y constituyen claramente
outlayers.' Eliminando estas tres transacciones de altos montos, el
resto de los bancos (i.e., no de consumo) son responsables del 18.9%
de las colocaciones formales, sin considerar la participacién de
Mibanco (1.4% de las colocaciones formales).

Aligual que en el caso de los bancos de consumo, las CRAC y
CMAC estarfan sobre-representadas en estos sectores, pues las CRAC
son responsables del 16.1% de las colocaciones formales; y las CMAC,
del 25%, porcentajes muy por encima de su participacion en el sistema
financiero. Ademads, estas proporciones son mayores si se consideran
las colocaciones a nivel regional. Por ejemplo, en Junin la CMAC
representa el 42.5% de las colocaciones formales de los HR y CM
encuestados; y en La Libertad, la CRAC La Li-bertad es responsable
del 24% de las colocaciones formales recibidas por los tres grupos
encuestados en esa region. Estos resultados corroboran la importancia
de las CMAC y CRAC para estos sectores de bajos ingresos ubicados
fuera de Lima, no sélo en términos de acceso (ntmero de
transacciones), sino también en cuanto a montos intermediados.

11. En nuestra muestra el Banco del Pais representa el 5.5% del monto formal
recogido por nuestra encuesta, el Banco del Trabajo el 3.6%, Serbanco el
1% y Financiera Solucién el 2.4%. El Banco del Pais y Serbanco ya no estan

operando.

12. Encontramos una transaccién por 60 mil délares y dos por 15 mil, que
claramente distorsionan la participacién de los intermediarios formales.
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En suma, a partir de las evidencias 1 y 2, podemos concluir
que el sector no formal (dentro del cual los informales predominan)
es la principal fuente de crédito para los sectores de bajos in-gresos
en cuanto al ndmero de transacciones crediticias (acceso), mientras
que las fuentes formales tienden a ser las mas importan-tes en térmi-
nos del volumen de fondos intermediados, aunque en este tGltimo
caso las diferencias entre el sector formal y no formal son menores.
No debe perderse de vista que la importancia de las fuentes semifor-
males para los HR y los ME se debe basicamente a los fondos inter-
mediados por los prestamistas semiformales de caracter ptblico (Banco
de Materiales y Ministerio de Agricultura), cuya légica de fi-
nanciamiento no es la de un prestamista comercial.

Corolario 1 (Evidencia 3): Los montos promedio prestados son mds
importantes en el caso de las fuentes for-
males, y mds reducidos en el financia-
miento informal.

Cuabro 3.5
MONTO PROMEDIO DE DEUDA POR PRESTATARIO SEGUN FUENTE
(US$)
Fuente Comerciantes | Hogares Micro-
mayoristas rurales empresarios Total

Formal 4,793.6 2,474.4 930.3 3,394.6
Semiformal 1,856.6 2,469.2 1,104.1 2,058.2
Informal 591.8 501.4 252.3 504.7
Mixto 1 3,143.9 2,183.7 1,754.7 2,456.6
Formal-Semiformal 1,979.1 2,508.6 2,048.2 2,313.3
Formal-Informal 3,237.1 1,815.4 1,021.0 2,551.0
Mixto 2 1,831.8 1,967.3 766.3 1,776.7
Semiformal-Informal 1,513.5 1,995.7 584.1 1,730.5
Formal-Semiformal-
Informal 3,317.0 1,632.3 1,768.8 2,165.0
Promedio 2,073.9 1,630.3 867.9 1,648.5
Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).
Elaboracién: Propia.
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Como se puede inferir de los dos anteriores resultados, dada la ma-
yor diferencia que existe entre el nimero de créditos del sector no
formal con el formal que respecto del volumen transado, los montos
promedio, tanto en cuanto a lo recibido por cada prestatario (cuadro
3.5) como por cada transaccién (cuadro 3.6), son mayores en el caso
del sector formal. Como se indica en el cuadro 3.5, el monto promedio
de financiamiento de fuentes formales recibido por cada prestatario
es significativamente superior al obtenido de fuentes no formales, y
en especial al del otorgado por el sector informal: los créditos recibidos
s6lo de fuentes formales representaron més del doble del crédito
promedio global, mientras que el financiamiento de fuentes informales
representd menos de la tercera parte del promedio. Dados los mayores
montos promedio otorgados por el sector formal, en los casos en los
que los prestatarios reciben también otras fuentes de crédito
adicionales, el monto promedio es mayor que cuando se obtiene s6lo
financiamiento no formal. De esta manera, es de esperar que los
prestatarios que combinan el uso de dos 0 més fuentes (una de las
cuales es formal) tengan mayores recursos que los que tienen un solo
crédito.

Como se puede apreciar en el cuadro 3.5, los ME son los que,
en promedio, trabajan con montos de crédito sensiblemente menores,
tanto procedentes del sector formal como del no formal: obtienen un
financiamiento promedio por prestatario de US$ 868, lo que significa
un poco més de la mitad del obtenido por los HR y poco més del 40%
del obtenido por los CM. Sin embargo, a diferencia de los CM y HR,
la combinacién de una fuente formal con una fuente no formal implica
mayores montos promedio incluso que los montos con los que operan
aquellos que s6lo trabajan con crédito formal; este resultado se explica
por la mayoritaria presencia de la CMAC Trujillo en el financiamiento
formal (que otorga préstamos promedio menores a los US$ 1,000), y
la mayor importancia del Banco de Materiales en el sector
microempresarial (con préstamos muy por encima de los US$ 1,000).

Por otro lado, analizando los montos promedio intermediados
por transaccién crediticia, se encuentran diferencias atin mas mar-
cadas entre las transacciones formales y las informales en todos
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Cuapro 3.6
MONTO PROMEDIO DE CADA TRANSACCION CREDITICIA SEGUN FUENTE
(US$)
Fuente Comerciantes | Hogares Micro-
mayoristas rurales empresarios Total

Formal 3,941.6 2,474.4 875.6 3,013.2
Semiformal 1,411.0 2,142.0 876.8 1,710.3
Informal 417.4 369.8 210.3 371.1
Formal-Semiformal 989.6 941.7 819.3 906.6
Formal-Informal 1,445.1 680.8 408.4 1,058.9
Semiformal-Informal 683.5 718.0 247.1 657.7
Formal-Semiformal-
Informal 710.8 510.1 442.2 569.7
Total 1,311.2 936.6 556.4 994.8

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

los sectores estudiados. Asimismo, coincidentemente con los
menores montos promedio adeudados por los ME (cuadro 3.5), el
monto promedio de cada transaccién crediticia para este sector es
significativamente menor que el monto registrado para transaccio-
nes con HR y con CM (cuadro 3.6). Tal como esperdbamos, al in-
terior del sector no formal las transacciones semiformales tienden a ser
de montos significativamente mayores que las transacciones
informales.

En el gréfico 3.2 se presenta el monto promedio otorgado por
cada tipo de prestamista. El ordenamiento de los prestamistas es si-
milar al del grifico 3.1. Se puede apreciar que existe una clara relacién
directa entre grado de formalidad y monto promedio colocado, es
decir a mayor formalidad mayores son los montos promedio pres-
tados. Como era de esperarse, los mayores montos en todos los sec-
tores fueron colocados por los bancos, mientras que los menores por
las tiendas y bodegas, que si bien no son el tipico ejemplo del pres-tamista
informal, corrobora nuestra propuesta de considerarlas como
informales.



GRAFICO 3.2.
MONTO PROMEDIO COLOCADO POR TIPO DE PRESTAMISTA
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También se puede apreciar claramente la existencia de diferencias
entre los tres grupos de bajos ingresos analizados. Los CM obtienen
los créditos formales e informales de mayor monto, respecto a los
otros dos grupos, ademas de que practicamente no reciben crédito
semiformal. Los HR son el grupo en el que més nitidamente se ob-
serva la relacion positiva entre formalidad y monto intermediado,
mientras que para los ME, su limitado acceso al crédito bancario, y la
importancia del crédito de las CMAC, hacen que el primer tramo del
grifico vaya en sentido inverso.

En suma, como se desprende de la informacién presentada en
los cuadros 3.5y 3.6y en el grifico 3.2, el sector informal no es la principal
fuente de fondos para los grupos analizados en cuanto al volumen de
cada transaccion (en términos globales, ni de la transaccién promedio
por prestatario ni por transaccién), a diferencia de lo encontrado
respecto al nimero de transacciones.

El origen, los objetivos y las limitaciones del financiamiento
no formal para los sectores de bajos ingresos

EL ORIGEN DEL FINANCIAMIENTO NO FORMAL

Evidencia 4:  El financiamiento no formal, y sobre todo el informal,
surge, en esencia, para cubrir las demandas no
satisfechas por el sector formal; en ese sentido, es una
fuente complementaria mds que sustituta.

Como se ha mencionado en las pp. 34-38, el financiamiento no for-
mal, y sobre todo el informal, existe por una razén fundamental: cubrir
demandas especificas y diferenciadas de los sectores de bajos ingresos
que no son atendidas por la oferta formal, con lo cual se genera una
relacién de complementariedad entre las diversas fuentes de crédito.
Este es el llamado enfoque de “residualidad” del financiamiento formal
(Floro y Yotopoulos, 1991). En efecto, la oferta semiformal e informal
incluye productos especificos como los créditos eslabonados, créditos
a muy corto plazo para usos especificos, y aque
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llos destinados a enfrentar contingencias, que satisfacen en forma
ventajosa los requerimientos de estos demandantes. "

Debe remarcarse que no se trata de reemplazar al financia-
miento formal, por cuanto este no ofrece contratos de crédito con las
caracteristicas que demandan dichos sectores. Ahora bien, lo anterior
no es excluyente de la complementariedad que se da en el sentido
que un mismo prestatario puede acceder a varias fuentes de
financiamiento: formal, semiformal y/o informal (efecto “cascada”),
como quedé evidenciado en el cuadro 3.2: 18.5% de los prestatarios
tuvo al menos dos fuentes de financiamiento, de los cuales el 9.2%
complementd su demanda de crédito con fuentes formales y no
formales.

Para una mejor aproximacién a la demanda de créditos de los
estratos de bajos ingresos analizados, en el actual contexto nacional,
podemos agruparla en dos grandes tipos. En primer lugar, un
financiamiento de base, constituido por facilidades de capital de traba-
jo e inversion por montos relativamente mas altos, plazos mas largos
y tasas de interés mds bajas, que pueden ser provistos actualmente en
buena medida por el financiamiento formal y semiformal, dada la
reciente ampliacion de la frontera del sistema financiero. Las ventajas
de estos créditos compensan los mayores costos de transaccién y
exigencias de garantias que involucran. En segunda instancia, un
financiamiento de punta complementario, representado por una
demanda de préstamos por montos reducidos, plazos cortos, sin
garantias convencionales, y bajos costos de transaccién, que permite
aprovechar oportunidades de negocio de corto plazo,' suavizar las
fluctuaciones del consumo y enfrentar contingencias. Estos créditos
son actualmente provistos por las fuentes informales, ya que

13. En los estudios de caso (cap. 4) se presenta evidencia de la existencia de
mercados eslabonados de los comerciantes mayoristas hacia los agricultores.

14. Una aproximacion a los créditos para aprovechar oportunidades de nego-
cios son los llamados créditos “paralelos” que algunas entidades —sobre
todo las CMAC— ofrecen, pero como su nombre lo indica, requieren tener
previamente un crédito vigente, y estdn en gran medida condicionadas al
monto de este dltimo.



ANALISIS DE LOS RESULTADOS DE LAS ENCUESTAS 121

los prestamistas formales no pueden satisfacer actualmente esta
demanda, por los elevados costos fijos que generan, las limitaciones
en el desarrollo de su tecnologia y de productos financieros, y otras
fallas de mercado (principalmente de informacién) que impiden,
desincentivan o encarecen las actividades de los prestamis-tas
formales.

Las caracteristicas de los préstamos de los pobladores de bajos
ingresos reflejan con claridad esta diferenciacion en su demanda de
financiamiento, y sustentan la hipdtesis respecto a la mayor flexi-
bilidad de las condiciones del financiamiento informal, asi como a
sus caracteristicas de financiamiento de “punta”, como se observa en
el cuadro 3.7.

En efecto, como ya sefialdramos antes, el financiamiento for-
mal concentra el volumen mas significativo de transacciones (41.8%
del total), con un elevado monto promedio de US$ 2,242 por caso,

Cuabro 3.7
CARACTERISTICAS DEL FINANCIAMIENTO FORMAL,
SEMIFORMAL E INFORMAL

Descripcion Formal | Semiformal| Informal Total
Num. de transacciones 181 305 490 976
Monto promedio (US$) 2,242.2 1,237.1 383.2 994.8
Monto total (US$) 405,836.0 | 377,315.9 187,790.2  1970,942.1
Plazo promedio (meses)! 12.6 19.0 2.0 9.3
Costos de transaccién / monto

promedio del préstamo (%)* 1.3 0.7 0.2 0.9
Uso de garantias (Num. de casos) 146 124 16 286
Promedio ponderado de satisfac-

cion del cliente (indice de 1 a 5) 3.71 3.75 4.04 3.89

1. El plazo incluye el Banco de Materiales. El plazo promedio sin dicho banco en el
sector semiformal cambia a 5.29.

2. No considera el costo de oportunidad del tiempo del prestatario. Considerando
dicho costo, los porcentajes serian: 2.8 (formal), 2.0 (semiformal); 3.6 (informal); y
2.6 (global).

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracién: Propia.
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ademas de plazos notablemente més largos (12.6 meses), costos
de transaccién mas altos (equivalentes al 1.3% del monto prestado,
sin incluir el costo de oportunidad del tiempo del solicitante) " y ma-
yores requerimientos de garantias (en 80.7% del total de tran-
sacciones), asumiendo asi las caracterfsticas de un financiamiento
de base.

El financiamiento semiformal presenta también un volumen
relevante (38.9% del total), con montos promedio mas reducidos (US$
1,231 por transaccién), plazos mas cortos (5.29 meses sin el Banco
de Materiales), costos de transacciéon més reducidos (equivalentes al
0.7% del principal del préstamo), y menores requerimientos de
garantias (en 40.7% de las transacciones). El financiamiento
semiformal asume asi una posicién intermedia entre los financia-
mientos de base y de punta, pero se acerca més al primero.

Por otro lado, el financiamiento informal no es significativo a
nivel de volumen intermediado, pues representa sélo el 19.3% del
monto total, pero agrupa al 50.2% del total de transacciones. Ade-
mas, tiene bajos montos promedio (US$ 383 por caso), plazos cortos
(apenas 2.04 meses), y reducidos costos de transaccién (equivalentes
al 0.2% del principal de la deuda), asi como limitados requerimientos
de garantias (s6lo en 3.3% de las transacciones se exigié algtn tipo
de garantias). Precisamente, el mayor conocimiento que tienen los
prestamistas informales de las actividades de sus clientes (ver cuadros
3.13 y 3.14, donde se aprecia claramente la existencia de relaciones
de largo plazo), y las consecuentemente mejores posibilidades de
monitorearlas, les permite reducir la presién por solicitar garantias.
El financiamiento informal asume asi claramente las caracteristicas
de un financiamiento de punta, que provee los servicios que
actualmente no pueden ser brindados por los intermediarios formales
(ni semiformales), permitiendo enfrentar contingencias y aprovechar
oportunidades de negocios de corto plazo.

15. El costo de oportunidad del tiempo se calculé imputando el costo del jornal
diario (tomando en cuenta la actividad que desempefa cada encuestado) y
mul-tiplicindolo por el ntimero de dfas que le llevo al prestamista solicitar y
tramitar el crédito.
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Otro aspecto relevante en la discusién sobre el financiamiento
informal es el referido a las tasas de interés. Hoy en dia, existe la
creencia de que una caracteristica basica de los créditos informales
es que son muy caros (0 mds caros que los créditos formales), lo cual, a
juzgar por los resultados de las encuestas aplicadas, no es cierto.

Es importante sefialar que debe distinguirse entre las tasas de
interés implicitas y las tasas explicitas, puesto que mientras que en
los créditos formales las tasas explicitas representan la esencia del
costo del crédito, no sucede lo mismo en el crédito no formal, sobre
todo en los casos en los que hay créditos eslabonados, donde las tasas
implicitas (p.ej. en la forma de sobrevaluacién en los insumos y
subvaluacién en el producto, tipicos de las transacciones in-te-
rrelacionadas) pueden representar proporciones importantes de los
costos del crédito.

Debido a lo antes mencionado, no es posible apreciar con cla-
ridad los niveles de tasas de interés cobradas por las distintas fuentes
de financiamiento, ya que los entrevistados, como es usual, han
informado fundamentalmente sobre las tasas de interés explicitas.
Con la debida precaucién con la que deben tomarse las cifras
presentadas,'® se puede apreciar en el cuadro 3.8 que el financiamiento
formal implica mayores tasas de interés en los tres grupos (HR, CM y
ME) que el financiamiento semiformal e informal, excepto en el caso
de los CM.!" En gran medida este resultado refleja el predominio de
las transacciones interrelacionadas o eslabonadas en estas dos tltimas
fuentes de financiamiento, donde a menudo existen tasas de interés
implicitas que no son estimadas con exactitud por los entrevistados,
con lo cual existe un sesgo hacia abajo

16. Otra dificultad de la informacién recogida por las encuestas es que las tasas
de interés formales son estimaciones aproximadas de los entrevistados, y
mu- chas veces la TEA (que incluye comisiones u otros cobros muy
importantes en la banca de consumo) de los intermediarios formales son
més altas.

17. Se aprecia también que los CM tienen créditos mas caros que el resto de los
pobladores de bajos ingresos. Esto podrifa explicarse porque gran parte de las
fuentes formales son bancos de consumo, cuyas tasas son excesivamente
altas comparadas con las de la banca comercial.
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Cuapro 3.8
TASAS DE INTERES PROMEDIO MENSUAL EN DOLARES
POR TIPO DE PRESTAMO

Ambito Formal | Semiformal Informal
Hogares rurales 3.8 2.0 1.0
Comerciantes mayoristas 4.8 33 6.7
Microempresarios 3.6 1.4 1.7

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).
Elaboraciéon: Propia.

en las tasas de interés.'® Es el caso, por ejemplo, de los préstamos
de las casas comerciales que proveen insumos y materiales sin
intereses, pero con un recargo frente al precio de contado. Un
fenémeno se-mejante se presenta en los préstamos de consumo de
las tiendas y bodegas.

En consecuencia, en el tema de las tasas de interés del finan-
ciamiento semiformal y del financiamiento informal, serfa mas ade-
cuado explorar la problemética a través de los estudios de casos,"
que permiten estimar mejor las tasas implicitas y comparar los costos
del crédito entre las diferentes fuentes (cap 4).

Con relacién al grado de satisfaccion de los créditos reportado
por los prestatarios, medida en una escala de uno (muy insatisfecho)
a cinco (muy satisfecho), no se advierten diferencias significativas
entre el financiamiento formal y el semiformal (3.71 y 3.75, respecti-
vamente tal como se mostré en el cuadro 3.7), dado que cada uno
cumplirfa, en general, una funcién diferente y complementaria. El
financiamiento informal si registra niveles de satisfaccién relativa-
mente mayores (4.04), que reflejan sus menores costos de transaccién
y mejor adaptacion y respuesta a las necesidades de los prestatarios.

18. También hay que mencionar las tasas de interés subsidiadas del Banco de
Materiales, que estan incluidas en el financiamiento semiformal.

19. En los estudios de caso (cap. 4) se aprecia una tendencia a que los prés-
tamos informales sean mds caros que los formales y los semiformales.
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Debe remarcarse que aun en el caso de los créditos formales, el
ni-vel de satisfaccién es relativamente alto, lo que podria deberse a
que, en un contexto de retraccién del financiamiento, el solo hecho
de contar con un crédito ya es de por sf importante y muy valorado
por los pobladores analizados.

Para tener una mejor lectura de los resultados anteriores, reali-
zamos una desagregacion de las caracteristicas de las tres fuentes de
financiamiento segin 4mbito escogido. Como se puede ver en los
cuadros 3.9, 3.10y 3.11, en cada 4mbito se verifica el resultado global
planteado. En primer lugar, el financiamiento formal presenta las
caracteristicas sefialadas de un financiamiento de base, con montos
promedio m3s altos, plazos mas largos, costos de transaccién mas altos
y mayores requerimientos de garantias. En segundo término, el
financiamiento semiformal ocupa una posicién intermedia en estas
dimensiones, aunque en los HR y los ME asume la mayor importancia
en cuanto a los voldmenes intermediados por la importancia del
financiamiento eslabonado en los primeros, y del Banco

CuUADRO 3.9
HOGARES RURALES: CARACTERISTICAS DEL FINANCIAMIENTO
FORMAL, SEMIFORMAL E INFORMAL

Descripcion Formal | Semiformal | Informal
Num. de transacciones 63 197 250
Monto promedio (US$) 1,823.8 1,421.5 331.0
Monto total (US$) 114,896.5 280,026.7 82,748.3
Plazo promedio (meses)' 8.6 19.4 2.9
Costos de transaccion / monto promedio

del préstamo (%)? 2.5 1.0 0.6
Uso de garantias (Num. de casos) 56 93 12
Promedio ponderado de satisfaccion

del cliente (indice de 1 a 5) 3.8 3.7 4.0

1. El plazo incluye el Banco de Materiales. El plazo promedio sin dicho banco en el
sector semiformal cambia a 6.73.

2. No considera el costo de oportunidad del tiempo del prestatario. Considerando
dicho costo, los porcentajes serian: 3.4 (formal), 1.6 (semiformal) y 1.9 (informal).

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracién: Propia.
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de Materiales, en los segundos. Por tltimo, el financiamiento
informal presenta un gran ntmero de transacciones de pequefia
dimensién, con plazos muy cortos, bajos costos de transaccién y
mayores niveles de satisfacciéon promedio, asumiendo asf los rasgos
de un fi-nanciamiento de punta.?

Las diferencias mencionadas entre las fuentes de financiamiento
se reflejan con claridad en la estructura de plazos de los préstamos
otorgados por los diversos prestamistas a los tres tipos de pobladores
de bajos ingresos considerados, que se exponen en el gréfico 3.3.

Cuabro 3.10
COMERCIANTES MAYORISTAS: CARACTERISTICAS
DEL FINANCIAMIENTO FORMAL, SEMIFORMAL E INFORMAL

Descripcion Formal Semiformal | Informal
Num. de transacciones 84 46 180

Monto promedio (US$) 3,079.9 1,136.9 530.4

Monto total (US$) 258,714.0 52,298.0 | 95,466.8

Plazo promedio (meses)! 12.5 8.7 1.0

Costos de transaccion / monto promedio

del préstamo (% )? 1.0 0.1 0.2

Uso de garantias (Num. de casos) 61 9 2

Promedio ponderado de satisfaccion

del cliente (indice de 1 a 5) 3.6 3.8 4.0

1. El plazo incluye el Banco de Materiales. El plazo promedio sin dicho banco en el
sector semiformal cambia a 4.17.

2. No considera el costo de oportunidad del tiempo del prestatario. Considerando
dicho costo, los porcentajes serfan: 2.3 (formal), 3.0 (semiformal) y 4.8 (informal).

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

20 En cuanto a la satisfaccién, hay matices en los HR y los ME, donde el financia-
miento formal recibe una mejor calificacién que el financiamiento
semiformal. Debe recalcarse también que los costos de transaccion mds
comparables entre las distintas fuentes son los que no incluyen el costo de
oportunidad del tiempo, debido a que este Gltimo componente contiene un
inevitable ingrediente de discrecionalidad que afecta las estimaciones.
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En los tres grupos se advierte una clara asociacién entre el grado de
formalidad y los plazos: los préstamos formales registran los plazos
miés largos, los semiformales se sitdan en una posicién intermedia y
los informales exhiben los menores plazos.?! Asimismo, las marcadas
diferencias existentes en términos de los requerimientos de garantias
se aprecian con nitidez en el grafico 3.4. De esta manera, mientras
que las fuentes formales exigen en una elevada proporcién la
presentacién de garantias como respaldo del financiamiento otor-
gado, los préstamos semiformales no son tan exigentes en dicho
aspecto, y en el sector informal el uso de colaterales es reemplazado
casi por completo por el manejo de informacion, el predominio de

Cuapro 3.11
MICROEMPRESARIOS: CARACTERISTICAS DEL FINANCIAMIENTO
FORMAL, SEMIFORMAL E INFORMAL

Descripcion Formal | Semiformal | Informal
Num. de transacciones 34 62 60
Monto promedio (US$) 9417.8 725.7 159.6
Monto total (US$) 322254 44991.1 9575.1
Plazo promedio (meses)’ 20.2 254 1.7
Costos de transaccion / monto promedio

del préstamo (% )? 0.2 0.2 0.1
Uso de garantias (Num. de casos) 29 22

Promedio ponderado de satisfaccion

del cliente (indice de 1 a 5) 3.9 3.9 4.2

1. El plazo incluye el Banco de Materiales. El plazo promedio sin dicho banco en el
sector semiformal cambia a 7.2.

2. No considera el costo de oportunidad del tiempo del prestatario. Considerando
dicho costo, los porcentajes serian: 2.8 (formal), 2.0 (semiformal) y 3.6 (informal).

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPESIEP (2000).

Elaboraciéon: Propia.

21. Esta misma relacion se verifica en los estudios de caso (ver cuadro 4.2).
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relaciones de largo plazo (esta verificacién se presenta mas adelante,
en las pp. 139-167, y en particular en los cuadros 3.13 y 3.14) y otros
mecanismos de presién social y / o grupal.

LoOS OBJETIVOS DEL FINANCIAMIENTO NO FORMAL

Evidencia 5: El objetivo central del financiamiento no formal
es principalmente “viabilizar” el desarrollo de sus
actividades en el sector real; a diferencia del sector
formal, cuya especializacién misma lo lleva a
buscar  la maximizacién del beneficio en su
actividad crediticia.

Mientras que la maximizacion del beneficio en la intermediacién
constituye el objetivo fundamental del financiamiento formal, las
fuentes semiformales e informales presentan como funcién objeti-vo
bésica de sus préstamos viabilizar y/o apoyar sus actividades en el
sector real o, alternativamente, reforzar relaciones sociales de re-
ciprocidad, por lo que la rentabilidad financiera de dichas operaciones
no constituye su finalidad principal. En el primer caso dependen de
esta manera de otras transacciones en el sector real (como comercio,
transporte, etc.) con las que desarrolla eslabonamientos hacia atras
(crédito de proveedores) y hacia delante (crédi-to de empresas
agroindustriales y de tiendas y bodegas), como se ilustra en los estudios
de caso realizados.”” En el segundo caso, el financiamiento se integra
a una compleja red de obligaciones sociales, que si bien puede generar
importantes consecuencias econdémicas se rige claramente por
determinantes extraecondmicos.

Una manifestacién clara de que el financiamiento formal busca
maximizar la rentabilidad de su actividad crediticia misma, es que las
transacciones se realizan casi exclusivamente en dinero, mientras que
en el financiamiento semiformal y el informal los desembolsos se
efectian predominantemente en productos, reflejando asi el
eslabonamiento de las transacciones financieras con las

22. Véanse los estudios de caso del molino El Cholo y el del financiamiento
presente en el ciclo productivo de los microempresarios.
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reales. A su vez, en el caso del financiamiento informal que se
in-tegra a una red de obligaciones sociales, los desembolsos se efec-
tdan en dinero, que se convierte asi en un instrumento de registro y
equivalencia de las relaciones de reciprocidad, y no en un vehiculo
para generar una rentabilidad financiera.

Ahora bien, no se trata de que la actividad crediticia no de-ba
tener una “rentabilidad” definida, sino que esta rentabilidad est4
estrechamente asociada a la realizacién de otras actividades, para las
cuales muchas veces el crédito es instrumental. Esto se cumple en los
casos de los financiamientos de casas comerciales, molinos,
agroindustrias, los propios comerciantes como prestamistas a
agricultores, o los comerciantes minoristas, entre otros, que tienen
una gran importancia en todos los sectores analizados (en conjunto
representan el 45.4% del volumen de las transacciones). Natural-
mente, si se piensa en prestamistas informales “puros” (que es aproxi-
mado por el “prestamista individual” en nuestra encuesta), este res-
ultado no se cumple, porque este si es un prestamista “profesional” en
busca de retornos eminentemente financieros, pero estos tienen una
importancia menor dentro del financiamiento total (9.3%) y no todos
ellos serfan prestamistas “puros”. Tampoco se estd pensando en el
Banco de Materiales ni en el Ministerio de Agricultura, cuya légica
crediticia escapa a la de los demas prestamistas.

Como se puede apreciar en los cuadros 3.12, la hipétesis plan-
teada en las pp. 34-36 (a) se verifica, ya que el 97.8% de las transac-
ciones del financiamiento formal se realiza en dinero, mientras que
s6lo el 33% de las realizadas por el sector semiformal y el 46.2% de las
generadas por el informal asumen forma monetaria. Inversamente,
s6lo el 2.2% de los préstamos formales se otorga en productos (in-
sumos u otros bienes), mientras que dicha proporcién asciende al
66.7% en el caso de las transacciones semiformales y al 53.9% en el
de las informales.

En el mismo sentido que en las transacciones, en términos de
montos intermediados, el 99.2% de estos se desembolsa en efectivo
en el sector formal, frente a un 60.1% en el semiformal y al 63.3% en
el informal. Debe sefialarse, asimismo, que dentro del sector
semiformal, el 57.3% de las transacciones en efectivo corresponde
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CuADRO 3.12
TIPO DE DESEMBOLSO DEL PRESTAMO POR FUENTE

a.  No. de transacciones
Tipo de
desembolso Formal Semiformal Informal Total

Casos % Casos % | Casos % | Casos %
Dinero 179 91.8 103 33.0| 222 46.2 1504 51.6
Insumos / bienes 4 2.2 209 670|259 539 |472 48.4
Total 183  100.0 312 100.0 {481 100.0 |976 100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

b.  Montos

Tipo de

desem- Formal Semiformal Informal Total
bolso US$ % US$ % Us$ % US$ %

Dinero 402,656.8 99.21226,578.7 60.1 |118,869.2 63.3| 748,104.7 77.0
Insumos /

bienes 3,179.2 0.8]150,737.2  39.9] 68,921.0 36.7 |222,837.4 23.0
Total 405,836.0 100.0 | 377,315.9 100.0 |187,790.2  100.0]970,942.1 100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).
Elaboraciéon: Propia.

a préstamos en dinero de los molinos de arroz en La Libertad,
que cobran el préstamo a los HR en bienes, con la entrega de la pro-
duccién al molino. De esta manera, se genera un eslabonamien- to
hacia adelante, que refleja la vinculaciéon de estas transacciones
financieras con actividades del sector real, a diferencia de lo que ocurre
en el sector formal.”> Ademas de los molinos, en el sec-tor semiformal,
las ONG también desembolsan en dinero, pero sus

23. El estudio de caso del Molino El Cholo en Chepén es un caso interesante
que ilustra estas vinculaciones, aun cuando esconde tras de si costos del
crédito que hacen de su crédito agricola una fuente més cara que el crédito
formal (ver pp. 211-216).
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actividades estdn més cerca del financiamiento formal, al estar
es-pecializadas en el otorgamiento del crédito. Es diferente el caso del
Banco de Materiales, que en el 93% de los casos desembolsa en bie-
nes (materiales de construccién), por su particular metodolo-gfa de
trabajo que lo aparta de las entidades financieras y lo consvierte, mas
bien, en un programa social del sector pablico.

Por otro lado, en el sector informal, la mayor parte de las tran-
sacciones en dinero proviene de tres fuentes principales. En primer
lugar, de préstamos de habilitadores informales y transportistas (35.1%
de las transacciones en efectivo), que otorgan adelantos en dinero a
los productores a cambio de asegurase un suministro estable,
evidencidndose asi también un eslabonamiento hacia adelante. En
segunda instancia, como se ha sefialado, si bien los préstamos de
familiares y vecinos se desembolsan en efectivo (representando el
24.8% de las transacciones en dinero), mas bien se integran a una
red social de obligaciones, donde la maximizacién de los beneficios a
nivel financiero no constituye la prioridad fundamental. En tercer
lugar, un 15.6% de las transacciones en efectivo es realiza-do por los
prestamistas individuales, que muchas veces integran estas
operaciones en un conjunto de actividades y negocios mas amplio,
como se aprecia en los estudios de caso. No obstante, en el caso de
las tiendas y bodegas si se registran claros eslabonamientos hacia ade-
lante: el préstamo es en bienes en el 98.1% de los casos, como una
forma de asegurar las ventas y mantener fiel a la clientela, pero se
trata de un gran nimero de pequenos créditos de corto plazo, que
alcanzan en promedio los US$ 32 por transaccién y un plazo de 0.89
meses.

En resumen, se encuentra que los créditos eslabonados asu-
men una gran importancia en el financiamiento no formal, siendo
otorgados fundamentalmente por las casas comerciales, los provee-
dores, las agroindustrias, las empresas comercializadoras, los
habilitadores, los comerciantes, y las tiendas y bodegas. En conjunto,
representan el 69.6% de las transacciones realizadas en el marco del
sector semiformal e informal, sin considerar al Banco de Materiales,
entidad que, como se menciond parrafos atras, tiene una légica distinta
a la de cualquier prestamista del sector privado.
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L AS LIMITACIONES DEL FINANCIAMIENTO FORMAL Y NO FORMAL

Evidencia 6: El financiamiento informal tiene una serie de
limitaciones que restringen su impacto sobre los
prestatarios, la principal de las cuales son sus
reducidos montos. Asimismo, todas las fuentes
tienen una escasa cobertura del financiamiento
de inversiones.

El financiamiento informal presenta una serie de limitaciones. Como
se ha mencionado, en primer lugar se caracteriza por su poca profun-
didad, que se refleja en los reducidos voldmenes canalizados, los ba-
jos montos promedio por operacién y los cortos plazos otorgados
(como se mostrd en los cuadros 3.7, 3.9-3.11). En segunda instancia,
enfrenta restricciones para intermediar fondos movilizando ahorros,
salvo en el caso de las juntas y panderos** (ver pp. 137-139); en con-
secuencia, no puede ampliar significativamente la escala de sus ope-
raciones y satisfacer las amplias necesidades de financiamiento de los
sectores de menores recursos. De ah{ que sélo el 2.9% de las transac-
ciones informales haya utilizado el préstamo otorgado para financiar
inversiones,” mientras que el 31.8% se ha orientado a apoyar el con-
sumo y un mayoritario 55.9% a satisfacer necesidades de capital de
trabajo.

A su vez, el financiamiento semiformal también registra limi-
taciones que paradéjicamente, en muchos casos, constituyen al mis-
mo tiempo un componente importante de su desempefio: al incluir
fundamentalmente transacciones eslabonadas (excluyendo -las ONG,
el Banco de Materiales y el Ministerio de Agricultura), en las que el
prestamista semiformal obtiene parte de sus fondos

24. Ver un caso de juntas de comerciantes minoristas y agricultores en Con-

cepcién (pp. 231-236).

25. En los estudios de caso s6lo se encontraron dos casos de crédito de inver-
sién vigentes, uno otorgado por la CMAC Trujillo y el otro por la ONG
Habitat Trujillo (casos no reportados en esta publicacion).
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para prestar del sistema financiero formal, su desenvolvimiento
y caracteristicas dependen de las necesidades del sector real y de su
capacidad de atraer recursos del sistema financiero formal.?* Esta
peculiaridad permite que pobladores excluidos del financiamien-to
formal se beneficien indirectamente del mismo, gracias a la interme-
diacion de los prestamistas semiformales, lo cual puede tener impli-
cancias trascendentales para la expansion de las fronteras del finan-
ciamiento. Dada su importancia como fuente de financiamiento
(31.3% del total de transacciones y 38.9% del volumen total de
créditos), podria pensarse en canalizar recursos por su intermedio
para aumentar la cobertura del financiamiento, como se hace con los
créditos a la agricultura en Filipinas.

Por otro lado, si bien el financiamiento formal ofrece mayores
posibilidades a los sectores de menores ingresos en términos de
volimenes intermediados, montos promedio y plazos, también mues-
tra actualmente una cobertura muy parcial de las necesidades de
inversion, ya que solo el 2.8% de las transacciones se orienta a di-cha
finalidad. Algo similar se presenta en el financiamiento semiformal,
donde sélo el 1.6% de las operaciones tiene dicho objetivo, excluyendo
a los préstamos del Banco de Materiales, que representan el 17.8%
de las transacciones del financiamiento semiformal y que se canalizan
a la construccién y/o mejoramiento de la vivienda, cuyas
particularidades ya sefialadas no lo hacen comparable con las demds
fuentes de financiamiento analizadas.

En consecuencia, se registra actualmente un muy reducido
crédito de inversion en todas las fuentes de financiamiento para los
sectores de menores ingresos, como resultado principalmente de:

e Las limitaciones en el acceso a recursos de mediano y largo
plazo de los prestamistas, por la falta de profundidad del mer-
cado financiero a nivel nacional.

26. Esto es particularmente cierto en el caso del financiamiento de los molinos,
donde el nexo con el sistema financiero formal es crucial (pp. 211-216)
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Un contexto macroeconémico caracterizado por marcadas
fluctuaciones en el nivel de actividad, que generan m4s riesgos
para las colocaciones de mediano y largo plazo.

La falta de un adecuado esquema de financiamiento para la
vivienda popular, que sea sostenible en términos financieros y
adaptado a las necesidades de los sectores de bajos ingresos. Se
ha comprobado que la inversién en la vivienda concentra una
fraccién muy importante en la acumulacién de dichos estratos
(pp- 69-97).

El mayor riesgo que implica colocar recursos a largo plazo en
unidades econdmicas de pequefia escala, que tienen menor
respaldo patrimonial y de garantias, y que pueden presentar
una menor estabilidad. Esto se refleja en la desaparicién de
muchos de estos negocios después de algunos afios.

La limitada adquisicién de equipos nuevos en las microem-
presas, que podrian impulsar créditos de mediano plazo.
Predomina, més bien, la compra de bienes de capital usados y
hechizos. En los HR el reducido tamafio de las explotaciones
limita la adquisicién de equipos.

También falta desarrollar una adecuada tecnologia financiera
entre los prestamistas formales para evaluar y monitorear los
créditos de inversion.

El déficit registrado en el financiamiento de la inversién de los sectores

de menores ingresos refleja una importante demanda crediticia

insatisfecha, ya que en el anilisis de las caracteristicas de cada grupo

analizado se ha verificado que muchos entrevistados realizan

importantes inversiones y han mostrado una significativa capacidad

de acumulacién, que deben financiar casi exclusivamente con recursos

propios. En consecuencia, un mayor acceso a financiamiento externo

para apoyar el proceso de inversion redundaria en el bienestar de
estas familias y en mayores niveles de eficiencia y rentabilidad en sus

microempresas.
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LAS JUNTAS O PANDEROS

Las juntas o panderos son un mecanismo muy comun en las finanzas informales. Existe
diversa documentacion que da cuenta de su existencia e importancia en casi todos los
paises, incluso en los desarrollados. En #rminos generales, la junta consiste en la reunion
peri¢dica de los miembros, generalmente alrededor de diez, en la cual se hace un aporte
de dinero, cuyo total es repartido con la misma periodicidad entre cada uno de los
miembros. La junta termina cuando todos los miembros han recibido el dinero, pero
muchas contintdan reproduciendo el ciclo varias veces. Generalmente, los miembros de
la junta pertenecen a un mismo entorno social o laboral. Este hecho disminuye los costos
de transaccion que suponen las reuniones y a la vez articula los lazos sociales ya existentes,
lo que reduce el riesgo de que algiin miembro incumpla con las cuotas o se apropie del
dinero.

Aunque es un mecanismo informal, la junta tiene reglas muy claras y explicitas a
las cuales se sujetan los participantes. Los mecanismos de reparto del dinero presentan
variaciones. A veces el organizador es quien recibe el dinero primero y el orden siguiente
se sortea entre los otros miembros; en otras ocasiones hay una subasta del orden en que
se obtendrd el dinero, recibiendo primero el que esta dispuesto a pagar una mayor prima,
que en la prictica viene a ser una tasa de interés (como en el caso presentado en las pp.
231-236). Las juntas representan uno de los mecanismos mds interesantes en las finanzas
informales, debido a que son el unico mecanismo que cumple un rol de intermediacion
financiera, ya que para algunos son una fuente de crédito (los que reciben el dinero al
inicio), y para otros son una fuente de ahorro (los que reciben el dinero en los tltimos
turnos).

En la encuesta que realizamos abordamos el tema de las juntas en varias secciones:
en los créditos, en los ahorros y en una seccion sobre historia financiera. La informacion
encontrada sugiere que cuando se aborda este tema solo desde una perspectiva del crédito
o del ahorro se subestima su importancia. En el primer caso, el hecho de que no exista
un prestamista claramente definido y de que el que recibe el dinero también haga a la vez
su aporte, haria que muchos de los participantes no lo consideren como un crédito.
Desde la perspectiva del ahorrista, el hecho de que no exista una tasa de interés explicita
por las cuotas que un miembro aporta, y de que la junta no sea una entidad financiera,
haria que muchos no lo consideren como un ahorro. En cambio, inquirir sobre las
juntas desde la perspectiva de una experiencia financiera arroja datos mas fidedignos de
su real importancia; de ahi que la informacion que presentamos en este recuadro provenga
de esta fuente.

En primer lugar, el 15% de los encuestados manifestd que por lo menos alguna vez
obtuvo dinero de una junta, y mas del 50% sefialé que esto habia sucedido en el ultimo
afio. Las juntas son mas comunes entre los CM y los ME, y menos entre los HR; es decir,
tienen una naturaleza mas urbana. Asi, el 27.3% de los CM y el 14%%
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de los ME declararon que alguna vez habian recibido dinero proveniente de una
junta, mientras que apenas el 6.3% de HR manifestd haberlo obtenido. Estos datos guardan
bastante coherencia con lo observado en otros estudios.

La mayor popularidad de las juntas en los mercados se explica por varias ca-
racteristicas de los mismos. Por un lado, en los mercados cada miembro tiene mayor
informacion sobre los otros miembros, debido a que los comerciantes comparten no solo
la misma actividad sino el mismo espacio fisico, lo cual reduce los costos de seleccion y
organizacion de la junta. Adicionalmente, los comerciantes tienen una periodicidad de
ingresos muy corta (diaria en la mayor parte de los casos), lo que facilita su aporte periodico.
De manera andloga, la dispersion espacial de los HR, la heterogeneidad en sus fuentes de
ingresos, y el largo ciclo economico de sus actividades, hace que los costos de transaccion
de formar y participar en una junta sean muy altos, y ademas bastante dificil y costoso el
que un miembro de una junta tenga informacion de las actividades econdmicas y la
voluntad de honrar sus compromisos de los demas miembros.

El monto promedio que recibieron los que participaron en una junta es de 643
dolares, que es similar al monto prestado por los habilitadores informales, que son los
prestamistas informales con mayor monto prestado. Esto significa que, en trminos de
montos, el dinero obtenido mediante las juntas es uno de los mas importantes dentro del
financiamiento informal. Cabe anotar que los mayores montos obtenidos mediante la
participacion en las juntas se encuentran en los HR (878 dolares) y los CM (731 dolares)
y son montos que superan al promedio prestado por los habilitadores informales a estos
sectores. En los ME estos montos apenas llegan a 178 dolares. Estas diferencias estarfan
relacionadas con las mayores necesidades de financiamiento y el flujo de ingresos de los
distintos productores estudiados. En el caso de los HR, como hemos visto en la
caracterizacion de los prestatarios (pp. 69-97), los niveles de ingreso son inferiores al resto,
por lo que los pocos que participan en las juntas pertenecerian a los segmentos de mayor
ingreso y con mas tierras, lo que significaria una mayor capacidad de aportar a una junta,
al mismo tiempo que mayores necesidades de financiamiento. Estos productores rurales
también estarian en capacidad de afrontar los costos de transaccion que significa participar
en una junta en ambitos rurales. Por otro lado, el monto relativamente elevado del
financiamiento obtenido en juntas por los CM es coherente con sus mayores niveles de
ingreso, reportados en las pp. 69-97.

El tiempo promedio de duracién de una junta es relativamente corto, siendo la
duracion ligeramente superior en las juntas de HR, un hecho asociado con los flujos de
ingresos més espaciados que existe en las zonas rurales, aunque es bastante corto en
relacion a los flujos de ingresos de las actividades agricolas, lo que sugiere que los aportes
en las juntas no provienen de dichas actividades, aunque si se puedan des-tinar a ellas.
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El dinero que se obtiene en las juntas se destina basicamente al financiamiento de
capital de trabajo, mientras que el 10.4% lo us6 en consumo corriente. Esos datos son
consistentes con los montos relativamente altos que se recibieron en las juntas, puesto que
el financiamiento de capital de trabajo por lo general requiere de montos mayores que el
consumo corriente. Esto nos lleva a proponer que las juntas proliferarian o existiria una
mayor demanda de ellas cuando hay mayor actividad econémica y cuando las necesidades
de financiamiento de capital de trabajo no son cubiertas por otros prestamistas,
principalmente los formales, semiformales y los habilitadores informales, quienes serian
los que estan en capacidad de financiar los montos que se requiere para capital de trabajo.

La tecnologia crediticia y los productos crediticios

Evidencia 7: Los diferentes tipos de prestamistas utilizan tec-
nologias crediticias distintas en sus préstamos en
funcion de los riesgos que perciban de sus tran-
sacciones. De esta manera, se aprecia una mayor
flexibilidad en los requisitos en el caso del sector
informal, que estd estrechamente asociada con
la mayor presencia de relaciones de largo plazo
tanto respecto de las transacciones distintas a las
del crédito como del crédito mismo.

La tecnologia financiera es uno de los elementos claves para la
expansion de los servicios financieros en los sectores de menores in-
gresos, aunque también puede generar barreras a la entrada, al im-
plicar costos que puedan hacer imposible el acceso para cierto tipo
de prestatarios. De manera analoga, los costos y riesgos que una tec-
nologia financiera genera pueden hacer que para un prestamista no
sea rentable ofrecer servicios financieros a un determinado tipo de
prestatarios o en cierto dambito geografico.

Las tecnologifas financieras son principalmente dos: las tec-
nologfas crediticias y las de captacién de depdsitos. Las primeras per-
miten a los prestamistas estimar la capacidad y la voluntad de pago de
un potencial prestatario, y generar incentivos para que los prestatarios
cancelen sus deudas; las segundas permiten atenuar los pro
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blemas y riesgos que se derivan de las asimetrias presentes en
las transacciones crediticias, y posibilitan que estas se lleven a cabo.?

Las tecnologias crediticias comprenden tres procesos bésicos:
la seleccion (proceso mediante el cual los prestamistas evaltan la
capacidad y voluntad de pago de los demandantes de crédito), el se-
guimiento o monitoreo (procedimientos a través de los cuales los
prestamistas inducen a los prestatarios a no tomar acciones que in-
crementen sustantivamente el riesgo de pago de los créditos), y la
recuperacion de los créditos (acciones que los prestamistas efectian
para lograr la recuperacion de los préstamos). Como resultado, las
tecnologias crediticias generan una serie de resultados tanto para los
prestamistas como para los prestatarios. Entre los més importantes
para los primeros estdn: la cobertura, la tasa de recuperacién y los
costos de operacion. Para los prestatarios el resultado m4s importante
son los costos de transacciéon (Gonzilez-Vega, 1999). No obstante,
hay que tener en cuenta que algunos resultados de la tecnologia
pueden estar influenciados por eventos externos. Por ejemplo, la tasa
de morosidad puede verse afectada por fenémenos naturales o
politicos que afecten la capacidad o la voluntad de pago de los pres-
tatarios.

Una tecnologia crediticia serd eficiente o estard en la frontera
si no es posible lograr mejoras en uno de los resultados sin desmejorar
otro. Asi por ejemplo, como bien sefiala Gonzélez-Vega (1999), si
una tecnologia esta en la frontera, los esfuerzos por reducir la tasa de
morosidad implicardn mayores costos de operacién. Por tanto, no
existe una tecnologfa eficiente que sea tnica, sino que se encuentra
una frontera con una “familia” de tecnologias eficientes entre

217. Un concepto similar al de la tecnologia crediticia se puede aplicar a los
ahorros. La tecnologia de captacién de ahorros puede hacer que potenciales
depositantes no accedan al ahorro financiero, no por ausencia de capacidad
de ahorrar, sino debido que los costos son muy altos y/o los servicios no son
los adecuados. Asimismo, una inadecuada tecnologia de captacion de
dep6sitos puede originar que no sea rentable ofrecer estos servicios para las
instituciones. Cabe ano-tar sin embargo, que como lo han sefialado varios
autores, se ha invertido mucho menos en el desarrollo de tecnologfas de
ahorros para sectores de bajos ingresos que en tecnologias crediticias.
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las cuales los prestamistas pueden escoger dados su 4mbito, los
recursos con los que cuentan y su grado de aversién al riesgo. La tGni-
ca forma como una tecnologia eficiente puede mejorar alguno de sus
resultados sin afectar a los otros es mediante la innovacién. De aqui
que la innovacién sea crucial para la ampliacién de los servicios
financieros, y en general para incrementar la penetracion financiera.
Esta innovacién puede provenir de varias fuentes: de un desarrollo
tecnoldgico (por ejemplo de un nuevo software que permite controlar
mejor a los clientes y reducir asf la morosidad), o bien de la adaptacién
de otras tecnologias a nuevos 4mbitos o nuevos tipos de clientes.

A manera de ejemplo, en los estudios de caso hemos iden-
tificado dos casos peruanos de innovacién tecnoldgica mediante la
adaptacion de otras tecnologias crediticias que han permitido a las
organizaciones ampliar significativamente su cobertura. El primer caso
es el de las CMAC, que en sus inicios en la década del 90, to-maron
algunos elementos de la tecnologia crediticia que usualmente usaban
los habilitadores informales de los comerciantes. Los elementos que
adoptaron fueron la ubicacién en los mercados y las frecuencias de
pagos similares a las que tenfan los habilitadores in-formales. Otro
caso es el del molino El Cholo en la provincia de Chepén en La
Libertad (analizado en las pp. 211-216). Este molino tomé elementos
de la tecnologia de las instituciones formales en cuanto a la
implementacién de un drea especializada con analistas de crédito que
realizan las labores de seleccidn, seguimiento y recuperaciéon de forma
similar al sector formal. Esto permiti6 a El Cholo ampliar
significativamente su cartera de crédito en el sector rural, superando
largamente a otros molinos e incluso a algunas instituciones formales
que también otorgan créditos agricolas en la zona.

Seleccién

Volviendo a los resultados de las encuestas (ver cuadro 3.15), respec-
to de la seleccién, como era de esperarse, observamos que en las en-
tidades formales hay una mayor predisposicion al uso de garantias,
mientras que las semiformales se encuentran en una situacién in
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termedia, y entre los prestamistas informales la gran mayoria de prés-
tamos se concede sin garantias. Dentro de las instituciones formales
llama la atencién que los bancos se muestren menos propensos al uso
de garantias que otras instituciones (68.3% de los casos); esto se
explica por el hecho de que buena parte de los préstamos ban-carios
han sido otorgados por bancos de consumo, los cuales tienen menores
requerimientos de garantias, al punto que algunos prestatarios
perciben que no estdn dando garantias.”® Asimismo, cabe re-saltar
que entre los prestamistas semiformales, las ONG tienen el nivel de
exigencia de garantias mas alto, un nivel similar al de los bancos.

La gran mayoria de los distintos prestamistas no solicita pre-
sentar proyectos como un requisito para obtener crédito. Los maés
proclives a pedir proyectos son los bancos, las cajas municipales y las
ONG, en donde en mas del 30% de los créditos se pidi6 este re-quisito.
Esto es congruente con los montos promedios relativamente bajos de
los créditos, incluso entre los prestamistas formales, que hace que no
se considere necesario presentar proyectos que demuestren la
rentabilidad de la actividad econdmica en la que se pretende usar el
crédito. No obstante, es preciso sefialar que algunas instituciones,
como las CMAC, construyen flujos de caja con la in-formacién
proporcionada por los prestatarios, aunque estos no presenten
formalmente un proyecto.

Hay una cualidad importante que muchas veces se atribuye al
financiamiento informal: la relacién “personalistica”, nacida de la
relacion de largo plazo, a través de relaciones comerciales, crediticias
y hasta sociales. Estas relaciones repetidas implican una acu-
mulacion de informacion, que permite establecer algo que es funda-
mental en las transacciones crediticias: la confianza.”’ De ahi que la
presion por requerir garantias reales sea accesoria en el financiamiento
informal. Como se muestra en el cuadro 3.13, en la encuesta se
aprecian diferencias notables en el tiempo que los pres

28. Los bancos de consumo generalmente exigen como garantfa la firma de un
pa-garé y un aval.

29. Como sabemos, esta “confianza” es establecida por el sector formal
basicamente a través de las garantias en los créditos para capital de trabajo.



Cuapro 3.13
(HACE CUANTO TIEMPO CONOCE AL PRESTAMISTA! (PROMEDIO EN MESES)

Entidad Hogares rurales Comerci
Junin  la Libertad  Total Junin  La Libe
Banco 26.4 37.0 32.2 26.0 54..
CRAC / CMAC 21.8 36.6 29.2 21.0 28.(
EDPYME / Cooperativa 35.6 7.0 33.3 14.8 2.C
Total formal 26.6 35.6 30.5 21.0 33.¢
MINAG / BANMAT 48.0 31.5 35.5 6.0 11.(
ONG / Cémara de comercio 20.6 41.1 26.3 11.5 13.!
Agroindustria / Camal 13.0 102.0 32.8
g;ssrggamcegg:'r . 714 498 509 | 447 36
Total semiformal 54.5 44.8 49.3 23.3 31.!
Junta / pandero
Tienda o bodega 87.9 1749 116.5 12.0
Familiar / amigo o vecino 243.8 105.6 205.4 82.8 66.(
Total informal 121.0 166.3 138.9 55.4 57.
Total 86.5 95.2 90.4 39.2 45..

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).
Elaboracién: Propia.
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tatarios conocen a los distintos tipos de prestamistas, aun
cuando en todos los casos el tiempo es relativamente largo. Se aprecia
que el tiempo promedio de conocimiento en las instituciones formales
es mayor a los dos afios, mientras que en las ONG esta alrededor de
dos afos. Asimismo, dicho tiempo es mayor para la agroindustria —
que incluye los molinos— (casi tres afios) y las casas comerciales
(cerca de cinco afios), mientras que entre los prestamistas informa-
les el promedio de conocimiento supera los ocho afios.

En suma, el tiempo durante el cual se conocen prestatarios y
prestamistas aumenta notablemente cuando se pasa del sector formal
al informal; de ahi que este sea uno de los principales activos (ade-
mas, altamente especifico) que caracterizan al financiamiento infor-
mal, y uno de los determinantes de la lealtad en la clientela de las
fuentes formales y semiformales privadas, y de la reduccién de los
costos de transaccion de los créditos para ambas partes.

Por otro lado, tan importante como las relaciones en general
entre prestamistas y prestatarios es su nivel de “repeticién” respecto
de las transacciones de crédito, que es a fin de cuentas la forma como
un prestatario va construyendo un historial de pagos y una cultura
crediticia. En este sentido, de toda la muestra, sélo 38.2% de las
transacciones fueron tnicas con el prestamista vigente. En el 32.9%
de las transacciones, los prestatarios tuvieron entre uno a cuatro
créditos anteriores al vigente, y en el 28.9% tuvieron méas de cuatro
créditos aparte del vigente (ver cuadro 3.14).

Desagregando segiin fuente, se verifica nuevamente la exis-
tencia de la relacion de largo plazo en las transacciones de crédito
con las fuentes no formales, y en especial con los prestamistas infor-
males, particularmente en el caso de los CM y los ME. Mientras que
en el caso del sector formal casi el 50% de las transacciones de crédito
de los prestatarios de todos los 4mbitos estudiados fueron las tnicas
que realizaron con sus respectivos prestamistas, y solo el 15.4% de
ellas estuvieron antecedidas por méas de cuatro créditos, en el caso de
las fuentes semiformales, estas tasas son de 42.6% y 29.2%,
respectivamente. En el sector informal, sélo la tercera parte de las
transacciones fueron tnicas y en el 46.6% de ellas los prestatarios
tuvieron tres o mas créditos anteriores con los mismos pres



Cuapro 3.14
RELACIONES DE LARGO PLAZO: NUMERO DE CREDITOS,
SIN INCLUIR EL ACTUAL, CON EL MISMO PRESTAMISTA
(PORCENTAJES DEL TOTAL DE TRANSACCIONES)

Casos
créditos Formal

Hogares rurales

Semi- Informal  Total
formal

Comerciantes mayoristas

Formal Semi- Informal  Tol
formal

Ninguno 47.9

1 22.2
2 9.0
3 3.5
4 1.4
Mas de 4 16.0
Total 100.0

46.4 38.3 41.4
16.5 16.8 16.7

5.2 5.8 6.1
4.4 4.6 4.7
2.3 2.7 3.1

25.1 31.8 28.0
100.0 100.0 100.0

48.7 41.4 27.0 35.
20.3 11.1 14.3 16.

7.0 3.0 5.8 8.
7.6 3.0 11.5 7.
5.7 18.2 3.8 6.

10.8 23.2 37.8 25,
100.0 100.0 100.0 100.

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.
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tamistas. En consecuencia, la hipétesis de las relaciones de largo
plazo en el financiamiento informal es bastante sélida en nuestra
muestra analizada.

Seguimiento

En lo que respecta al seguimiento de los créditos mediante visitas a
los prestatarios, este tiene importancia entre los prestamistas forma-
les y semiformales, sobre todo en lo que respecta a las EDPYME y
CRAC entre los primeros, y a las ONG y al Banco de Materiales en
los segundos. En cambio, entre los prestamistas informales el se-gui-
miento practicamente no existe, salvo en el caso de los habilita-dores
que hicieron visitas de seguimiento a un 20% de los créditos, lo que
estd asociado a que entregan los mayores montos dentro de los
prestamistas informales.

Recuperacion

En lo que concierne a las acciones coercitivas para recuperar cré-
ditos, encontramos variaciones importantes entre los prestamistas,
incluso en cada una de las tres grandes categorfas en la que hemos
clasificado a cada grupo. Asf en los bancos, ante casos de incumpli-
miento, la mayorfa optd por incrementar la tasa de interés, es decir,
aplicar tasas de interés moratorias. En cambio, en las CRAC la accién
mas comun fue ampliar el plazo de la deuda (refinanciacién), mientras
que en las CMAC y las ONG, en una porcién significativa de los
préstamos incumplidos no se tomd ninguna accién o se aumentaron
las tasas de interés. En el caso del Banco de Materiales, en mas del
70% de los casos de incumplimiento tampoco se hizo nada.*® Entre
los prestamistas informales, ni los familiares ni las juntas toman
acciones en la gran mayoria de los casos cuando

30. Como es légico, este comportamiento alienta el incumplimiento y la
percepcién de la gente de que el crédito del Banco de Materiales, en el
fondo, puede ser un subsidio.



Cuapbro 3.15
TECNOLOGIAS CREDITICIAS: TOTAL GENERAL (NUMERO DE CASOS Y PORCENTAJES)

Formal Semiformal
Descripcién Edpyme/ Semif. Minag/
Banco CRAC CMAC Total | ONG . Total
Coop. Privado Banmat

Me* | 36823  871.1 29732 12654 2242.2|1148.6 1330.6 997.0 1237.
Med*| 12572  700.0 2890.2 867.1 1156.1| 47.0 471.2 8335 520.2

Monto (USS$)

Me* | 16.0 7.1 9.9 122 12.6 7.3 5.6 70.3 19.0
Med*| 12.0 6.0 10.0 10.0 10.0 6.0 15 60.0 6.0
Garantfa % 68.3 89.5 100.0  84.8 81.8 | 69.8 345 452 41.6

Plazo (meses)

Proyecto % 30.0 10.5 44 392 28.7 | 302 2.5 258 11.2
Tiempo  Me* 2.6 2.2 2.6 2.6 2.6 2.0 4.8 3.0 4.0

conoce

Selec-
cion

Med*| 1.0 2.0 2.0 2.0 2.0 1.0 3.0 2.0 2.0
(afos)

Segui-  Hace
% 46.7 79.0 60.9 45.6 514 | 512 38.0 532 43.0
miento  visitas

Acciones™
Recu- 1 % 14.8 20.0 11.1 455 21.2 375 222 72.1 421
peraciéon 2 % 11.1 40.0 444 9.1 192 | 250 571 7.0 36.0
3 %o 59.3 40.0 222 36.4 46.2 | 37.5 11.1 4.7 10.5
Tasa de
incumplimiento % 45.0 26.3 39.1 139 28.7 18.6 325 69.4 38.0
Tiempo de Me* | 27.1 12.1 47.8 9.4 204 16.8 7.4 754 22.6
tramitacion (dias) Med*| 14.0 4.0 28.0 6.0 9.5 8.5 2.0 60.0 3.5

* Me: medida; Med: mediana.
** Acciones: 1. No tom¢ acciones, 2. Amplio plazo del crédito, 3. Aumento tasa de interés.
Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000); Elaboracién: Propia
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se producen incumplimientos; en cambio, las tiendas y los habilita-
dores optan generalmente por refinanciar la deuda.’!

Los resultados que muestran las tecnologias crediticias son
variados. Por un lado, entre las instituciones formales, las CMAC
son las que tienen una combinacién de menores tasas de incum-
plimiento, tiempo de tramitacién y costos de transaccion, de lo que
se deduce que tienen la tecnologia m4s eficiente.’” En las orga-
nizaciones semiformales, las ONG y los prestamistas semiformales
privados son los que aparecen con mejores resultados; las primeras
presentan menores tasas de incumplimiento, pero un mayor tiempo
de tramitacién y costos de transaccién m4s elevados. En tanto, entre
los informales, los habilitadores son quienes tienen menores niveles
de incumplimiento y de tiempo de tramitacién, aunque mayores costos
de transaccion. Cabe indicar que, en conjunto, la tecnologfa de los
prestamistas informales produce mejores resultados que la de los otros
tipos de prestamistas.

Los resultados antes sefialados sugieren que hay algunos pres-
tamistas cuya tecnologfa crediticia presenta deficiencias. Entre  los
formales, las CRAC y los bancos deberfan revisar su tecnologia pues
los resultados de esta muestra no son satisfactorios. Por el lado de los
prestamistas semiformales, las entidades gubernamentales que dan
préstamos (el Banco de Materiales y el Ministerio de Agricultura)
son las que ofrecen peores resultados, incluso entre todos los
prestamistas; por lo tanto, su tecnologia crediticia aparece bastante
deficiente.

31. Es preciso tomar con precaucion las acciones coercitivas mencionadas
anteriormente desde la perspectiva de los prestatarios, sobre todo entre los
que decla-ran que el prestamista no hizo nada ante una situacién de
incumplimiento de un pago, pues puede darse el caso de que las instituciones
implementen acciones co-mo las visitas indagatorias de las razones del atraso
(como en las CMAC), las que pueden no ser consideradas como medidas
coercitivas por los prestatarios, pero inducen efectivamente al pago.
Asimismo, bajo esta misma categoria pue-den estar prestamistas que
efectivamente no hacen nada ante los incumplimientos.

32. Esto se desprende de la simple comparacién entre las tasas de morosidad de
las CMAC y CRAC la Libertad o la EDPYME Confianza en Huancayo.
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Un aspecto que vale la pena resaltar es la similitud de la tec-
nologia crediticia de las ONG con la que utilizan las instituciones
formales; en particular, es muy parecida en lo que se refiere a la se-
leccion y al seguimiento a los préstamos que hacen los bancos. Esto
sugiere que las ONG han ido abandonando paulatinamente las tecno-
logias no convencionales con las que iniciaron sus operaciones, y
puede significar que la anterior tecnologia no tuvo muy buenos re-
sultados, sobre todo en lo que se refiere a la recuperacién. Ademas,
este cambio coincide con las grandes dificultades que han encon-
trado las ONG para conseguir fondos en calidad de donacién y con
el hecho de tener que recurrir al endeudamiento,* lo que a su vez las
ha llevado a ser més cuidadosas al otorgar créditos.

LAS TECNOLOGIAS CREDITICIAS APLICADAS EN LOS SECTORES
ANALIZADOS

Seleccién

Los cuadros 3.16, 3.17 y 3.18 nos permiten analizar la tecnolo- gia
crediticia aplicada por los prestamistas en los tres tipos de prestata-
rios analizados. Asi vemos que los prestamistas formales y semiformales
tienden a pedir con més frecuencia garantias en los préstamos a los HR
y a los ME. Esto, a nuestro entender, se explicaria por dos razones. La
primera es que la percepcion de riesgo que tie- nen los prestamistas de
estos prestatarios serfa mayor; la segunda es que en el caso de los ME
habria mas disponibilidad de garantias reales. Como ya se mostré en
las pp. 69-97 (caracterizacion de los prestatarios), los HR desarrollan
basicamente actividades agropecuarias, las cuales se encuentran
sujetas a mayores riesgos climéticos, variaciones de precios y a
interferencias de caricter politico; mientras que en el caso de los
ME, tendrfan mayor facilidad para

33. Esto es claro en el caso de la ONG Habitat Trujillo (uno de los estudios de
caso no resefiado en esta publicacién), que ha registrado una limitada

expansion de su cobertura por la restriccién de fondos externos; de ahf que
decidiera constituir una EDPYME (CREAR Trujillo).
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ofrecer garantias reales, ya que presentan la mayor proporcion de
pobladores de bajos ingresos que disponen de casa propia, ademas de
que la mayorfa de ellos dispone de maquinarias y equipos que también
pueden ser usados como garantias.

Otro aspecto en el cual hay diferencias en la seleccion, es en
un mayor requerimiento de presentacién de proyectos de parte de los
prestamistas formales y de las ONG en los préstamos que hacen a los
ME, lo que se explicarfa por la mayor capacidad de los ME pa-ra
generar proyectos, pues dada la naturaleza de sus actividades mu-
chos llevan registros contables y cuentan con el asesoramiento de
diversas instituciones, principalmente de las ONG.

Seguimiento

En lo referido a las acciones de seguimiento, de acuerdo a los pres-
tatarios encuestados, las visitas son menos frecuentes en los créditos
que los prestamistas formales y los semiformales otorgan a los ME, y
se dan basicamente en las CMAC y en los prestamistas semiformales
privados. En el caso de las CMAC, su mayor especializacién en los
créditos a la microempresa y el mayor énfasis que da su tecnologia a
los procesos de seleccién, hacen que sean menos intensivos en el
seguimiento, que se hace principalmente mediante el control del
cumplimiento con los pagos mensuales. En el caso de los prestamistas
semiformales, el mayor seguimiento a los ME revela que las organi-
zaciones prestamistas son de distinto tipo a las que prestan a los HR
y CM, y tienen otras formas de hacer el seguimiento.

También nos llama la atencién la elevada proporcién de cré-
ditos en los bancos y las CMAC que hacen visitas a los CM, teniendo
en cuenta que estos comerciantes por la naturaleza de sus negocios
tienen un flujo de ingresos de periodicidad similar a la de los ME, y
por lo tanto por lo menos las cajas municipales podrian implantar las
mismas formas de seguimiento que usan con los ME. Probablemente
los mayores montos promedio otorgados a los comerciantes
justificarfan esta cautela.

Otro aspecto que vale la pena mencionar es que las EDPYME
son los prestamistas que para todos los tipos de prestatarios se mues
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tran mas proclives a realizar visitas de seguimiento. Esto explica
parcialmente por qué estas instituciones tienen costos de operacién
por encima del resto de las instituciones financieras, como sefialan
algunos estudios.

Recuperacion

En lo que concierne a las recuperaciones, las diferencias mas im-
portantes aparecen en los préstamos de los prestamistas semiformales
privados, quienes se muestran mds propensos a no tomar acciones en
los casos de incumplimiento de los créditos que otorgan a los CM que
cuando se produce en los HR o ME. Esto serfa consecuencia de la distinta
naturaleza de las organizaciones semiformales, pues mientras que en
el primer caso (el de los comerciantes), la articulacién se darfa
facilitando productos para la comercializacién, en el segundo, los
prestamistas semiformales se articulan por el lado productivo,
proveyendo insumos o utilizando la produccién de los prestatarios
como insumos para las actividades productivas que ellos realizan.

Los resultados de la tecnologia crediticia que utilizan los distintos
prestamistas muestran diferencias importantes. Asi tenemos que el
tiempo de tramitacién para casi todos los tipos de prestamistas es
significativamente mayor en los préstamos que se hacen a los HR.
Por ejemplo, en el caso de los bancos el tiempo que demoran los tramites
de seleccién y el desembolso de los créditos es mas del doble del que se
encuentra entre los prestatarios no rurales; una diferencia que es similar
incluso en el caso de los prestamistas semiformales privados (casas
comerciales, agroindustrias) y en el de los habilitadores informales.
Esto es coherente con la mayor dispersién geogréfica en el sector rural,
que hace mas lenta la tramitacién incluso para los prestamistas
informales, quienes tienen procedimientos mas 4giles.

Respecto a los atrasos en los pagos, encontramos resultados
diferenciados entre los prestamistas, segiin el tipo de prestatarios aten-
didos. Los clientes de los prestamistas formales que registran la me-
nor tasa de incumplimiento son los ME; esto es particularmen-te no-
table en el caso de los bancos, cuyos atrasos en los pagos en los HR y
los CM se dieron en mas del 50% de los créditos, mientras
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que en los ME esa cifra es del 18.9%. En cambio, entre los
prestamistas semiformales privados sucede lo contrario, pues la tasa
de incumplimiento de los préstamos a ME es 58.8%, mientras que
para los HR y CM es de 24.4% y 37.1%. Un comportamiento similar
se encuentra entre los habilitadores informales, que registran atrasos
para préstamos a ME en un 43.8%, esto es, casi cuatro veces los atra-
sos en los créditos a HR, y mas de dos veces en los CM. De es-tos
datos se infiere que la tecnologia de los distintos tipos de prestamistas
tiene diferentes grados de eficiencia segtin los tipos de prestatarios;
asf los bancos tienen mayor eficiencia que en sus préstamos a los ME,
mientras que en el caso de los prestamistas semiformales privados y
de los habilitadores son més eficientes prestando a los HR y los CM.*

Abhora bien, discriminando en funcién del tipo de crédito ofre-
cido (para consumo o para capital de trabajo), las diferencias
sustanciales estan referidas al uso de garantias y proyectos en los pro-
cesos de seleccién de los bancos.”® La mayor parte de los préstamos
bancarios que se usan para consumo se otorga sin garantias (70%) y
sin proyectos, mientras que en los créditos que se usan en capital de
trabajo sucede lo contrario (71% con garantias y 35.4% con proyectos).
Esta menor exigencia es consistente con los montos y plazos
significativamente menores que tienen los créditos para consumo, lo
cual implica que la pérdida esperada en caso de incumplimiento en
los créditos de consumo sea menor.*® De ahi que los criterios de
seleccién sean diferentes, sobre todo en el caso de los ban-cos de consumo
respecto de las demas entidades del sector formal.

Por el contrario, entre los prestamistas semiformales de carac-
ter privado y entre los prestamistas informales, no se encuentran

34. Sin duda, la composicién misma del grupo de prestamistas “semiformales
privados” explica en gran parte este resultado (véase cuadro 4.1).

35. Debe recalcarse que segiin nuestra encuesta sélo los bancos tienen una
cartera de créditos de consumo relativamente importante, y que el resto de
los prestamistas tiene bésicamente créditos para capital de trabajo.

36. Aun cuando el riesgo puede ser mayor, por lo cual las tasas de interés son
sus-tancialmente mds altas que en los préstamos para actividades
productivas.
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diferencias importantes en los procesos de seleccion, ya que en
am-bos casos en la gran mayoria de los préstamos no se piden garan-
tias ni la presentacién de proyectos.

En lo que respecta al seguimiento, también se observan dife-
rencias similares a las arriba sefialadas. En efecto, en el 50% o mas de
los préstamos para capital de trabajo de las instituciones formales y
de los prestamistas semiformales privados se hicieron vi-sitas, mientras
que en los préstamos de consumo no se realizaron. En cambio, en los
préstamos de los prestamistas informales en su gran mayoria no se
hacen visitas, independientemente del uso de los créditos.”

En cuanto a los resultados de la tecnologia crediticia usada en
los préstamos para consumo y capital de trabajo, en la mayoria de los
prestamistas formales, semiformales e informales los niveles de atraso
tienden a ser mayores en los préstamos de consumo que en los
destinados a capital de trabajo. Esto nos estarfa mostrando que los
prestamistas tienen en general mayor tolerancia al atraso cuando se
trata de préstamos para el consumo,*® lo cual estaria re-lacionado
con un menor monto prestado en este tipo de créditos. Respecto a
los tiempos de tramitacion, estos tienden a ser meno-res en los créditos
que se destinan al consumo, mientras que en los préstamos de los
semiformales privados y de los prestamistas in-formales no se aprecian
diferencias segin tipo de crédito, lo cual puede relacionarse con los
menores requisitos en cuanto a garantias

37. Es claro que esto tiene un matiz que no ha sido captado por las encuestas.
En los estudios de caso se vio como una prestamista informal otorga créditos
a un mes con cobros diarios, que constituyen en la practica un mecanismo
de seguimiento continuo (pp. 227-231).

38. No obstante, se encuentra un matiz importante en algunos estudios de caso
(no presentados en esta publicacién), donde la banca de consumo aparece
como la fuente més severa en casos de incumplimiento, tanto en acciones
coercitivas, como en términos de costo de la morosidad, comparada con las
acciones tomadas por ejemplo con las CMAC. Debe sefalarse, asimismo,
que en los es-tudios de caso la banca de consumo (y particularmente el
Banco del Trabajo) tiene en general la percepcién de ofrecer un crédito
caro.
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y a la presentacién de proyectos que hay en los créditos de
estas fuentes.

Lo observado en el analisis de las tecnologias crediticias de los

distintos prestamistas que dan crédito a los HR, CM y ME nos permite
afirmar que las variaciones que se encuentran en las tecnologias, sobre
todo en los procesos de seleccién y seguimiento, estin relacionadas
con la percepcién de riesgo que tienen los prestamistas. Por lo general,
la percepcion de riesgo de los prestamis-tas formales es mayor dado
su menor nivel de conocimiento de los prestatarios; por lo tanto, son
mas propensos a pedir garantias y en algunos casos a solicitar
proyectos, asi como a realizar visitas de se-guimiento. En contraste,
los prestamistas semiformales privados, y sobre todo los informales,
pueden prestar en forma eficiente prescindiendo en gran medida de
la utilizacién de garantias, la pre-sentacién de proyectos y las visitas
de seguimiento, dado el nivel de conocimiento que tienen de los
prestatarios,” que les permite distinguir con mayor precisién la
capacidad y la voluntad de pago.
Asimismo, dentro de los prestatarios los HR aparecen m4s riesgosos
que los CM y ME, lo que hace que los prestamistas formales re-quieran
en mayor medida la presentacién de garantias. Sin embargo, también
es frecuente la presentacion de garantias entre los ME; méas que
responder a una percepcién de riesgo, a nuestro entender esto se debe
a la mayor facilidad que tienen para la constitucién de garantias.
También se encontré que los préstamos que se dan para adquirir
capital de trabajo son mas propensos a la presentacién de garantias y
a veces de proyectos, y mas intensos en seguimiento, que los préstamos
de consumo, lo cual es coherente con un mayor riesgo en los préstamos
de capital de trabajo, debido a los montos y plazos significativamente
mayores registrados.

En los parrafos siguientes se analizara en detalle la tecnologia
aplicada por los CM en su actividad como prestamistas, en vista de

39. Debe sefalarse que en el financiamiento agricola a través de los molinos
(semiformal privado), que es la modalidad més difundida en La Libertad, la
constitucion de hipotecas de los predios agricolas si es parte inseparable del
crédito, lo que hace que en la practica el financiamiento sea similar al de

un banco o una CRAC.



Cuapro 3.16
HOGARES RURALES: TECNOLOGIAS CREDITICIAS (NUMERO DE CASOS Y PORCENTAJES)

Formal Semiformal
L Semi-
Descripcién Edpyme/ MINAG
Banco CRAC CMAC Total | ONG formal
Coop. /Banmat
privado
Me* | 1499.2 925.4 3112.0 1155.2 1823.8 |1450.4 1599.7 834.4
Monto (US$)
Med*| 1300.6 740.2 3000.0 867.1 1156.1 | 433.5 708.1 433.5
Me* | 10.8 5.1 10.2 7.8 8.6 6.9 59 70.2
Plazo (meses)
Med*| 9.0 6.0 10.0 8.0 7.0 6.0 6.0 72.0
Garantia % 72.7 91.7 100.0 89.5 90.5 76.0 47.3 31.7
Proyecto % 9.1 4.8 53 4.8 8.0 3.1 14.6
Selec-
L. Tiempo Me* 2.7 2.8 2.8 2.1 2.5 2.2 4.8 3.0
cién
conoce
Med*| 2.0 2.5 2.0 2.0 2.0 1.0 3.0 2.0
(afios)
Segui-  Hace
% 273 833 57.1 42.1 52.4 60.0 443 56.1
miento  visitas
Acciones**
Recu- 1 % 333 20.0 12.5 20.0 20.0 9.4 88.9
peracién 2 % 16.7 40.0 375 30.0 40.0 59.4
3 % 333 40.0 25.0 30.0 40.0 21.9 7.4
Tasa de
% 54.6 41.7 38.1 53 31.8 20.0 244 65.9
incumplimiento
Tiempo de Me* 47.5 13.6 48.7 11.8 30.7 22.7 9.4 64.3
tramitacién (dias) Med*| 44.0 2.5 28.0 5.0 14.0 14.0 2.0 32.0

* Me: media; Med: mediana.
** Acciones: 1. No tomé acciones, 2. Ampli6 plazo de la deuda y 3. Aument¢ tasa de interés.
Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000);  Elaboracién: Propia.
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CuaDpro 3.17
COMERCIANTES MAYORISTAS: TECNOLOGIAS CREDITICIAS (NUMERO DE CASOS Y PORCENTAJES)

Formal Semiformal
s Semi-
Descripcién Edpyme/ MINAG/
Banco CRAC CMAC Total | ONG formal
Coop. 3 BanMat
privado

Me* |5123.8 690.8 1515.9 1495.6 307997153 1182.1 1734.1
Monto (US$)
Med* [1445.1 346.8 1515.9 1156.1 1433.7|578.0 700.0 2023.1

Me* | 15.1 11.0 6.5 10.5 12.5 6.9 3.5 74.0
Plazo (meses)
Med* | 12.0 12.0 6.5 11.0 12.0 6.0 0.5 84.0
Garantia % 60.5 833 100.0 84.2 73.8 375 14.3 100.0
Proyecto % 36.8 16.7 36.8 345 25.0 2.9 66.7
Selec-
. Tiempo Me* 3.0 1.1 1.0 2.1 2.4 1.0 3.6 0.8
cién
conoce
Med* | 1.3 1.0 1.0 1.5 1.0 1.0 3.0 0.9
(anos)
Segui-  Hace
% 57.9 66.7 100.0 63.2 61.9 25.0 45.7 100.0

miento  visitas

Acciones**

Recu- 1 % 53 57.1 18.5 75.0 66.7
peracién 2 % 10.5 100.0 14.3 14.8 333
3 % 68.4 28.6 55.6 |100.0

Tasa de

% 50.0 50.0 18.4 321 12.5 37.1 100.0
incumplimiento
Tiempo de Me* | 22.5 55 38.5 8.2 15.2 8.0 4.4 28.7
tramitacion (dias) Med* | 10.0 4.0 38.5 5.0 6.0 6.5 2.0 16.0

* Me: media; Med: mediana.
** Acciones: 1. No tomo acciones, 2. Amplio plazo de la deuda y 3. Aumentd tasa de interés.
Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPESIEP (2000); Elaboracién: Propia.
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Cuapro 3.18
MICROEMPRESARIOS: TECNOLOGIAS CREDITICIAS (NUMERO DE CASOS Y PORCENTAJES)

Formal Semiformal
Descripcion Edpyme/ Semif. Minag/
Banco CMAC Total | ONG . Total
Coop. Privado Banmat
Me* |885.4 1300.6 963.0 947.8|740.6 446.6 1244.4 725.7
Monto (US$)
Med*|867.1 1300.6 867.1 867.1|578.0 231.2 1156.1 466.2
Me* | 24.2 8.0 18.8 20.2|83.5 6.8 70.0 25.4
Plazo (meses)
Med*| 12.0 8.0 12.0 12.0| 8.0 1.0 60.0 3.5
Garantia % 90.9 100.0 81.8 85.3]80.0 5.9 66.7 35.5
sel Proyecto % 27.3 100.0 72.7 58.8]90.0 44.4 27.4
elec-
» Tiempo Me* 1.0 2.0 3.9 2.9 2.1 5.7 3.4 4.5
cion
conoce
Med*| 1.0 2.0 2.0 2.0 2.0 3.0 3.0 3.0
(afios)
Segui- Hace
. . 27.3 100.0 18.2 23.5]50.0 5.9 38.9 22.6
miento visitas %
Acciones**
Recupe- 1 % 50.0 33.3 40.0(100.0 10.5 38.5 26.5
racién 2 % 89.5 15.4 55.9
3 % 50.0 66.7 60.0
Tasa de
18.2 13.6 20.0 58.8 72.2 56.5
incumplimiento % 14.7
Tiempo de Me* | 22.3 33.0 9.3 14.0| 8.2 2.5 108.5 35.1
tramitacién (dias) Med*| 19.0 33.0 8.5 11.0| 6.0 2.0 102.5 2.0

* Me: media; Med: mediana.
** Acciones: 1. No tomd acciones, 2. Ampli6 plazo de la deuda y 3. Aumentd tasa de interés.
Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-TEP (2000); Elaboracién: Propia.
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que es una modalidad de financiamiento interesante por la inte-
rrelacién entre la actividad comercial y el crédito, que representa
una forma de eslabonamiento de mercados poco estudiada.

Una de las principales hip6tesis de trabajo en este caso es que
los CM operan como prestamistas principalmente para asegurarse la
provision de productos para sus negocios (reducir los riesgos de aba-
stecimiento); ademads, el hecho de que incurran en riesgos crediticios
en la practica les puede permitir cobrar una tasa de interés implicita
en la valoracion final del precio del producto entregado por el
prestatario-productor. El procedimiento que emplearian serfa el de ir
conociendo a los productores que venden a los comerciantes
(relaciones comerciales previas), y luego ir financiando parte de la
produccioén del agricultor, para ir adquiriendo més confianza. De esta
manera, el comerciante que financia a un productor ya ha tenido
transacciones comerciales previas, en las que ha acumulado
informacién que le permite confiarle un crédito.

LAS TECNOLOGIAS CREDITICIAS INFORMALES: LOS COMERCIANTES
MAYORISTAS COMO PRESTAMISTAS

Evidencia 8: Gran parte de los comerciantes mayoristas ope-
ran como prestamistas para viabilizar su nego-
cio como comerciantes y no recurren a la pre-
sentacion de garantias gracias al gran conoci-
miento que tienen de sus prestatarios.

La otra mirada interesante de los CM, ademas de la aproximacién
como prestatarios, es la de su participacién como prestamistas infor-
males, principalmente en la habilitacion a agricultores o a otros comer-
ciantes minoristas. Asi tenemos que cerca del 60% de los CM otorgd
por lo menos un crédito en el dltimo afo (recordemos que 65% de
estos tuvo un crédito), siendo esta cifra mayor entre los comerciantes
de Lima en donde llegé al 71%. La mayor escala de los comerciantes de
frutas de Lima (como se vio en las pp. 69-97) explicarfa su mayor
presencia como prestamistas, no sélo en términos de ndmero de
créditos otorgados, sino también de montos
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promedio por prestatario, como se muestra en el cuadro 3.19. Mien-
tras que en Junin el préstamo promedio fue de US$ 402.5, en La
Libertad fue de US$ 979. Por otro lado, el préstamo promedio otor-
gado por los comerciantes del mercado de frutas de Lima fue de US$

2,674.

Cuabpro 3.19
COMERCIANTES MAYORISTAS: NUMERO DE PRESTAMOS
Y MONTOS OTORGADOS

Casos Junin | La Libertad Lima Total
Realizé préstamos 49 52 71 172
% 49.0 52.0 71.0 573
Monto total (US$) 19,724.3 50,913.3 |189,864.2 |260,501.7
Monto promedio por

prestatario (US$) 402.5 979.1 2,674.1 1,514.5
No realizd préstamos 51 48 29 128
% 51.0 48.0 29.0 42.7
Total 100 100 100 300
% 100.0 100.0 100.0 100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

Por otro lado, como se muestra en los cuadros 3.20y 3.21, los présta-
mos se otorgan principalmente a productores agricolas (51%) o a
otros comerciantes de menor escala de productos agricolas (32.6%),
y en el 75% de los casos tiene fines especificos, como el financia-
miento de la actividad agricola (61% de los créditos para fines defini-
dos) y el facilitar el comercio (36%), lo cual muestra que su actividad
de prestamistas es funcional a su actividad principal, que es el comer-
cio. Cabe anotar que existen diferencias marcadas entre los recepto-
res del crédito segtin los distintos departamentos. Asf, en Lima la gran
mayorfa (86%) de los créditos se otorgd a los agri-cultores, mientras
que en Junin y La Libertad se dio a los comerciantes (57% y 48%,
respectivamente) probablemente de menor
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escala, para financiar sus actividades de comercio (gran parte de ese
financiamiento fue a manera de ventas a crédito, es decir en los mismos
productos que comercializa, como se vera méas adelante). Asimismo,
si bien en estos dos departamentos es especialmente importante el
financiamiento de libre disponibilidad (ver cuadro 3.21), estos recur-
sos también serfan usados principalmente en las dos actividades an-
tes sefialadas, a juzgar por su importancia en el total de usos (ver

cuadro 3.20).

Cuabpro 3.20
A QUIEN PRESTO EL COMERCIANTE MAYORISTA, SEGUN ZONA
(NUMERO DE CASOS Y PORCENTAJES)

Prestamistas Junin La Libertad Lima Total
Casos % Casos % Casos % | Casos %

Comerciante de frutas,
tubérculos y verduras 36 57.1 60 48.0 |14 9.4 110 32.6
Productos de frutas/
proveedor de tubérculos 22 349 22 176 |28 859 12 510

Comerciantes de abarrotes 1 1.6 11 8.8 12 3.6
Amigo, familiar 4 6.3 5 4.0 3 20 |12 3.6
Otros/ no se puede

determinar 27 21.6 4 2.7 Bl 9.2
Total 63 100.0 | 125 100.0 149 100.0 337 100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

Una razén adicional que nos lleva a concluir que los préstamos que
los CM otorgan son funcionales a la maximizacién de las ganancias
en sus actividades como comerciantes, es que en todos los &mbitos
casi el 85% de los préstamos se hizo sin cobrar intereses,  lo que
sugiere que la ganancia que obtienen por los préstamos no estd en los
intereses de los créditos, sino en los mayores mérgenes y/o volime-
nes que se pueden lograr en la comercializacion de los productos que
ellos financian. Adem4s, este financiamiento permi-te a los mayoris-
tas programar mejor sus stocks y ventas. En un contex
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to de reduccién de la produccién, la seguridad que obtienen en el
abastecimiento de productos puede ser también importante.

Cuapro 3.21
OBJETIVO DE LOS CREDITOS OTORGADOS POR LOS COMERCIANTES MAYORISTAS
(NUMERO DE CASOS Y %)

Finalidad Junin LaLibertad| Lima Total
Casos % Casos % Casos % Casos %

Libre disponibilidad 27 429 | 52 416 | 10 6.7 | 89 2064

Fin especifico: 36 57.1 73 584 |139 933 |248 73.6
1. Actividad agricola 14 389 | 23 315 |114  82.0 |[I51 60.9
2. Comercio 21 583 | 47 644 | 21 151 89 35.9
3. Otros/ No menciona 1 2.8 3 4.1 4 2.9 8 3.2

Total 63 100.0 | 125 100.0 [ 149 100.0 [337 100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

Dentro de la 16gica del financiamiento que otorgan los CM, es im-
portante distinguir dos aspectos: en qué prestan y en qué recuperan.
En este sentido, se aprecian diferencias importantes entre los CM
encuestados. Por un lado, en Junin una proporcion similar de los cré-
ditos se hacen en dinero y en bienes; en cambio, en La Libertad pre-
dominan los créditos en bienes (75% del total), mientras que en Lima
sucede lo contrario (93.3% de los créditos se dan en dinero). En lo
que concierne a la recuperacion, en Junin y en La Libertad mas del
70% de los créditos se recupera en dinero, mientras que en Lima més
del 80% de los préstamos se recupera en bienes (ver cuadro 3.22).

Estas diferencias son coherentes con distintas formas de enfo-
car el objetivo de los créditos de los CM segtin zonas. En Junin y en
La Libertad, los créditos tendrian principalmente el objetivo de faci-
litar la comercializacién de los productos que se venden a través de
otros comerciantes de menor nivel o comerciantes minoris
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Cuabpro 3.22
EN QUE PRESTAN Y EN QUE RECUPERAN LOS COMERCIANTES MAYORISTAS
(NUMERO DE CASOS Y PORCENTAJES)

Tipo de préstamo Junin La Libertad Lima Total
Casos % | Casos % Casos % Casos %

En qué prestan  Dinero 32 50.8 | 30 24.0 |139 933 201 59.6
Bienes 31 492 95 760 | 10 6.7 136 40.4
Total 63 100.0 | 125 100.0 |149 100.0 337 100.0

En qué recupera Dinero 45 714 | 95 760 | 26 174 166 493
Bienes 18 28.6| 30 24.0 |123 826 | 171  50.7
Total 63 100.0 | 125 100.0 [149 100.0 337  100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

tas (estas ventas al crédito serfan particularmente importan-
tes en La Libertad, dado que el 76% de los créditos se da en bienes y
el mismo porcentaje se recupera en dinero). En el caso de los comer-
ciantes de Lima, el objetivo de los préstamos serfa principalmente
asegurar el abastecimiento de los productos (frutas) de los agriculto-
res. En el agregado, el 60% de los créditos se otorga en dinero.

Seleccién

Entrando a los procedimientos usados en el financiamiento, en lo
que se refiere a la seleccién encontramos que una caracteristica co-
min entre los créditos que otorgan los CM es que la gran mayoria
(90%) ha sido otorgada sin garantias de ningdn tipo, un hecho estre-
chamente asociado al grado de conocimiento entre el comerciante-
prestamista y el prestatario. Esta relacién de largo plazo es un factor
importante en la seleccién de los prestatarios, que les ha permitido
evaluar la voluntad y la capacidad de pago, de tal manera que Ia
exigencia de garantias y la firma de documentos con
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valor coercitivo juegan un rol marginal en el otorgamiento de sus
créditos. En general, estos comerciantes conocen a sus prestatarios
hace mas de cinco afios, siendo Lima el lugar en donde el tiempo de
conocimiento tiende a ser mayor (6.4 afios en promedio) y Junin la
zona con menor tiempo de conocimiento (3.3 afios), como se indica
en el cuadro 3.23. Curiosamente, existe una relacién positiva entre
los montos promedio prestados y el tiempo de conocimiento entre el
prestamista y el prestatario (como se desprende de los cuadros 3.19 y

3.23).

Cuabpro 3.23
TIEMPO DE CONOCIMIENTO DE LOS PRESTATARIOS

(ANOS)
Caracteristica Junin La Libertad Lima Total
Num. de Transacciones 63 125 149 337
Promedio 3.3 4.6 6.4 5.2
Desviacion Estindar 3.6 5.9 5.9 5.7
Mediana 2.0 3.0 5.0 4.0
CV (%) 110.7 128.8 92.6 110.4

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).
Elaboracion: Propia.

Sin embargo, es preciso sefialar que en el caso de los CM de Lima el 68%
exigi6 la firma de un documento, mientras que sélo el 28.6% y 12%
lo hizo en Junin y La Libertad, respectivamente. Como se muestra en
el cuadro 3.24, dado que la proporcién de comerciantes que solicita
la firma de un documento a sus clientes es mayor en Lima, en este
caso es especialmente importante la firma de un cuaderno o libreta
que sirve méis como control, pero que no tiene ningtn poder coerci-
tivo en caso de ocurrir un incumplimiento con los créditos. Los casos
en los que se exige la firma de una letra o pagaré son minoritarios.
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Cuapro 3.24
TIPO DE DOCUMENTO QUE FIRMO
(NUMERO DE CASOS Y %)

Finalidad Junin La Libertad Lima Total
Casos % Casos % Casos % Casos %

Papel simple/

cuaderno 12 66.7 3 200 57 564 72 53.7
Recibo 4 22.2 3 200 21 208 28 20.9
Pagar¢ 3 200 16 158 19 14.2
Letra 4 4.0 4 3.0
Contrato 1 1.0 1 0.7
No menciona 2 11.1 6 40.0 2 2.0 10 7.5
Total 18 100.0 15 100.0 101 100.0 34 100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPESIEP (2000).

Elaboracion: Propia.

Seguimiento y recuperacion

Por otro lado, la gran mayoria de los CM (alrededor del 80%) en
todos los 4mbitos estudiados no hizo visitas de seguimiento en los
créditos otorgados. Sin embargo, el 64.5% declar6 que sf ejercié ac-
ciones coercitivas cuando se produjeron incumplimientos. Las ac-
ciones més comunes fueron el corte de los créditos, con un 41.5%;
un 22.8% emprendié acciones mas fuertes como el embargo de la
propiedad o la toma de parte de la produccién / mercaderfa (ver cuadro
3.25). Este resultado representa una diferencia significativa respecto
de los procedimientos de recuperacién de los otros prestamistas in-
formales examinados en la seccién anterior (pp. 149-158), quienes
no emprendian acciones coercitivas en los casos de incum-plimiento.
La justificacién de este resultado podria estar en que en este caso los
encuestados fueron los prestamistas y no los prestatarios, ya que para
estos tltimos la interrupcién del crédito podria no ser considerada
como una accién coercitiva si es que tienen acceso a
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otras fuentes de financiamiento. Asimismo, dada la importancia del
financiamiento para asegurarse la provisién de los productos comercia-
lizados, el incumplimiento en la entrega del producto le genera do-
blemente pérdidas (el monto prestado y las ganancias no obtenidas
debido al desabastecimiento), lo que estimularia mas la decisién de
los comerciantes de cortar los créditos.

Es importante mencionar que las acciones de recuperacién em-
prendidas por los CM varfan segtin los 4mbitos. Los comerciantes del
mercado mayorista de frutas de Lima no toman mayormente accio-
nes coercitivas; en cambio, en Junin y La Libertad la mayoria si lo
hace (cuadro 3.25). Este resultado a nuestro entender est4 ex-plicado
por la mayor dificultad y los mayores costos que asumirfan para to-
mar parte de la produccién o embargar las propiedades de los produc-
tores habilitados, que estdn ubicadas en 4reas rurales relativamente ale-
jadas del lugar de residencia de los comerciantes.

Cuapro 3.25
ACCIONES ANTE INCUMPLIMIENTO
(NUMERO DE CASOS Y PORCENTAJES)

Finalidad Junin LaLibertad| Lima Total
Casos % Casos % Casos % | Casos %

Corta los créditos 21 438 | 41 788 | 9 12.7 71 415

Ninguna accién 12 25.0 7 135 40 563 59 345

Embargd su propiedad 12 25.0 10 14.1 22 129

Toma parte de la mercaderia

y/o produccion 3 6.3 2 38112 169 17 99

Aumenta los plazos 2 38 2112

Total 48 100.0 | 52 100.0 | 71 100.0 [171 100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).
Elaboracion: Propia.




166 EL FINANCIAMIENTO INFORMAL
Los PRODUCTOS CREDITICIOS

Corolario 2 (Evidencia 9):  Los productos financieros que satisfacen
las demanda por capital de trabajo y consumo
corriente presentan caracteristicas diferentes
segiin los distintos tipos de prestamistas.

La oferta de crédito para los sectores de menores ingresos estd forma-
da por un conjunto de prestamistas de variada indole que satisface
demandas especificas, de parte de grupos de prestatarios heterogéneos.
Esto deriva en productos crediticios de caracteristicas distintas en
cuanto a montos, plazos, tasas de interés y costos de transaccién. Como
ya se indicé ampliamente, son dos los principales usos que se dan a
estos préstamos: financiar capital de trabajo y financiar consumo
corriente, que en su conjunto dan cuenta del 83.7% de las transac-
ciones efectuadas. Asi, los créditos para consumo corriente tienen
montos muy inferiores y plazos més cortos que los préstamos para
capital de trabajo. No obstante, los créditos de consumo muestran
una tasa de interés menor y menores costos de transaccion, debido a
que los prestamistas informales otorgan mds del 93% de estos présta-
mos.

Las diferencias arriba mencionadas entre los créditos de con-
sumo y el capital de trabajo se verifican para cada uno de los sectores
analizados en este estudio, lo que es un indicador de que la demanda
por préstamos de consumo tiene caracteristicas similares en todos
los sectores de bajos ingresos, inclusive entre los pobladores rurales y
los de origen urbano.

La escasa penetraciéon de los prestamistas formales y semifor-
males en el financiamiento del consumo pone en evidencia la poca
adaptacién de los productos crediticios desarrollados por estos pres-
tamistas para financiar las necesidades del consumo corriente de los
sectores de menores ingresos. A pesar de que los préstamos para con-
sumo ofrecidos por estos prestamistas tienen montos y plazos sig-
nificativamente menores que los préstamos que financian el capital
de trabajo, aquellos son pricticamente marginales dentro de sus
portafolios.
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Lo anteriormente sefialado pone de manifiesto, por un lado,
que los préstamos de consumo de los bancos son méas adecuados a los
estratos de mayores ingresos que tienen necesidades de consumo de
montos superiores, y requieren por lo tanto de plazos mayores para el
pago. Los bancos especializados en crédito de consumo (que hasta
hace unos afos habfan mostrado un dinamismo impresionante que
les permitié incrementar significativamente la penetracién financie-
ra) han ofrecido productos que se adaptan bien a los sectores asala-
riados, principalmente de los estratos medios, pero no a los sectores
de autoempleados. Cabe sefialar que incluso en el caso de los CM y
algunos ME que accedieron a créditos de algunos bancos de consu-
mo, los préstamos fueron usados principalmente para capital de tra-
bajo, lo que explicaria las dificultades que tuvieron los prestatarios
para cubrir sus requerimientos financieros.

Por otro lado, las instituciones no bancarias como las cajas
municipales, que en algunos casos han logrado desarrollar productos
muy atractivos para el financiamiento de capital de trabajo de
los sectores de bajos ingresos, no han hecho lo propio para el consu-
mo. En el caso de los prestamistas semiformales (casas comerciales o
de agroindustrias), es claro que no estan interesados en ofrecer cré-
ditos de consumo, dado que él financiamiento suele ser funcional a
su actividad principal, cuyo giro evidentemente no es el de proveer
bienes de consumo.

La demanda de financiamiento

En esta seccién se realiza una presentacion de las caracteristicas de
la demanda por crédito en los distintos segmentos analizados.

PRINCIPALES DEMANDAS: CAPITAL DE TRABAJO Y CONSUMO

Evidencia 10: Existe una demanda de financiamiento en los
sectores de bajos ingresos. Esta demanda se
destina bdsicamente a capital de trabajo o sirve
para financiar determinados tipos de consumo
(consumo es-table, consumo de determinados
bienes durables o semidurables, financiar
contingencias, etc.).
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Los sectores de bajos ingresos poseen actividades y caracteristicas he-
terogéneas, y con ello demandas por créditos diversas. Nuestro trabajo
empirico nos permitié corroborar que al trabajar con tres grupos de
pobladores de bajos ingresos, cada uno debia ser analizado en sf mismo
y no podiamos agregarlos ni mucho menos tratarlos co-mo
representativos de los “pobladores de bajos ingresos”.

Dentro de las actividades productivas, resulta claro que la
duracién del ciclo productivo o del negocio define una caracteristica
importante de la demanda por créditos. Como se presenté en las ca-
racterizaciones de los grupos analizados, encontramos, por ejemplo,
que los ME productores de calzado tienen ciclos productivos cortos
(una semana) mientras que los agricultores tienen ciclos de produc-
cién de entre seis y nueve meses. M4s atin, entre los agricultores, el tipo
de cultivo determina el tipo de demanda de crédito que poseen
(piénsese por ejemplo en el financiamiento de arroz en La Libertad,
que es totalmente distinto del financiamiento de papa en Junin). En
el mismo sentido, las caracteristicas socioeconémicas de cada grupo
afectan su demanda de financiamiento para consumo.

Al interior de cada grupo de pobladores también se observan
diferencias en funcién de su ubicacién en el territorio. Como se re-
porta en los estudios de mercado financiero en cada regién analizada
(pp. 40-69), la oferta disponible de financiamiento varfa de un lugar
a otro; es por ello que encontramos que en La Libertad, donde apa-
rentemente hay un mercado financiero formal mas dindmico, el
ntmero de solicitudes de crédito realizadas por los HR a bancos es el
doble que en Junin. De igual manera, existe una diferencia signi-
ficativa en la oferta formal que enfrentan los CM de Lima y pro-
vincias, ya que en La Libertad y Junin existe una presencia impor-
tante de las CMAC.

Tal como presentamos en las secciones precedentes, es evidente
que existe una demanda por créditos en estos grupos, evidenciada a
través del porcentaje de encuestados con crédito. Como vimos, s6lo
el 34.6% de nuestros encuestados sefialé no haber tenido crédito en
el dltimo afio (ver cuadro 3.2). Aquellos que si tuvieron créditos, lo
adquirieron de diversas fuentes, siendo la mayoria de ellos provistos
por los prestamistas informales (50.2%) o semiforma-
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les (31.3%), aunque el mayor flujo de fondos (41.8%) provino
del sector formal (ver cuadros 3.3y 3.4). Respecto al destino de los créditos,
tal como esperdbamos, la mayoria de prestatarios mencioné haber so-
licitado crédito para utilizarlo como capital de trabajo (66.6% de las
transacciones) y en segundo lugar los créditos fueron para consumo
(16.7%).

En el caso de los HR, 54.5% de las transacciones crediticias
fueron solicitadas para financiar insumos agricolas y 24.5% para con-
sumo. A su vez, el 37.7% de las transacciones solicitadas para finan-
ciar la compra de insumos agricolas se realizaron con casas comerciales
y 22.6% con habilitadores (fuente semiformal) o transportistas (fuente
informal). En el caso de las transacciones para consumo, practicamente
todas se dieron con tiendas y bodegas (90.4%).

Dentro del grupo de los CM, el 86.7% de las transacciones fue
solicitado para obtener capital de trabajo, del cual el 25.3% se realizd
con prestamistas individuales y el 12.3% con otros comerciantes. En
el caso de los CM de provincias (Junin y La libertad), las CMAC
resultan una fuente importante de fondos para capi- tal de trabajo.
Los créditos solicitados para consumo por este tipo de prestatario
resultan poco importantes, lo que se explica principalmente porque
la unidad de analisis es el puesto de venta y no el hogar, con lo cual
las necesidades de financiamiento personal de estos prestatarios son
bastante menores.

De igual modo, los ME de calzado de El Porvenir en Trujillo, el
grupo que utiliza menos crédito de la muestra (ver cuadro 3.2), pi-
dieron crédito principalmente para capital de trabajo (66% de las
transacciones). La principal fuente de crédito para este fin es la
CMAC, con 20.6% de las transacciones, seguida de las casas comer-
ciales y de las empresas comercializadoras (prestamistas semiformales),
y luego de los habilitadores informales. Un 16.2% de las transacciones
crediticias totales fue solicitado para consumo, que al igual que en el
caso de los HR, provino de tiendas y bodegas.

De manera complementaria, encontramos que un 18.7% de
nuestros encuestados sefial6 como motivo para solicitar un crédito la
necesidad de financiar alguna contingencia, principalmente la
reduccién inesperada de su ingreso o algin shock externo (falleci



170 EL FINANCIAMIENTO INFORMAL

miento de algin familiar, enfermedades, etc.). Por otro lado,
alrededor de un 3% del total adeudado por estos grupos de bajos
ingresos proviene de familiares, amigos, vecinos o panderos,
usualmente asociados a créditos de consumo o al financiamiento de
contingencias. Sin embargo, en la encuesta aplicada obtuvimos claros
indicios de que en el caso de los CM en particular, estos créditos
también esta-rfan siendo usados para financiar capital de trabajo.

En suma, los datos recogidos para los tres grupos de pobladores
de bajos ingresos muestran que la demanda de financiamiento de estos
sectores se da mayoritariamente como un medio para obtener capital
de trabajo y para consumo; en este dltimo caso, basicamente para
consumos corrientes (alimentos, etc.) con un pago diferido (“fiado”)
como un mecanismo de “suavizamiento” del consumo.

LOS DISTINTOS NIVELES DE SATISFACCION DE LOS CREDITOS

La existencia de diferencias entre los grupos de pobladores de bajos
ingresos analizados, asi como en sus actividades econémicas finan-
ciadas, se traduce en diferencias en el tipo de producto financiero
demandado (plazos, montos, garantias, etc.). Esto, sumado a las dis-
tintas ofertas que enfrenta cada grupo en cada regién, implica que
las transacciones registradas por cada grupo en cada dmbito sean
distintas.

Como contraparte de las distintas ofertas (productos, con-
diciones y tecnologia) de cada prestamista, y de sus distintos grados
de adaptacion a las necesidades y condiciones de los clientes, encon-
tramos diferencias significativas en la percepcion que cada grupo tiene
de las mismas. A nivel agregado, son los prestamistas informales los
que obtienen las mayores calificaciones, lo que se explicaria ba-
sicamente por el trato mas personalizado que estos ofrecen y por la
mayor flexibilidad de sus productos, tal como discutiremos en las pp.
172-176.% Como se aprecia en el grifico 3.5, el nivel de satisfaccién
reportado para los sectores no formales es mayor que para el

40. Para ilustrar mejor este punto, por ejemplo, un prestamista formal
dificilmente prestarfa a un agricultor que no tenga titulo de propiedad de
su tierra u otra garantfa facilmente realizable; no obstante, el prestamista
informal si puede estar financiando a este tipo de clientes.
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GRADO DE SATISFACCION PROMEDIO POR TIPO DE PRESTAMISTA
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sector formal, pero debe sefialarse que en general existe un
nivel minimo de satisfaccién bastante alto, que puede atribuirse a la
sa-tisfaccién derivada de contar con algtn crédito.*!

Como era de esperarse, los bancos son los que obtienen la
menor calificacién, lo que debe responder a la importante presencia
de los bancos de consumo que han sido calificados duramente no
s6lo dentro de los sectores de bajos ingresos. Sorprende el bajo cali-
ficativo que reciben las fuentes semiformales de caracter piblico (el
Ministerio de Agricultura y el Banco de Materiales), que supuesta-
mente cuentan con productos de alta demanda en estos sectores y
con condiciones muy favorables (reducidas tasas de interés, poca
presion para el pago, etc.). Sin embargo, es posible que la discrecio-
nalidad y demoras presentes en este tipo de prestamistas (recuérdese
que el tiempo de tramitacién de estos prestamistas es 3.7 veces el de
los prestamistas formales y 19.8 el de los informales, como se muestra
en el cuadro 3.17) afecten la evaluacién que los prestatarios tienen
de ellos.

Finalmente, en general encontramos que entre los prestamis-
tas informales aquellos que ofrecen crédito mas ligado al consumo o
al financiamiento de contingencias son los que obtienen las mayores
calificaciones de parte de los prestatarios; tal es el caso de los amigos,
parientes y vecinos, quienes obtienen la mayor califi-cacién (4.34),
seguidos de las tiendas y bodegas (4.12) y de las jun-tas y panderos
(4). Estas dltimas fueron examinadas en detalle en las pp. 137-139.

LAS VENTAJAS DEL FINANCIAMIENTO NO FORMAL

Evidencia 11: El sector no formal ofrece ventajas para los
estratos de bajos ingresos: bajos costos de
transaccién, periodos cortos de evaluacion y
desembolso, flexibilidad en el pago y ante
contingencias, trato personalizado y riesgo
compartido.

41. El grado de satisfaccién oscila entre 1 (pésimo) y 5 (muy bueno).
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Tal como puede verse en los cuadros 3.26 y 3.27, los costos de tran-
saccion disminuyen a medida que la fuente deja de ser formal; y esto
se cumple practicamente en todos los 4mbitos. Si a estos costos de
transaccién directos se les agrega el costo de hacer visitas a los pres-
tamistas (valordandolo como el costo de oportunidad del tiempo em-
pleado en este fin), los costos se elevan considerablemente,

Cuapro 3.26
COSTOS DE TRANSACCION SEGUN TIPO DE PRESTAMISTA
(US$ X TRANSACCION)
Tipo de crédito Tipo de prestamista Media Mediana
Formal Banco 32.2 2.9
Caja Rural 88.2 31.2
Caja Municipal 16.1 2.3
EDPYME 14.4 5.8
Cooperativa de Ahorro y Crédito 5.8 5.8
Total formal 30.3 2.9
Semiformal ONG 13.5 1.4
Casa comercial 13.3 0.6
Agroindustria 1.4 0.0
Empresa comercializadora 0.3 0.0
Camal 0.0 0.0
Banco de Materiales 1.3 0.6
Ministerio de agricultura 3.0 2.9
Total semiformal 9.5 0.6
Informal Otro comerciante 0.0 0.0
Proveedor 0.3 0.0
Habilitador 4.7 0.0
Tienda o bodega 0.0 0.0
Junta o pandero 0.1 0.0
Persona natural 1.8 0.0
Familiar 0.5 0.0
Amigo/vecino 0.2 0.0
Otros 2.0 2.6
Total informal 1.5 0.0
Nota: Este costo de transaccion no incluye el costo de oportunidad del tiempo inventado.
Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPESIEP (2000).
Elaboracion: Propia.
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CuaDRO 3.27
COSTOS DE TRANSACCION SEGUN TIPO DE PRESTAMISTA
Y PRESTATARIO
(US$ X TRANSACCION)

Fuente Hogares Comerc. mayoristas | Microempresarios Total
rurales
Media Mediana | Media Mediana Media Mediana |Media Mediana

Formal 46.4 5.8 29.9 2.9 1.9 1.5 30.3 29
Semiformal 13.9 0.6 1.2 0.3 1.7 0.6 9.5 0.6
Informal 2.1 0.0 1.0 0.0 0.2 0.0 1.5 0.0
Total 12.1 0.0 8.9 0.0 1.2 0.6 9.3 0.0

Nota: Este costo de transaccion no incluye el costo del tiempo.
Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

pero las relaciones se mantienen, salvo en algunos casos del sector
informal (como amigos o familiares), donde la valoracién del tiempo
invertido en obtener un crédito es poco adecuada como medida de
costos de transaccion, ya que la relacién entre prestatario y prestamista
existe al margen de la transaccién crediticia. Si bien la definicién del
costo de oportunidad del tiempo es arbitraria, esta reflejarfa la im-
portancia de los costos de transaccién no directos. Estos costos mu-
chas veces actian como costos de entrada, es decir el costo que debe
asumir el prestatario para iniciar una relacién con un determinando
prestamista. En el caso de los prestamistas informales y semiformales
estos costos desaparecen luego de una o dos transacciones crediticias
exitosas, cuando el prestatario pasa a ser un “cliente” de un determi-
nado prestamista.

Si analizamos el porcentaje del monto del préstamo que repre-
sentan los costos de transaccién (costos directos solamente) encontra-
mos que este porcentaje es mayor en el caso de las transacciones for-
males para los tres grupos, aun a pesar de los mayores montos
transados en dicho sector. El porcentaje del monto de la deuda que
representan los costos de transaccion es de 0.8% en el
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Cuabpro 3.28
PORCENTAJE DE LOS COSTOS DE TRANSACCION
RESPECTO AL MONTO PROMEDIO ADEUDADO

Fuente Hogares Comerciantes Micro- Total
rurales mayoristas empresarios

Formal 2.5 1.0 0.2 1.4

Semiformal 1.0 0.1 0.2 0.8

Informal 0.6 0.2 0.1 0.4

Total 1.3 0.7 0.2 0.9

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

caso agregado. Como se indica en el cuadro 3.28, los HR son
los que enfrentarfan mayores costos relativos de trabajar con presta-
mistas formales, lo que podria estar asociado a los relativamente
mayores costos involucrados en la constitucién de hipotecas sobre
predios rurales, por ejemplo. En el caso de los ME, el reducido costo
de transaccién reportado para el sector formal se deriva principal-
mente de los costos de transaccién de las operaciones con la CMAC,
que como vemos muestra niveles de costo muy por debajo de los otros
prestamistas formales.

Adicionalmente, cabe mencionar que los encuestados que no
trabajan con crédito bancario, por ejemplo, no sefialaron que la
principal razén para no solicitar este tipo de crédito era el alto costo
del mismo, sino més bien los elevados riesgos involucrados en
transacciones con los prestamistas formales.* Este alto riesgo se de-
riva en su mayoria del empleo de garantias hipotecarias. Por este
motivo, muchos prestatarios, aun siendo sujetos de crédito formal,
optarfan por acudir al sector informal. Esta Gltima aseveracion se
verifica con el hecho de que la mayor parte de los encuestados que

42. Sélo en el grupo de hogares rurales la principal razén para no trabajar con
los bancos es el elevado costo de estas transacciones, lo que podria ser
explicado por los altos costos de transaccion derivados de la utilizacién de
la tierra agri-cola como garantfa.
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no trabaja con fuentes informales o semiformales (privadas)
sefiala que no acude a dichas fuentes por el elevado costo del crédito.
Es decir, el sector formal implica elevados riesgos por su politica finan-
ciera (que incluye garantias reales y/o procesos de enforcement rigidos),
mientras que el no formal, si bien puede ser mas costoso, es percibido
como de menor riesgo para el prestatario.

Asimismo, como vimos en las pp. 139-166, las transacciones
crediticias con el sector formal tienden a tomar perfodos conside-
rables de tiempo entre la solicitud del crédito y el desembolso, siendo
las CRAC los intermediarios formales que demoran més en esta etapa.
Dentro de los semiformales, el Banco de Materiales re-sulta el
prestamista que mas demora en esta etapa de la intermediacién. A
diferencia de ello, los prestamistas informales resuelven rapidamente
este problema. El tiempo promedio entre la solicitud y el desembolso
de créditos informales es de 5.7 dias (comparado con 1.6 meses en el
caso de los prestamistas formales*). Este promedio, sin embargo, esta
afectado por el caso de las juntas y panderos que demoran alrededor
de 18 dias en este tramite, pues los prestamistas individuales tienden
a resolver la aprobacion y el desembolso en uno u dos dfas.

LAS DESVENTAJAS DEL CREDITO INFORMAL

Evidencia 12: Si bien se suele partir del supuesto de que el
crédito informal es mds caro que el formal,** este
punto seria poco relevante en las decisiones de
los demandantes de bajos ingresos pues estos
tienen créditos informales por periodos cortos de
tiempo y por montos pequenos y en geneml
operan con bajas razones deuda / patrimonio.

43. Vale destacar el caso anémalo que representan las CMAC que demoran
apenas tres dias (CMAC Trujillo y Huancayo).

44. Lo cual no queda tan claro en la encuesta, aunque si obtiene respaldo en
los estudios de caso.
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La discusién sobre los plazos y montos con los que trabaja cada gru-
po analizado ha sido ya presentada en las secciones precedentes, por
lo que no regresaremos sobre el punto. Sin embargo, cabe recalcar
que mientras més corto el plazo y/o a medida que el monto es mas
pequefio, menos importante resulta la tasa de interés como
determinante del acceso a una u otra fuente de financiamiento, pues
si bien puede resultar alta en términos relativos, en valor absoluto
implica pagos no significativos. Adicionalmente, la tecnologia
crediticia utilizada por los prestamistas informales, sobre todo para
la recuperacion de los créditos, ayuda a que la tasa de interés no sea
percibida como el aspecto central de la transaccién. Por ello es que
adquieren importancia las tasas implicitas cobradas a través de las
penalizaciones en precios de productos negociados con el prestamista
o el cobro de intereses bajo la modalidad de suma alzada cobrada
regularmente.” De manera complementaria, los reducidos niveles de
la razén deuda sobre patrimonio con los que ellos operan les permite
cubrir estos costos financieros, por lo cual tienden a te-ner una menor
importancia para los prestatarios.

Como se puede ver en el cuadro 3.29, la razén promedio de
deuda / patrimonio en el caso de los HR es sumamente bajo, lo que
podria atribuirse al elevado patrimonio que poseen a partir de la
propiedad de su tierra. En el caso de los CM, existe gran dispersion
en los resultados pues unos pocos casos cuentan con razones altas,
mientras que el resto se ubica alrededor del promedio (0.08), de alli
la necesidad de trabajar con la mediana en vez de la media. Estos
casos extremos se presentan principalmente en el mercado mayorista
de frutas en Lima. Los ME tienen una razén similar a la de los CM.

Por otro lado, un resultado interesante es que aquellos que
trabajan con el sector formal cuentan con razones deuda / patrimonio
mayores que los que cuentan con financiamiento no formal.

45. Dentro de esta tltima modalidad, se tiene un estudio de caso de una
prestamista que trabaja con comerciantes minoristas en Lima, donde el cobro
es diario y la tasa de interés estipulada es de 7% mensual (125% anual). Sin
embargo, dado que el cobro es diario, la TEA es de 236% (ver pp. 227-231).
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CuaDpRrO 3.29
RAZONES DEUDA / PATRIMONIO

Grupo Ambito Deuda/ Patrimonio
Hogares Rurales La Libertad 0.01
Junin 0.07
Total 0.03
Comerciantes Mayoristas La Libertad 0.09
Junin 0.09
Lima 0.05
Total 0.08
Microempresarios La Libertad 0.08

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

Estas mayores razones se deberfan a que los montos transados
con el sector formal son mayores que los transados con el sector
informal, y serfan proporcionalmente mayores que las diferencias en
el patrimonio de los prestatarios trabajando con una y otra fuente.
Por ejemplo, en el caso de los CM, los montos transados con el sector
formal son seis veces los montos transados con el sector no formal,
mientras que el patrimonio de los que poseen crédito formal es apenas
2.1 veces el patrimonio de los que usan crédito no formal.

En conclusién, de las pp. 170-172, 176-179 se desprende que
para los prestatarios de bajos ingresos analizados, el crédito for- mal
no se adecua necesariamente a sus necesidades, ya sea por sus pro-
pias rigideces y por las limitaciones en su oferta para grupos de esca-
sos recursos,* o dado que su principal atractivo, el ser supuesta

46. En los 48 estudios de caso se encuentran algunas limitaciones del crédito
for-mal, como el crédito de inversién a un microempresario no formalizado
que alquila autos para taxi en Trujillo, que fue atendido por la ONG Habitat
Tru-jillo; o el caso de un arrendatario de tierras en Chepén que no tiene
titulo de propiedad, por lo cual no es sujeto de crédito ante ninguna entidad
finan- ciera formal; o el caso de rigideces en la banca comercial para
atender a comerciantes que no tienen RUC; o el de los problemas de logfstica

de la CRAC La
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mente relativamente mas barato en términos financieros,* no
resulta relevante para este grupo por las caracteristicas de los
productos fi-nancieros demandados.

LA HOMOGENEIDAD DE LOS PRESTATARIOS

Evidencia 13: No existen diferencias significativas en cuanto a
las condiciones socio-demogrdficas entre los
agentes que tienen y los que no tienen crédito en
los tres segmentos analizados.

Teniendo como contexto la existencia de diferencias entre los dist-
intos segmentos econdémicos analizados, nos preguntamos si existian
condiciones distintas de la evaluacién netamente financiera que
estarfan definiendo el acceso al financiamiento, que constituyeran
barreras a la entrada o “filtros” para el acceso al mercado financiero.
Nosotros encontramos que para estos tres grupos de agentes de bajos
ingresos los “filtros” basados en indicadores sociodemogréficos (edad,
sexo, educacidn, etc.) no existen, sino que mas bien la evaluacién de
los agentes prestamistas se basa en criterios netamente financieros,
concretamente en la posibilidad de recuperar el préstamo. Basarse
en los filtros antes sefialados serfa dafiino para sus propios intereses.
En el grupo de los HR sélo existen diferencias significativas
entre los hogares con y sin crédito en las variables edad del jefe de
hogar (los mas jévenes tienen més crédito), porcentaje de ingresos
derivados de actividades agropecuarias (los sin crédito obtienen

Libertad que no tiene sus oficinas interconectadas (por lo que todos los procesos de
seleccién demoran demasiado); o casos de reclamos por costos excesivos.
Estos casos no se reportan en esta publicacién.

47. En el cuadro 3.8 (pp. 119-130) se mostré que las tasas de interés de las
fuentes formales eran mayores que las de las fuentes no formales (lo cual
parece ser con-traintuitivo), pero estas tasas no incluyen los costos implicitos.
En el cuadro 4.2 (pp- 239-242) se presentan casos donde si se cumple la
relacion positiva entre costo e “informalidad” del prestamista.
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un mayor porcentaje de sus ingresos de actividades
agropecuarias), el nivel educativo de las cényuges (estas son méas
educadas en los hogares con crédito), la ocupacion de las cényuges
(en los hogares sin crédito tienen mas actividades secundarias
remuneradas), la tasa de dependencia (mayor nimero de dependientes
en los hogares sin crédito). Estas diferencias nos llevan a pensar que
los hogares con jefes de familia mas jovenes (que suelen tener familias
mas pe-quefias y conyuges mas activas en términos laborales), y menos
de-dicados a la actividad agricola, son los que tienen crédito.

En el grupo de los ME, practicamente no existen diferencias
significativas entre los hogares con y sin crédito. El tnico aspecto
interesante en que difieren es que aquellos que no tienen crédito tiend-
en a trabajar mayoritariamente en su propio negocio, lo que darfa
indicios de la importancia del autofinanciamiento en los propietarios
de las microempresas (esto es verificado en lo estudios de caso, pp.
220-223).

En el caso de los CM tampoco hay diferencias significativas en
cuanto a las variables socio-demograficas, lo que se explicarfa en gran
medida porque la unidad de anilisis es el puesto de venta y no el
hogar. Sin embargo, no queda del todo claro que esto se ex-plique
suficientemente por el solo hecho de que la unidad de anélisis sea el
puesto.

Los resultados antes presentados se corroboran en el anélisis
de la informacién sobre la relacién entre la condicién de pobreza de
los encuestados y su acceso al crédito. Tal como se aprecia en el cuadro
3.30, la distribuciéon de agentes con crédito es muy similar a la
distribucién de los hogares segtin nivel de pobreza; es decir, los hogares
o comerciantes con crédito se encuentran distribuidos en todos los
estratos de pobreza. No obstante, en el caso de los CM si se aprecia
una asimetrfa entre el nivel de pobreza y el acceso al crédito, lo cual sin
duda se debe a que la unidad de analisis fue el pues-to de venta y no
el hogar.

En general, entonces, se puede decir que no existen diferencias
significativas en términos sociodemograficos entre los agentes con
crédito y sin crédito en los estratos de bajos ingresos analizados, lo
que nos lleva a pensar que los prestamistas no tienen
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Cuapro 3.30
ACCESO AL CREDITO SEGUN NIVELES DE POBREZA
(PORCENTAJES)

Ambito Nivel de pobreza [Sin crédito Con crédito Total

Hogares

rurales Pobres extremos 29.7 28.0 29.2
Pobres 31.7 30.8 31.5
No pobres 38.6 411 39.3
Total 100.0 100.0 100.0

Comerciantes

mayoristas Pobres extremos 71 9.6 8.0
Pobres 42.3 51.0 45.3
No pobres 50.5 39.4 46.7
Total 100.0 100.0 100.0

Micro

empresarios Pobres extremos 23.0 27.0 25.0
Pobres 60.0 56.0 58.0
No pobres 17.0 17.0 17.0
Total 100.0 100.0 100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

politicas de racionamiento (“filtros”) que impliquen la
exclusién de grupos determinados de agentes sobre la base de este
tipo de caracteristicas. Tal como se planted al inicio de esta seccién,
la decisién de prestar se basarfa en indicadores financieros (caso for-
mal, sobre todo), de solvencia (caso formal), y otras muestras de ca-
pacidad y voluntad de pago, obtenidas a través de relaciones re-
petidas, particularmente en el caso informal.

Naturalmente, en la medida en que la relacién prestatario —
prestamista sea més cercana, los indicadores sociodemograficos son
irrelevantes para tomar la decisién de prestar; ademds, en un con-
texto de prestatarios bien informados (que podria ser el caso de los
tres tipos de pobladores analizados, dado sus relativamente altos
niveles educativos (mostrados en las pp. 69-97), estos elegirfan a uno
u otro prestamista segtin su evaluacién de su capacidad de pago, y del
producto mas adecuado a sus necesidades. De otro la-



182 EL FINANCIAMIENTO INFORMAL

do, los prestatarios con mayores posibilidades de acceso a los
diferentes tipos de financiamiento serfan los no pobres y los que tienen
mayor respaldo patrimonial, ya que estos tienen més posibilidades de
ser sujetos de financiamiento formal, como veremos mas adelante
(ver cuadros 3.33 y 3.34).

Con el fin de corroborar la inexistencia de una correlacion
entre los indicadores sociodemograficos y el acceso al financiamiento
(de cualquier fuente),* asi como la importancia de los indicadores
de capacidad de pago y solvencia, recurrimos a una estimacién de la
probabilidad de que cada agente encuestado tuviese crédito. En el
modelo se incluyeron dichas variables, siendo el modelo 1 el que
incluye la variable de flujo (ingreso productivo) y el modelo 2, la
variable de stock (patrimonio).

Modelo 1:

Probabilidad de tener crédito = f (socio-demograficas; ingreso productivo

; d1; d2 ;d3)

Modelo 2:

Probabilidad de tener crédito = f (socio-demogrificas; patrimonio; d1;

d2 ;d3)

Donde:

e Las variables socio-demogréficas consideradas fueron: sexo,
edad y nivel educativo del jefe del hogar y tasa de dependencia;

* El ingreso productivo se refiere al ingreso total derivado de
todas sus actividades productivas y

e Las variables d representan variables dictomas, donde:

* d1=0si el encuestado es pobre y 1 si es no pobre;

48. Somos conscientes de que existe una potencial dificultad metodoldgica al
estimar (agregar) en un solo modelo tres tipos de demandas (formal,
semiformal e informal), que podrfan tener estructuras distintas. No obstante,
los resultados encontrados permiten establecer un contraste interesante
con los obtenidos de la estimacion de los factores que explican el acceso al
crédito formal (cuadro 3.36).
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d2 representa las variables dicotomas necesarias para capturar
el grupo al que pertenece el encuestado (HR, ME 0 CM), y
d3 representa las variables dicétomas necesarias para capturar
el departamento al que pertenece el caso (La Libertad, Junin o
Lima).

Los resultados de las estimaciones se presentan en el cuadro 3.31, de
donde se desprenden varios resultados interesantes:*

1.

Tal como esperdbamos, las variables socio-demograficas no
afectan la probabilidad de tener crédito (de cualquier fuente).
Sélo en el caso de los ME encontramos que la educacion del
jefe del hogar resulté significativa y positivamente asociada
con la probabilidad de obtener crédito.*

El ser pobre no afecta la probabilidad de tener crédito, lo que
se explicarfa porque se esti considerando el acceso a cualquier
tipo de crédito. Dada la importancia de las fuentes informales
en el nivel de acceso al crédito, esto significaria que al menos
estas si atienden a los sectores pobres, puesto que como se
muestra mas adelante (cuadro 3.34), en el caso del crédito
formal, la variable pobreza si afecta negativamente el acceso.
El ingreso productivo, si bien no es altamente significativo,
resulta relevante con un nivel de confianza del 85%. Esta va-
riable presenta un signo positivo que indica que a mayores
ingresos corrientes mayor es la probabilidad de tener crédito,
reflejando asi el hecho de que los prestamistas de cualquier
sector evalan la capacidad de pago de los prestatarios.’! La

49.

50.

51.

Como se aprecia en los resultados, el ajuste global de las regresiones no es
sig-nificativo, lo que se explicarfa bisicamente porque los prestamistas
evaldan proyectos mas que clientes.

Los resultados de estas regresiones para cada grupo analizado no se reportan
en el presente documento por razones de espacio.

Esta variable explica su significacién gracias a la importancia que tiene para
el grupo de hogares rurales, pues para los otros dos grupos la variable no
resulta significativa.
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escasa significancia de esta variable puede estar indicando también
que existen otras variables que los prestamistas utilizan para
evaluar la capacidad de pago.

4, Al utilizar variables de stock en vez de flujo (modelo 2) encon-
tramos que la variable patrimonio no es significativa, lo que
muestra que los prestamistas en general no tienden a evaluar
el respaldo sino la capacidad de pago de cada prestatario.
Nuevamente, este resultado es atribuible sélo a las fuentes no
formales.

5. Por otro lado, dado que las variables dic6tomas sobre grupo y
zona resultan significativas, se comprueba que cada grupo

Cuapro 3.31
PROBABILIDAD DE OBTENER CREDITO (DE CUALQUIER FUENTE)
RESULTADOS DE ESTIMACION PROBIT (ELASTICIDADES)

Variable Modelo 1 Modelo 2
Elasticidades — T-estad. | Elasticidades T-estad.

Sexo del jefe de hogar
(1 =masculino) -0.00306 (0.07) -0.00971  (:0.22)
Edad del jefe del hogar (afios) 0.007900 (+0.97) 0.00716 (+0.88)
Edad al cuadrado del jefe de hogar ~ -0.0001 (-1.07) -0.00008  (-1.01)
Nivel educativo del jefe de hogar
(1 =sin educacion) 0.013152  (+1.31) 0.01226 (+1.21)
Tasa de dependencia

(% de miembros dependientes) -0.00053 (-0.47) -0.00057  (-0.50)

Pobreza (1 = pobre) 0.01173 (-0.33) 40.02108  (-0.60)
Ingresos productivos (US$ anuales)  0.00002  (+1.68)* -

Patrimonio (US$) - 0.0000002  (+0.54)
D2hr (hogar rural = 1) 0.161  (+3.34)** 0.17594  (+3.60)**
D2m (microempresario = 1) 0.13558 (-2.02)** | -0.08685 (+1.41)
D3LL (La Libertad = 1) -0.1079 (-1.67)* -0.11139 (-1.72)*
D3] (Junin = 1) 0.2021  (:3.10)** | 0.20414  (-3.13)**
X? 899 899

* Significativa al 10%
** Significativa al 5%
Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.
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de bajos ingresos difiere de los otros en cuanto a su acceso a crédito

(por ello la probabilidad de tener crédito es mayor si se trata
de un hogar rural, por ejemplo) y que cada zona pre-senta
oportunidades distintas, siendo Lima la plaza m4s dindmica.
Este dltimo punto coincide con lo planteado tanto en las
caracterizaciones de los grupos bajo andlisis como en los
estudios de mercados financieros locales presentados en el cap.
3 de este documento.

Modelo 1, con ingresos productivos

La estimacién nos permite ver que la Gnicas variables significativas
son: Ingreso productivo (10%), D2hr (1%), D2m (5%), D3LL(10%),
D3] (1%), dependiendo de un analisis més profundo también podria
ser significativa la variable EDUJEE

En caso de los ingresos productivos, el aumento en un délar
implica el aumento de menos de 1% en la probabilidad de te-
ner crédito.

La probabilidad de obtener crédito de parte de los hogares
rurales es mayor en 16% que en los mercados mayoristas (esta
tltima variable es la que se ha excluido para el anilisis).

La probabilidad de obtener crédito de parte de los microem-
presarios es menor en 13% que en los mercados mayoristas
(esta tltima variable es la que se ha excluido para el analisis).
La probabilidad de conseguir crédito en La Libertad, man-te-
niendo el efecto de las demads variables constantes, es 11% me-
nor que en Lima (Lima esta excluida del anélisis).

La probabilidad de conseguir crédito en Junin, manteniendo
el efecto de las demds variables constantes, es 20% menor que
en Lima (Lima esta excluida del anélisis).

En caso de que la educacion del jefe de familia sea significativa,
la interpretacién serfa: Un aumento en el nivel educativo
aumenta en un 1.3% la probabilidad de tener crédito.

Modelo 2, con patrimonio

La estimacién nos permite ver que la Gnicas variables significativas

en este modelo son: D2hr (1%), D2m(10%), D3LL(1%), depen
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diendo de un analisis mas profundo también podria ser significativa

la variable D3] (16%).

La probabilidad de obtener crédito de parte de los hogares
rurales es mayor en 17.2% que en los mercados mayoristas.

La probabilidad de conseguir crédito en La Libertad, mante-
niendo el efecto de las dem4s variables constantes, es 11.1%
menor que en Lima.

La probabilidad de conseguir crédito en Junin, manteniendo
el efecto de las demés variables constantes, es 20 % menor
que en Lima.

En caso de que la variable D3] sea significativa, la probabi-
lidad de obtener crédito de parte de los microempresarios es
menor en 8.7% que en los mercados mayoristas.

En suma, encontramos que al trabajar con variables sobre acceso a
crédito (sin importar el tipo de fuente) las variables de capacidad de
pago y localizacién de cada grupo resultan relevantes, mas no aque-
llas sobre respaldo y/o solvencia econémica, que son importantes para
las fuentes formales.

EL CREDITO SIN FRONTERAS: ENTRE LO FORMAL Y LO NO FORMAL

Evidencia 14: No existen diferencias significativas en cuanto a

las condiciones socio-demogrdficas entre los
prestatarios que trabajan con crédito formal v
aquellos que tienen crédito no formal. Sin
embargo, en este caso si es importante el
patrimonio (lo que refleja una de las principales
caracteristicas del crédito formal, que es la
exigencia de garantias) v, sobre todo, la condicién
de no ser pobre para obtener un crédito formal.

De manera analoga a lo presentado en la seccién anterior, no en-
contramos diferencias significativas entre los encuestados con cré-
dito formal y no formal. En la comparacién entre ambos tipos de
encuestados, encontramos que los jefes de HR con crédito formal



ANALISIS DE LOS RESULTADOS DE LAS ENCUESTAS 187

tienen un mayor porcentaje de su actividad principal remunerada, y
se dedican en mayor medida a la agricultura que los que tienen crédito
no formal; sin embargo, sus cényuges se dedican menos a las
actividades agropecuarias. De otro lado, no hay diferencias en
términos de educacién, tasa de dependencia ni edad entre los que
tienen uno u otro tipo de crédito. Como era de esperarse, aquellos
HR con crédito formal tienden a tener mayor patrimonio que aquellos
con crédito no formal, gracias a que poseen tierras y viviendas con
mayor valor (ver el cuadro 3.32).

CuaDpro 3.32
PATRIMONIO PROMEDIO SEGUN ACCESO AL CREDITO FORMAL

(US$)
Ambito Con crédito formal Sin crédito formal
Hogares rurales 45,939 27,950
Comerciantes mayoristas 33,680 15,992
Microempresarios 8,847 8,172

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPESIEP (2000).

Elaboracion: Propia.

En el caso de los ME, los que trabajan con crédito formal son los mas
jovenes y los que se dedican en mayor porcentaje a trabajar su propio
negocio, al igual que sus cényuges; los que trabajan con crédito no
formal tienden a tener mis dependientes. Llama la atencién la
reducida diferencia que existe entre el nivel de patrimonio de los ME
con crédito formal y aquellos con créditos no formal. Esto podria
explicarse por las caracteristicas homogéneas del sector microempresarial
encuestado: la mayorfa tiene una reducida escala de produccién (el
49% tiene un valor bruto de produccién menor a US$ 1,000) y escasa
absorcién de empleo (el 90% tiene menos de cinco empleados), lo
que se suma al hecho de que la principal fuente formal —la CMAC
Trujillo— ofrece un préstamo promedio
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similar al de las fuentes no formales (alrededor de US$ 800). En con-
secuencia, no deberia esperarse diferencias sustanciales entre el pa-
trimonio de los prestatarios de distintas fuentes. Salvo en el valor
promedio de las microempresas, todo el resto de las variables sobre
patrimonio son similares entre ambos grupos; es mas, en algunos casos,
los mayores niveles de activos estdn en el grupo con crédito informal.

Dentro del grupo de los CM, las diferencias son menores. Sélo
se encontraron diferencias significativas en dos variables: la edad del
cényuge (aquellos con cényuges de mayor edad tenfan crédito formal)
y la tasa de dependencia para el caso de Lima.

Por otro lado, como ya se indicd, existe una correlaciéon ne-
gativa entre pobreza y acceso al crédito formal; y positiva entre pa-
trimonio y acceso a crédito formal. Estas correlaciones se derivan de
la mayor solvencia y respaldo de los prestatarios no pobres y/o con
mayor patrimonio. Como se puede ver en el cuadro 3.33, los prestatarios
que trabajan con fuentes formales tienden a ser no pobres en todos
los grupos analizados, lo cual indicaria que el gasto per cd-pita estarfa
positivamente correlacionado con el acceso a crédito formal. Este
resultado es claramente consistente con las politicas bancarias de
seleccion de clientes en el caso de los créditos de consumo y, sobre todo,
en el de los créditos para capital de trabajo.

CuaDpro 3.33
ACCESO AL CREDITO FORMAL SEGUN NIVELES DE POBREZA
(PORCENTAJES RESPECTO DEL TOTAL DE LA MUESTRA)

Pobreza Hogares Comerciantes Micro-

rurales mayoristas empresarios Total
Pobres extremos 1.7 16.7 10.0 9.4
Pobres 11.1 17.0 16.4 1 4.8
No pobres 21.7 31.4 235 26.0

Nota: La diferencia respecto del 100% corresponde a personas que no accedieron al
crédito.

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.
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A continuacién presentamos los resultados de la estimacion de la
probabilidad de que cada poblador encuestado tuviese crédito formal
usando las mismas variables antes utilizadas. Los resultados de estas
regresiones nos permiten concluir lo siguiente (ver cuadro 3.34):%

1.

El nivel educativo del jefe del hogar resulta significativo, mos-
trando que los més educados tienen mayores opciones de tener
un crédito del sector formal. Este afirmacién es especialmente
sOlida en el caso de los HR.

La tasa de dependencia también resulté significativa, dando
evidencia de que a mayor nimero de dependientes en el ho-
gar menores son las probabilidades de obtener crédito formal.
La l6gica que sustenta esto es que, para un mismo ingreso pro-
ductivo, un mayor ntimero de dependientes reduce la capa-
cidad de pago, por ejemplo. Al igual que en el caso anterior,
esta variable es muy importante dentro del grupo de los HR.
Como sefialdramos, la variable sobre pobreza es muy impor-
tante, lo que implica que los prestamistas formales son menos
propensos a trabajar con los sectores pobres. Como ya se indic6,
el tipo de productos que ofrece el sector formal (quizd con la
exclusién de las CMAC y en menor medida de las EDPYME)
es rigido, estandarizado, etc., y en general las condiciones no
se adecuan a las necesidades de los mas pobres. La comparacién
con el resultado del modelo general permite sefialar que los
prestamistas no formales si tendrfan productos adecuados y
una tecnologia apropiada para trabajar con los sectores pobres,
lo cual respalda lo sefialado en las pp. 119-136, 167-194.

El ingreso productivo es significativo con un nivel de confianza
superior al 95%. Sin embargo, el coeficiente asociado a esta
variable es muy pequefo, revelando el reducido impacto

52.

Como se aprecia en los resultados, el ajuste global de las regresiones no es
sig-nificativo, lo que se explicarfa bésicamente porque los prestamistas
evaldan proyectos mas que clientes.



CuADRO 3.34
RESULTADOS DE ESTIMACION PROBIT (ELASTICIDADES)
PROBABILIDAD DE OBTENER CREDITO FORMAL

061

. Modelo 1

Variable .

Elasticidades T-Estad
Sexo del jefe de hogar (1 = masculino) -0.017062 (-0.52)
Edad del jefe del hogar (afios) 0.002519 (+0.41
Edad al cuadrado del jefe de hogar -0.000002 (+0.04
vaelheducatlvo. fiel jefe de hogar 0.018165 (+2.51)*
(1= sin educacion)
Tasa de dependencia N
(% de miembros dependientes) -0.002293 (-2.39)
Pobreza (1 = pobre) -0.109568 (-3.97)*
Ingresos productivos (US$ anuales) 0.000001 (+1.65)
Patrimonio (US$) -
D2hr (hogar rural = 1) -0.091924 (-2.55)*
D2m (microempresario = 1) -0.013238 (-0.26)
D3LL (La Libertad = 1) 0.06612 (+1.43
D3J (Junin = 1) 0.06853 (+1.42
X? 899

* Significativa al 10%
** Significativa al 5%.
Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.
L
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relativo de esta variable respecto de las otras variables significativas
de la regresién.”

5. Al realizar la estimacién utilizando la variable patrimonio (mo-
delo 2), encontramos que, a diferencia de lo registrado en las
regresiones del cuadro 3.31, esta variable si es significativa.
Nuevamente, este resultado confirma la importancia que le
dan los prestamistas formales a las variables de solvencia.

6. Finalmente, los resultados de introducir las variables dic6to-
mas muestran que la probabilidad de obtener crédito formal se
reduce de manera importante en el caso de los HR, lo que se
condice con la limitada presencia de prestamistas formales en
el campo.

Modelo 1, con ingresos productivos

La estimacién nos permite ver que la Gnicas variables significativas
en este modelo son: EDUJEF (5%), DEPEN (5%), POBRES (1%),
YPRODU (10%) y D2Zhr (5%).

e Un aumento en un nivel de educacién, manteniendo las de-
més variables constantes, implica en 1.8% la probabilidad de
tener crédito formal.

* Un aumento de 1% en la tasa de dependencia de los hogares,
implicard una disminucién de 0.2% en la probabilidad de
obtener crédito formal.

e Un cambio de no ser pobre a serlo implica una disminucién de
11% en la probabilidad de tener crédito formal.

* En el caso de los ingresos productivos, el aumento en un do-
lar implica el aumento de menos de 1% en la probabilidad de
tener crédito formal.

La probabilidad de obtener crédito formal de parte de los HR es menor
en 9% que la de los mercados mayoristas (esta tltima variable es la
que se ha excluido para el analisis).

53. Al utilizar estimaciones de tipo probit los coeficientes s6lo pueden ser evalua-
dos en funcién de los demds coeficientes arrojados por la regresion.
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Modelo 2, con patrimonio

La estimacién nos permite ver que la Gnicas variables significativas

en este modelo son: EDUJEF (5%), DEPEN (5%), POBRES (1%),
PATRIMO (10%) y DZhr (5%).

¢ Un aumento en un nivel de educacién, manteniendo las de-
més variables constantes, implica en 1.5% la probabilidad de
tener crédito formal.

e Un aumento de 1% en la tasa de dependencia de los hogares,
implicar4 una disminucién de 0.2% en la probabilidad de ob-
tener crédito formal.

e Un cambio de no ser pobre a serlo implica una disminucién de
10% en la probabilidad de tener crédito formal.

* En caso que el patrimonio aumente en un ddlar, implica el
aumento de menos de 1% en la probabilidad de tener crédito
formal.

e La probabilidad de obtener crédito formal de parte de los HR
es menor en 9.3% que la de los mercados mayoristas (esta tltima
variable es la que se ha excluido para el anlisis).

En resumen, podemos decir que los prestamistas formales si bien no
discriminan a los clientes en funcién de las variables socio-demogri-
ficas mencionadas, prefieren trabajar con los clientes més educados y
con familias con menos dependientes. Asimismo, estos interme-d-
iarios trabajan basicamente con clientes que se encuentran por en-
cima de la linea de la pobreza y con los que poseen no sélo ingresos
corrientes suficientes (capacidad de pago) sino también cierto res-
paldo (patrimonio para responder en caso de contingencias).’*

Los resultados de las pp. 179-186 nos llevan a pensar que los
demandantes y no demandantes en cada grupo son relativamente
homogéneos, y por ello serfa inapropiado sostener que son los pres-
tamistas los que discriminan entre los solicitantes sobre la base de las
variables socio-demograficas. Es posible, mas bien, que sean los

54. Sin embargo, la variable ingreso productivo resulta siendo mas importante
que la variable patrimonio en términos de su impacto sobre la probabilidad
de te-ner crédito formal.
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propios demandantes los que estén optando por acudir a las
distintas fuentes de crédito disponibles en base a sus propias preferencias,
a  su percepcién de la oportunidad de obtener crédito de cada
fuente, y obviamente a su capacidad de pago de cada crédito particular.
Evidentemente, los prestatarios no son los soberanos del mercado,
sino que existe una interaccién con los prestamistas, con solicitudes
de crédito rechazadas, o abstenciones de solicitudes cuando evaltan
(equivocadamente o no) que sus posibilidades de obtener crédito son
reducidas.” Por su parte, los prestamistas pueden discriminar entre
los que serdn sus clientes en base a distintos tipos de variables,
claramente no socio-demogrificas, pero si relacionados a la capa-
cidad de pago y/o solvencia econémica; o pueden racionar por can-
tidades (reducir el monto solicitado), como lo hacen intensivamente
en el sector formal: en nuestra encuesta, el 63% de los prestatarios
que sefialaron haber recibido menos de lo solicitado,’® fueron racio-
nados por algiin prestamista formal.

Respecto a la existencia de abstenciones en la demanda de
créditos, encontramos varios resultados interesantes que ayudan a
entender la evaluacién que tienen los pobladores de bajos ingresos
analizados por los distintos intermediarios. En primer lugar, encon-
tramos que mas del 60% de los prestatarios del sector rural y los ME
consideran que no serfan sujetos de crédito bancario. Sin embargo,
esta no serfa la Gnica razén para no acudir a dicho intermediario,
pues al consultar a aquellos que no se consideran sujetos de crédito
bancario sobre si aceptarian un crédito de algiin banco, sélo la mitad
de los HR y de los ME sefial6 que lo aceptarfa. A di-

55. La existencia del llamado “autorracionamiento” (prestatarios que deseando
o necesitando un crédito de una fuente determinada deciden no acudir a
ella) puede ser importante, como reporta el estudio de Trivelli y Venero
(1999), sobre los agricultores del valle de Huaral. El racionamiento via el
rechazo de solicitudes por parte de los intermediarios formales se presentd
en muy po-  cos casos (nueve en total, es decir 1% de la muestra, en el
caso de los bancos, 13 en el de las CMAC y dos en el caso de las CRAC), lo
que respaldarfa la afir-macién de que aquellos que serfan rechazados
simplemente no acuden al mercado formal.

56. Estos racionados por monto fueron 49 casos.
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ferencia de estos grupos, los CM en su mayoria se consideran
sujetos de crédito bancario, pero sefialan no trabajar con dicha fuente
por los elevados riesgos que estas transacciones implican para ellos.

Coincidentemente con la mayor adecuacién de las CMAC 'y
las CRAC a las necesidades y condiciones de estos clientes, el por-
centaje de prestatarios que no se considera sujeto de crédito baja con-
siderablemente. Y, como era de esperarse, en el caso de los prestamistas
informales (habilitadores informales y tiendas y bodegas), mas de tres
cuartas partes de los prestatarios que no trabajan con ellos se
consideran sujetos de crédito de estas fuentes.

Es decir, mientras méas formal es la institucién financiera, un
porcentaje mayor de prestatarios de bajos ingresos no se considera
sujeto de crédito de dicha institucién,’ y por ello no intenta siquiera
trabajar con ella. En consecuencia, hay un componente significativo
de racionamiento desde los demandantes que optan por abstenerse
de trabajar con determinados prestamistas y con ello derivan su de-
manda crediticia hacia fuentes alternativas de fondos.

Antes de cerrar esta discusion es interesante tomar en cuenta
el otro lado de la medalla, pues existe un grupo considerable de
prestatarios que no solicita crédito al sector formal aun cuando se
consideran sujetos de crédito. Esto darfa indicios de la existencia de
una demanda insatisfecha por crédito formal procedente de estos
sectores de bajos ingresos. Las razones detris de este “autorraciona-
miento” son variadas, pero en su mayoria son subjetivas o superables
(como lo indican Trivelli y Venero, 1999).

Las relaciones entre el financiamiento formal, semiformal e
informal

En teoria, las relaciones entre el financiamiento formal, el financia-
miento semiformal y el financiamiento informal pueden ser tanto

57. Esta es una percepcién porque la mayorfa de estos prestatarios no ha sido
re-chazada por estas instituciones principalmente porque nunca han
acudido a ellas.
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de competencia como de complementariedad. El anélisis de los
resultados de las encuestas aplicadas permite derivar algunas con-
clusiones sobre esta problemética, que se plantearan en las siguien-
tes paginas. Sin embargo, el examen de estas relaciones es un tema
complejo y dindmico, que sélo se puede abordar en forma parcial a
través de las encuestas. De ahi que también se haya incidido en este
punto en los estudios de casos,”™ para contar con una visién mas
integral y cualitativa.

Evidencia 15: Las relaciones entre el sector formal y el no formal
son de complementariedad mds que de compe-
tencia. En estas relaciones, y en general en la
estructura del mercado financiero, son
determinantes las caracteristicas de las
actividades econémicas financiadas. También es
cierto que la importancia del financiamiento no
formal es mayor ahi donde éste puede reducir
las fallas de los mercados que impiden en la
prdctica las operaciones del sector formal.

Creemos que mas que establecer relaciones entre el grado de desarrollo
de los mercados financieros (lo que de por si es dificil de medir con
precisién) y el grado de interrelacién o no de las tres fuentes de
financiamiento consideradas, es mas relevante plantear la problemé-
tica respecto a la capacidad de los distintos prestamistas para operar
en los segmentos de bajos ingresos caracterizados por significativas
fallas de mercado, entre las cuales una de las m4s importantes son las
asimetrias de informacién entre las partes de una transaccién
crediticia. De esta manera, en los departamentos

58. Sin embargo, el enfoque desde los estudios de caso es del lado de la demanda
(los prestatarios), donde se ha encontrado que la complementariedad en el
uso de fuentes de crédito se da principalmente por la carencia de un producto
fi-nanciero que cubra todos los requerimientos de crédito de un prestatario.
Asi-mismo, se encontré el caso de una PYME comercial en Huancayo que
sustituyé totalmente el financiamiento informal por el formal (de la CMAC).
Casos no incluidos en esta publicacién.
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donde la presencia del financiamiento no formal es mayor que la del
sector formal existen mercados potenciales para el aumento de la
cobertura para este tltimo, siempre y cuando ajusten su tecnologia,
disefien nuevos productos crediticios y perciban un nivel de rentabi-
lidad aceptable.

Como se sefial6 al inicio de esta seccion (pp. 104-119), dentro
de cada sector econémico escogido, y dentro de cada 4mbito geogri-
fico, se aprecia una interesante coexistencia de fuentes de financia-
miento, que sin embargo, no implica atender a demandantes de crédito
con las mismas caracteristicas (excluyendo las variables socio-
demograficas). En efecto, tanto las particularidades de los pres-
tamistas, como los atributos de las demandas de financiamiento, ha-
cen que exista una marcada segmentacién de mercados que impide
hablar de un solo mercado financiero en abstracto. En el ca-so del
sector informal, ademds, esta segmentacion se explica en gran medida
por la existencia de activos especificos (informacién del prestatario) que
impiden la penetracién de otras fuentes a un bajo costo.

Como se desprende de la informacién presentada previa- men-
te y de la que sigue a continuacién, mas que haber una relacién de
sustitucion entre las fuentes formales y las no formales, la relacién es
principalmente de complementariedad, en uno de los tres sentidos
siguientes: (i) una vez accedido al financiamiento formal, sélo la parte
no cubierta es demandada en el sector no formal (complementariedad
en “cascada”); (ii) se demandan productos de usos distintos, como el
crédito de consumo de muy corto plazo que puede ser provisto por el
sector informal; y (ii) en el caso de que existan restricciones que
impidan el acceso al crédito formal, la demanda es (al menos
parcialmente) satisfecha en el sector no for-mal. Como debe resultar
obvio, en el Gltimo caso sélo podria hablarse de sustitucién si un
aumento de los costos (més garantias, intereses, requisitos, etc.) del
crédito formal excluye al prestatario del crédito, ante lo cual éste
acude al financiamiento no formal.

Este dltimo caso es el méis interesante para entender la es-
tructura del mercado de financiamiento de los segmentos de menores
ingresos, por cuanto podria entenderse que las fuentes no formales
logran atender los requerimientos de crédito que no pueden ser
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cubiertos por el sector formal, gracias a que son capaces de
superar al menos dos factores que introducen fallas en el
funcionamiento de los mercados que el sector formal no logra hacer:
los problemas de informacién asimétrica y los requerimientos de
garantfas. Ahora bien, la coexistencia de financiamiento de dos o
tres tipos de fuentes en la demanda de un mismo prestatario es
potencialmente mayor cuando existe una mayor prolongacién de la
cadena produccién-comercializacion, y cuando existe un mayor grado
de integracién vertical entre los prestamistas y los prestatarios.

De esta manera, en la encuesta se verifica que, en el caso de
los HR que estdn més integrados en una cadena productiva (los de
La Libertad), predomina el financiamiento semiformal (con el 42.6%
del monto), como resultado de la integracién de los productores de arroz
con la agroindustria y las casas comerciales especializadas, mientras
que en Junin el financiamiento semiformal es mucho menos
significativo, seguramente por el predominio de cultivos como la papa,
con cadenas de comercializacién mds atomizadas y con menor
transformacién del producto.” Asimismo, la combinacién de varias
fuentes de financiamiento revela relaciones de complementariedad
en cascada, las mismas que alcanzan una mayor importancia entre
los HR de Junin, presentando el 71.1% del portafolio total frente al
31.7% en La Libertad, como resultado del menor desarrollo relativo
de los mercados que hace que los agricultores deban recurrir en mayor
medida a varias fuentes de financiamiento para satisfacer sus
necesidades (cuadro 3.35). Asimismo, la significativa presencia del
sector informal y mixto en Junin revelaria que la frontera del fi-
nanciamiento formal todavia debe ser ampliada en forma importante.
En el caso de los CM, como resultado de su falta de integracién a una
cadena productiva, el financiamiento semiformal no tiene una
considerable importancia (s6lo concentra el 8.7% del total inter-
mediado frente al 37.2% de los HR). Sin embargo, la complemen

59. Estas diferencias se reflejan en el hecho de que los molinos de arroz habilitan
a sus agricultores clientes en dinero y recuperan en producto, al momento
de la cosecha, mientras que las casas comerciales que apoyan el cultivo de
papa pres-tan en insumos y recuperan en dinero.
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CuaDRrO 3.35
ACCESO AL FINANCIAMIENTO DE LOS HOGARES RURALES
POR FUENTE Y AMBITO
(PORCENTAJES)

Fuente Junin La Libertad Total
Acceso  Monto Acceso  Monto | Acceso Monto

Formal 2.5 3.0 8.0 13.3 5.3 10.9
Semiformal 8.5 20.0 215 42.6 18.0 372
Informal 34.5 5.8 17.5 12.5 26.0 10.9
Mixto 26.0 71.1 22.0 31.7 24.2 41.0
Ninguno 28.5 0.0 25.0 0.0 26.8 0.0
Total 100.0 100.0 100.0  100.0 100.0 100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).
Elaboracion: Propia.

tariedad en cascada si es relativamente importante, en especial en
Lima, donde la combinacién de varias fuentes de financiamiento
concentra el 45.3% de los montos, frente al 23.9% en Juniny al 22.5%
en La Libertad. La menor importancia del sector formal (representado
béasicamente por la banca de consumo) en Lima (33.6% del total)
respecto de Junin y La Libertad, donde representan el 54.8% y el
55.1%, respectivamente (ver cuadro 3.30) se explica por la ausencia
de entidades especializadas como las CMAC, y por la restriccién de
las colocaciones de la banca de consumo desde 1998, asi como su
limitada flexibilidad. En La Libertad y Junin se cuenta con una mejor
oferta de financiamiento formal por el rol de las CMAC, que
privilegian a los comerciantes de los mercados mayoristas y minoristas
como una de sus clientelas bésicas.

En el caso de los ME, resulta importante excluir al Banco de
Materiales, dado su considerable peso, para no generar una distor-
sién en el anélisis, debido a que la logica de dicho programa se aparta
claramente de las demés fuentes de financiamiento. De esta manera,
sin considerar al Banco de Materiales, en las microempre
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Cuapro 3.36
ACCESO AL FINANCIAMIENTO DE LOS COMERCIANTES
MAYORISTAS POR FUENTE Y AMBITO

(PORCENTAJES)
Fuente Junin La Libertad Lima Total
Acceso Monto | Acceso Monto |Acceso Monto| Acceso Monto

Formal 17.0 54.8 15.0 55.1 10.0  33.6 14.0 49.5
Semiformal 6.0 11.7 10.0 11.0 3.0 1.4 6.3 8.7
Informal 21.0 9.6 250 114 45.0 19.8 30.3 13.3
Mixto 9.0 239 170 22,5 18.0 453 14.7 28.5
Ninguno 47.0 33.0 240  34.7

Total 100.0 100.0 | 100.0 100.0 [100.0 100.0 100.0 100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracion: Propia.

sas se advierte que el financiamiento formal es dominante, con
una complementariedad bésica entre el financiamiento formal y el
semiformal, debido a los claros eslabonamientos hacia atras con los
proveedores de insumos en la rama de calzado (aunque no son tan
importantes como en la agricultura), lo que se refleja en los significa-
tivos préstamos otorgados por las casas comerciales. El financiamiento
informal es poco relevante en términos de montos, pero si incluye un
gran ntimero de pequefias transacciones. Asimismo, la oferta insufi-
ciente de financiamiento formal y financiamiento semiformal deter-
mina que para muchos ME se presente un tipo de relaciones de
complementariedad en cascada, ya que el 42.5% de los montos
intermediados resultan de la combinacién de varias fuentes. El corto
ciclo de produccién del calzado genera permanentemente caja para
las PYME, favorece la combinacién de diferentes fuentes de
financiamiento y explica la elevada proporcién de ME que trabaja
sin crédito (cuadro 3.37).%°

60. En los estudios de caso (ver pp. 220-223: esquema del financiamiento de
los productores de calzado en Trujillo) se muestra evidencia del
autofinanciamiento de los microempresarios.
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CuaDpro 3.37
ACCESO AL FINANCIAMIENTO DE LOS MICROEMPRESARIOS
POR FUENTE Y AMBITO

(PORCENTAJES)

Fuente Con el Banco de Materiales Sin el Banco de Materiales

Acceso Monto Acceso Monto
Formal 8.0 17.2 9.0 24.3
Semiformal 13.5 34.3 8.0 21.4
Informal 15 8.7 16.2 11.8
Mixto 13.5 39.8 11.5 42.5
Ninguno 50.0 55.3
Total 100.0 100.0 100.0 100.0

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).

Elaboracién: Propia.

Otra de las formas de evidenciar la importancia de la complemen-
tariedad en cascada en los tres segmentos analizados, ademas de la
significacién de los montos integrados por la combinacién de varias
fuentes, es la relevancia del nimero de transacciones y los voltimenes
canalizados a prestatarios que trabajan con méas de un crédito. Como
se puede apreciar en el cuadro 3.38, a nivel agregado, el 65.7% del
ntmero de transacciones totales y el 57.8% de los montos totales
canalizados se concentran en los prestatarios que cuentan con mas
de un crédito. En efecto, para satisfacer sus diver-sas necesidades
estos prestatarios deben combinar los fondos de distintas fuentes.

También es interesante agregar que dichos prestatarios asu-
men una importancia semejante en el financiamiento formal, el se-
miformal y el informal, sin registrar diferencias significativas salvo
en el caso de los montos en el financiamiento semiformal. Quizas
esta Gltima situacién refleja la importancia de las transacciones
eslabonadas en los HR de La Libertad, donde los molinos de arroz
proveen gran parte de las necesidades globales de financiamiento de
los agricultores.
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CuaDpRrO 3.38
TRANSACCIONES DE LOS PRESTATARIOS CON MAS DE UN CREDITO

Fuente Porcentaje del total de transacciones
Num. de transacciones Monto de las transacciones
Formal 61.3 61.6
Semiformal 67.9 50.2
Informal 65.9 64.9
Total 65.7 57.8

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000).
Elaboracion: Propia.

Por dltimo, un aspecto sumamente importante para entender la
estructura de los mercados de financiamiento de los sectores de bajos
ingresos es el referido a la importancia del financiamiento formal. Es
demasiado simplista y miope considerar que su importancia se
restringe a los montos canalizados directamente a sus clientes. Como
se ha mostrado en este documento, su trascendencia va mas all,
debido a que en muchos casos los usuarios finales de los créditos
formales no son sus prestatarios directos, muchos de los cuales son
prestamistas semiformales, sino los clientes de estos ultimos (esta
caracteristica es conocida como credit layering). Un caso tipico de
esto es el de los molinos, que reciben financiamiento formal que a su
vez es canalizado en parte a financiar a los productores de arroz. Por
lo tanto, podria decirse que los prestatarios “finales” de las fuentes
formales en estos casos son los productores de arroz, pero en las cifras
lo que se ve es que estos son clientes de fuen-te semiformal. Este hecho
tiene claras implicancias en politicas como la promocién de las
articulaciones entre las fuentes forma- les y no formales, y subestima
el impacto real del financiamiento formal, sobre todo en términos de
ntmero de clientes atendidos.



4

EL MODUS OPERANDI DEL FINANCIAMIENTO
NO FORMAL:

Los estudios de caso

| propésito basico de los estudios de caso fue ilustrar y profun-

dizar casos concretos del uso de créditos informales, semi-

formales y formales ubicados principalmente en los mismos
dmbitos geogréficos donde se aplicaron las encuestas y con los mis-
mos grupos de pobladores de menores ingresos. De esta manera, los
estudios de caso serviran para ilustrar mas cercanamente el funcio-
namiento de las fuentes y las modalidades de financiamiento
representativas de los tipos de pobladores seleccionados, para dilu-
cidar mejor sus fortalezas y debilidades respecto al financiamiento
formal. En este sentido, los estudios de caso complementan el an4lisis
de la demanda de financiamiento.

En la investigacién se realizaron en total 48 estudios de caso
(tanto de oferentes como de demandantes de crédito), entre los cuales
se escogieron seis para esta publicacién,! todos ellos casos de
prestamistas no formales, que consideramos més representativos del
conjunto de las modalidades de financiamiento encontradas

1. Los 48 estudios de caso realizados pueden consultarse en: http://
www.cepes.org.pe o http://www.iep.org.pe.
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(ver cuadro 4.1).? Una caracteristica comin a la mayoria de
los casos presentados a continuacién es que representan una extension
del financiamiento formal (credit layering), en el sentido que son al
mismo tiempo prestatarios de fuentes formales. Esta dindmica del
uso del crédito puede tener implicancias decisivas tanto en las ca-
racteristicas de los sucesivos contratos de créditos establecidos (tasas
de interés, montos otorgados, plazos, etc.), como en general en el

CUADRO 4.1.
ESTUDIOS DE CASO DE FINANCIAMIENTO NO FORMAL

Caso Lugar Tipo Aspectos que ilustra

Hogares rurales

Molino El Cholo Chepén Financiamiento agricola ~ Cobertura de riesgo crediticio
semiformal crédito semiformal a gran escala

Comerciante y pres- Pacasmayo Financiamiento agricola  Sistemas efectivos de coercion
tamista informal informal informal
Microempresa
Microempresarios Trujillo Ventas de calzado al Integracion hacia delante y
como prestamistas crédito atrds, y mecanismos de selec-
informales' cion de clientes comerciales

Comerciantes mayoristas

Comerciantes de frutas  Lima Complementariedad de  Crédito informal a agricultores
como prestamistas’ fuentes formal e informal ~ «atado» a la venta de frutas

(interlinkage)

Comerciantes minoristas

Prestamista informal Lima Financiamiento de Crédito oportuno, rapido (sin
puro capital de trabajo a trimites), solo con avales y
comerciantes letras
Financiamiento Concepcion Mecanismo de ahorro /
informal y ahorros Juntas financiamiento informal
1. Estos son casos genéricos que involucran a varios estudios de caso especificos dentro de

cada sector.

2. Los interesados en revisar todos los estudios de caso pueden consultar el
in-forme final de la investigacion.
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impacto final del financiamiento formal. También es un reflejo
de la complejidad que pueden alcanzar las transacciones de crédito
en los pafses en desarrollo, como respuesta a las imperfecciones en el
funcionamiento de los mercados formales.

Antes de entrar a analizar las particularidades de los tipos de
pobladores de menores ingresos que demandan financiamiento no for-
mal, deben anotarse dos consideraciones que caracterizan a todos
ellos (en los 48 estudios de caso realizados). En primer lugar, el contexto
macroeconémico: uno de los hechos mas mencionados por los
entrevistados, oferentes o demandantes, ha sido la recesién produc-
tiva que atraviesan al menos en los tltimos tres 6 cuatro afios. Esto
no es exclusivo de los segmentos escogidos, sino més bien una condi-
cién generalizada en el pais, que debe tenerse en cuenta para enten-
der mejor los resultados de estos estudios. En segundo lugar, uno de
los hallazgos comunes a todos los casos ha sido la articulacién
productiva (o comercial) de los créditos, corroborando asi lo men-
cionado en las pp. 25-34 (marco conceptual: crédito informal), en el
sentido de que la demanda de créditos es una demanda deriva-da.
Concretamente, se encontré que los prestatarios demanda- ban
créditos para cubrir parte de los requerimientos de produccién (en el
caso de los HR y los ME) o comercio® (en el caso de los CM y los mi-
noristas), y no para el consumo. Esto sin duda obedece al tipo de
pobladores escogidos, todos ellos ligados a alguna actividad productiva
o comercial.

Las principales caracteristicas de las actividades financiadas

Dada la naturaleza de demanda derivada del crédito, evidenciada
con claridad en los estudios de caso, las peculiaridades de las activi-
dades financiadas de los pobladores de menores ingresos escogidos
tienen una gran importancia para comprender mejor las caracte

3. En el caso de los comerciantes mayoristas de frutas, hay un matiz interesan-
te que se da a través de una articulacién del comercio con la produccién a
tra-vés del crédito que los mismos comerciantes entregan a los productores
de frutas.
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risticas de la demanda por crédito, y consecuentemente también de
la oferta que la satisface.

Los HOGARES RURALES: CHEPEN Y PACASMAYO (LA LIBERTAD);
Huancayo Y CONCEPCION (JUNIN)

Como es natural, la principal actividad econémica que realizan los
HR estudiados es la agricultura. Esta actividad tiene la peculiaridad
de tener un ciclo productivo largo (cinco 6 seis meses en los casos de
los principales cultivos de los 4mbitos escogidos), y con un riego re-
lativamente elevado que puede afectar la totalidad de la inversién,
durante el cual naturalmente se demandan recursos que son cubier-
tos parcialmente con financiamiento externo. Estas caracteristicas
(estacionalidad de ingresos, alto riesgo) de por si hacen que la eva-
luacién crediticia sea diferente del resto de actividades, asi como las
caracteristicas del contrato de crédito, en especial si no existe una
diversificacion de las actividades econémicas. En un contexto de re-
traccion del crédito formal, estas condiciones hacen atin mas dificil
el acceso al financiamiento. Ademads de estos rasgos comunes, exis-
ten diferencias en términos de productividad de la tierra, uso de tec-
nologia y tipos de cultivos segiin los 4mbitos geograficos escogidos, lo
cual tiene implicancias diferenciadas en la oferta de crédito.

Por un lado, en las provincias de Chepén y Pacasmayo,* los
principales cultivos son el arroz y el maiz amarillo duro, que suelen
complementarse en la produccién anual de una parcela. Una vez co-
sechado el arroz, requiere de un pilado (en los molinos) antes de ser
comercializado. Dada la gran produccién de arroz, existen comer-
ciantes que incluso participan en el financiamiento de la produccion,
en busca de que esta integracion vertical le rinda mayores ganancias
al asegurarse el abastecimiento de arroz y un determinado margen de
comercializacién. Ademds, la caracteristica del pilado del arroz ha ge-
nerado la existencia de un nuevo actor en el

4. El énfasis de los 48 estudios de caso estuvo en Chepén, aun cuando dos
casos se realizaron en Pacasmayo.
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ciclo produccién-comercializacién, que se ha convertido en la
fuente mas importante de financiamiento en dichas provincias, so-
bre todo ante la creciente reticencia de la banca formal comercial y
de las organizaciones formales especializadas (CRAC y CMAC) a
prestar al sector agricola: el molino de arroz. El ciclo productivo del
arroz fluctda entre los cuatro y seis meses, y existe un acceso genera-
lizado de las unidades agropecuarias al riego.

Por otro lado, en Huancayo y Concepcién, la produccién agri-
cola comprende cultivos més tradicionales y de consumo directo: maiz
amil4ceo, papa, cebada, etc., que no requieren de un proceso de trans-
formacion antes de su comercializacion. El ciclo productivo del maiz
y de la papa fluctda entre los cinco y seis meses, pero en el caso de
Huancayo, a diferencia de Chepén, apenas poco mis de la tercera
parte de la superficie de labranza cuenta con acceso a riego. En cuan-
to a la oferta de crédito formal, Huancayo no cuenta con una caja
rural; Ia que existia (CRAC Mantaro) fue liquidada, pero si estdn
operando una EDPYME (Confianza) y la CMAC Huancayo, que tie-
nen una reducida proporcién de su cartera en el sector agricola.’

Resumiendo, aparte de los intermediarios financieros forma-
les y semiformales tipicos (ONG) que pudieran estar presentes en los
ambitos escogidos, las opciones de financiamiento del arroz en Chepén
son mayores que en el caso de los cultivos de Junin, debido a las
caracteristicas del cultivo financiado, el arroz, que requiere un pro-
cesamiento industrial antes de ser vendido, y que ademds no es
perecible como la papa.

LAS MICROEMPRESAS DE CALZADO (TRUJILLO)

La produccién de calzado tiene elementos que la distinguen del resto
de las actividades y que hay que mencionar para entender mejor las
caracteristicas de la demanda por crédito. En primer lugar, se trata de
un ciclo muy breve, que dura alrededor de una semana,

5. EDPYME Confianza tuvo el 37.4% de su cartera en el sector agricola a
fines del 2000, y la CMAC Huancayo, 11.3% a junio del 2000.
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y en la semana siguiente se comercializa el calzado. Este corto ciclo
productivo determina que, cuando el productor de calzado no puede
comprar los insumos al contado, los compre al crédito a una tasa de
interés implicita mucho mayor que la de los créditos formales y de las
ONG; es ahi cuando se establece el nexo con el financiamien-to
semiformal (almacenes de cueros, proveedores de pegamentos, etc.).
Por otro lado, gran parte del financiamiento externo de la produccién
se obtiene de fuentes formales, y practicamente no existe
financiamiento informal, aparte de la venta de insumos, de acuerdo
a la indagacién realizada con los analistas de crédito de [a CMAC
Trujillo y la ONG Habitat Trujillo en El Porvenir. Finalmente, los pro-
ductores de calzado realizan sus ventas generalmente al crédito, a
uno 6 dos semanas, con lo cual se introduce una forma de financia-
miento informal, esta vez con el cliente del productor de calzado.®

En cuanto al ciclo productivo, en los dltimos cuatro 6 cinco
afios se ha dado una fuerte contraccién de la produccion del sector
calzado. Cifras estimadas para este sector indican que en 1995 con-
taba con 4,600 PYME (San Martin et al., 1994) y empleaba a 19 mil
personas (excluyendo los propietarios). A junio del 2000, segtin un
experto en el tema, habrfan sélo 1,600 PYME del calzado, que estarfan
dando empleo permanente a un total de 9,600 personas.” Asimismo,
datos complementarios indican que la produccién mensual a junio /
julio del 2000 serfa de mas de 32 mil docenas (384 mil pares) men-
suales, que a un precio por par de S/. 30 representaria un valor de
produccién mensual de S/. 11.52 millones (US$ 3.31 millones).® Estos
datos muestran una contracciéon de 65.2% en el

6. De los tres casos con informacién tanto para sus créditos formales vigentes
co- mo para sus ventas al crédito se registr6 que la cartera formal es de
US$ 4,973, mientras que las ventas al crédito por recuperar ascendfan a
US$ 15,563; es decir eran el triple del financiamiento formal recibido, lo
que obviamente significa que gran parte de la produccién de calzado es
financiada con recursos propios.

7. Entrevista con Mario Chuquimango, coordinador del Area de Investiga-
cién y Desarrollo de la ONG MINKA, Trujillo.

8. COFIDE Noticias 6 (65), junio-julio 2000, pp. 4-5.
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ntmero de PYME, que habria ido de la mano con una reduccion
en la produccion de calzado.

LOS COMERCIANTES MAYORISTAS DE FRUTAS (LiMA)

En el mercado mayorista de frutas de Lima, el abastecimiento puede
darse, grosso modo, a través de dos modalidades: (i) compra directa
del producto final a los productores o a comerciantes intermediarios,
y (ii) financiamiento de la produccién, con el compromiso de la en-
trega de la cosecha o parte de ella. En el segundo caso se da un
interesante fendémeno de transacciones interrelacionadas, donde se
puede apreciar nitidamente cémo el riesgo de produccién afecta el
riesgo de comercializacién, e incluso el de crédito; en es-te Gltimo
caso, sobre todo si el comerciante se endeudd para financiar al
agricultor. En el primer caso, siempre se incurre en un riesgo de
desabastecimiento, lo que redundaria en mayores precios. Estas
dificultades son cubiertas con el financiamiento del productor, lo cual
ademas le permite al comerciante programar sus voltimenes de ventas
y “calzar” sus plazos de pago en caso de tener financiamiento externo;
al productor le asegura recursos para producir y un comprador seguro.
Evidentemente, en el caso del financiamiento, el circuito
financiamiento - produccion - comercializacion podria cortarse debido
ya sea a una desviacién de la produccion del agricultor, con lo cual se
afecta la comercializacién y posiblemente también el financiamiento
futuro, o por una restriccién de fondos para el comerciante-
habilitador, con lo cual el financiamiento se reduce o elimina.

Por otro lado, dado que esta actividad es sélo comercial y no
existe mayor articulacién con ninguna actividad productiva, aparte del
vinculo crediticio entre comerciantes y agricultores, los pres-tamis-
tas informales de los comerciantes son principalmente pres-tamistas
informales puros (i.e., aquellos cuyo negocio es prestar), quienes
satisfacen demandas de crédito para cubrir contingencias, s6lo por
pocos dias, dado su alto costo; aunque pueden ser mds fle-xibles ante
problemas de incumplimiento por razones externas,  debido a que
su cercania y conocimiento del negocio le permite identificar los
problemas de sus clientes. En suma, la inexistencia
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de una mayor articulacién con alguna actividad productiva,
comparado con el resto de los dmbitos analizados, harfa que la
presencia de prestamistas informales puros fuera mas factible en el
caso de los mercados mayoristas, sobre todo porque existe una fuerte
reticencia de la banca comercial a entrar en este sector (excepto por
los créditos de consumo), y las ONG tampoco participarian mucho
en este segmento porque no se trata de actividades productivas.

Los prestamistas

Debe sefialarse que las fuentes de informacién de cinco casos han
sido los mismos agentes prestamistas, y solo en el caso del molino El
Cholo la informacién se obtuvo de informantes calificados y de en-
trevistas con sus clientes. El énfasis en la descripcién de los estudios
de caso, més que las estadisticas, se centrara en la modalidad misma.

En el gréfico siguiente (grafico 4.1) se presenta una esquema-
tizacién de las fuentes de financiamiento no formal (comparadas con
las formales) encontradas en los 48 estudios de caso, donde a simple
vista se puede apreciar la mayor diversidad, flexibilidad y
personalizacion de sus servicios, que constituirfan algunas de las ca-
racteristicas mds valoradas por sus clientes. Los seis casos selecciona-
dos de financiamiento no formal estdn indicados con * en el grafico.

Dentro del financiamiento agricola, destaca el molino El Cho-
lo en Chepén, La Libertad (Ilamado prestamistas semiformal “forma-
lizado”, debido a que su tecnologia se asemeja bastante a la de la
banca comercial formal); asimismo, se presenta el caso del finan-
ciamiento informal otorgado por una comerciante de arroz en Pa-
casmayo, La Libertad; ambos usando contratos interrelacionados (cré-
dito-producto-comercio). En el sector de microempresa, se analiza el
caso representativo de las ventas al crédito de los productores de cal-
zado, asf como el nexo que estos tienen con el crédito recibido de los
proveedores de insumos. Entre los comerciantes, en el caso del mer-
cado mayorista de frutas de Lima,’ se trata de una

9. En el caso de los comerciantes mayoristas en Lima no nos fue posible obte-
ner casos de prestamistas semiformales, debido a que, como la encuesta a
deman
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tipologia de los mismos comerciantes que habilitan a los agri-
cultores para eliminar la incertidumbre del abastecimiento (nueva-
mente, usando contratos interrelacionados), asi como un caso tipico
de un prestamista informal puro a comerciantes minoristas en Lima,
y la modalidad de financiamiento a través de juntas en Concepcion.

GRrAFICO 4.1.
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dantes misma lo muestra, existen pocos prestamistas semiformales (14 casos de
100), que son principalmente proveedores y ninguna es una ONG.
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FL FINANCIAMIENTO AGRICOLA SEMIFORMAL: EL MOLINO EL CHOLO
EN CHEPEN

Estimados conservadores para el molino El Cholo™ indican que su
cartera estaria entre los US$ 800 mil y US$ 1 millén a agosto del
2000;"" asimismo el crédito promedio seria de US$ 3,000. Es impor-
tante comparar este molino con el resto de las fuentes de crédito
agricola. De ser ciertos los anteriores estimados, El Cholo seria la
principal fuente de crédito agricola en la provincia de Chepén, pues-
to que la cartera PYME de la CMAC Trujillo en su agencia de Chepén
era de US$ 839 mil, incluyendo la cartera agricola (y ya en agosto no
se prestaba para agricultura). Asimismo, la cartera de la agencia de
Chepén de la CRAC La Libertad era alrededor de US$ 1.15 millo-
nes, de los cuales el 70% serfa cartera agricola (poco méis de US$ 800
mil). Ademés, debe sefialarse que este molino cuenta con
financiamiento de la banca comercial por un monto mucho mayor al

total de las carteras de la CRAC La Libertad y la CMAC Trujillo

juntas.

El financiamiento del molino

Dos caracteristicas bésicas de este modelo de financiamiento son que
estd articulado al sistema financiero formal (principalmente bancario),
lo que le permite tener una escala mayor al resto de los

10. El molino “El Cholo” financia a los productores de arroz del valle
Jequetepeque (provincia de Chepén en La Libertad), cultivo que se
complementa con el maiz amarillo duro en la mayorfa de parcelas como
parte del ciclo productivo anual de una parcela. Estos dos cultivos
representan el 50% de la superficie agricola provincial cultivada y el 53%
de las unidades agropecuarias.

11. De acuerdo a uno de los estudios de caso (estudio de caso 1.8), otro molino
importante serfa el molino “IRIS”, que tendria una cartera de 800
agricultores y operaba con una modalidad similar a la de “El Cholo”. Este
molino ha teni-do problemas de pago con sus prestamistas, y en particular
con CRAC La Li-bertad, lo que ha dejado a los agricultores con sus tierras
hipotecadas por un crédito que ellos no solicitaron. Este es un problema de
esta modalidad, porque los agricultores son los que arriesgan sus tierras y no
el molino.
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molinos, y que se trata de contratos interrelacionados (o mercados
eslabonados), debido a que el financiamiento se recupera con la venta
de la cosecha del producto financiado y a que las condiciones (excepto
la tasa de interés) se determinan al momento de la entrega de la
cosecha (precio del producto y plazo del crédito).

El vinculo crediticio del molino con el sistema financiero formal
le permite obtener mayores recursos para financiar a sus clientes
(ademas de sus propias actividades), usando como colateral las hi-
potecas de las tierras que los agricultores habilitados pusieron a su
disposicién (este esquema hace pensar en el molino como un agente
que “enlaza” al sector formal con el informal). Por ello, en la selec-
cién de clientes, la tenencia del titulo de propiedad de la tierra es
esencial para ser prestatario del molino.!? La cobertura del monto
del crédito con el valor de la tierra es bastante amplia; aunque es-to
no ha impedido que registre casos de incumplimiento.” Segin el
contrato, toda compra de insumos y semillas debe realizarse en la
tienda del duefio del molino, descontandose su valor del monto del
crédito directamente. Esta estrategia permite al molinero maximizar
los beneficios conjuntos de sus actividades.

Asimismo, una caracteristica importante del crédito del mo-
lino es que es rapido y que la obtencién del monto requerido est4
asegurada; mientras que en la CMAC y CRAC, los créditos implican
mayores demoras (aunque menores costos efectivos) y el raciona-
miento por cantidades es usual, sobre todo si se trata de un cliente
nuevo. Para reforzar esta Gltima idea, es légico suponer, entonces,
que si dos 0 més prestamistas (bancos, CMAC, CRAC y molino) so-
licitan similares requisitos (sobre todo el referido a la hipoteca

12. Ademis, se piden referencias del agricultor con otros comerciantes, pero
esto es accesorio.

13. Aligual que otros molinos, “El Cholo” ha tenido casos aislados de morosidad
debido a que los clientes cosecharon y comercializaron directamente el arroz,
y luego al ir a cancelar no estuvieron de acuerdo con lo que les estaban
cobrando; pero al final terminaron pagando en partes. Asimismo, se han
dado algunos casos de ejecucién de garantias, lo que le ha permitido al Sr.
Suing (el duefio del molino) contar con una buena cantidad de tierras de
cultivo, en las que tiene instalados semilleros y una casa de campo (Fundo
Cabo Verde).
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de parcela), y el molino no le reduce la cantidad solicitada y le
en-trega el crédito més rapido y sin mayores tramites, para muchos
agricultores serd mas conveniente el crédito del molino, que ademés
promociona su servicio con una tasa de interés que no refleja el costo
total del crédito.

En financiamiento por hectirea (en soles) equivalia aproxi-
madamente a US$ 1,000, que es otorgado en insumos y en efectivo.
La TEA incluye la tasa nominal en soles de 59.2% anual, el costo de
la asistencia técnica y la inscripcién de la hipoteca (hasta aqui la
TEA resultante es 91%)," y otros costos dificiles de calcular co-mo
el castigo en el precio y la cantidad del arroz, y el “sobrecosto” en la
entrega de insumos. La aprobacién para el desembolso se puede dar
un dia después de la solicitud, antes de que el personal del molino
constituya la hipoteca. El crédito se otorga generalmente en tres
partes: 30% al inicio de campafa, 50% en el transplante, y 20% en la
cosecha. Si el agricultor requiere de un efectivo adicional, puede
pedirlo en Ia oficina del molino y se carga a su cuenta —un servicio
conocido como el Cholomatic— (aunque no se tiene informacién sobre
el monto méximo que puede obtener).

En la etapa de seguimiento, los ingenieros del molino visitan
frecuentemente a los clientes para recetarles y recomendarles el uso
de agroquimicos que, como ya se indicd, el mismo molino les provee
como parte del crédito. Esto también permite que el molino se asegure
de que la produccion sea de buena calidad, la misma que luego es
comercializada directamente e incluso exportada a Colombia.

En la recuperacién, la estrategia de cobranza consiste en que
su personal esté presente en la cosecha y la trilla del arroz para iden-
tificar la cantidad necesaria de arroz para cubrir la deuda del agricultor
en una sola cuota. El molino cuenta con camiones, camionetas y per-
sonal de apoyo en las fechas de cosecha. Una vez in-gresado el arroz
al local del molino, el molinero fija el precio y la

14. Suponiendo un costo de la asistencia técnica de S/. 600 y de la inscripcién
de la hipoteca de S/. 400; y para un crédito promedio de US$ 3,000 y un
plazo de cin-co meses.
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cantidad final por la que paga (excluyendo la humedad y los
granos partidos); luego de ello se realiza la liquidacién de la deuda
del cliente. Ahora bien, si un cliente no puede pagar la deuda por al-
glin motivo, existe una constante presion del personal de crédito,
que puede terminar en la ejecucién de la hipoteca; si existe voluntad
de pago pero la cosecha no fue suficiente para cubrir la deuda, se le
puede seguir habilitando la proxima campafia hasta que cancele la
deuda.

En el siguiente gréfico (gréfico 4.2) se muestra una esquema-
tizacién del financiamiento del molino y de su articulacién con el
sistema financiero formal. Son estimados bastante gruesos que indi-
can que la cartera total estarfa en el rango de US$ 800 mil a US$ 1
millén, lo que representa entre el 23% y 29% del financiamiento for-
mal directo que recibe el molino, lo que refleja que su ocupacion
como prestamista complementa otras actividades. Sea cual fuera la
cifra exacta de su cartera, lo cierto es que en el esquema de fi-
nanciamiento del arroz de parte del molino, la presencia del crédito
formal para el molino es importante.

Ademis, al estar el crédito formal que recibe el molino (o al
menos una parte) respaldado por las hipotecas de las parcelas de los
agricultores habilitados, pese a no ser los prestatarios, el riesgo recae
al final sobre ellos, quienes posiblemente tampoco estén enterados
de que sus tierras estdn gravadas. Esto en dltima instancia convierte
a los agricultores en prestatarios “indirectos” del sistema financiero
formal, lo que a su vez replantea esta modalidad como una forma de
triangulacion no deseada entre banca formal - molino - agricultor.

Como resultado de esta modalidad, el molino obtiene finan-
ciamiento formal a tasas preferenciales, sin asumir gran parte del riesgo
por incumplimiento (las hipotecas no son suyas); asimismo, al pres-
tar a los agricultores, obtiene un margen financiero (sobre Ia tasa
pagada), ademds de las ganancias por la venta de insumos vy la asis-
tencia técnica; todo lo cual contribuye a que el molino pueda au-
mentar sus niveles de capitalizacién. A su vez, el agricultor puede
obtener un monto de crédito suficiente para cubrir sus cos
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tos de produccién (incluyendo algin dinero para cubrir
contingencias), sin tener que gastar tiempo en tramites. Estos facto-
res hacen que el financiamiento del molino El Cholo sea preferido al
de cualquier fuente formal o no formal. Sin embargo, aun sin querer-
lo el agricultor es el que asume el riesgo del crédito formal otorgado
al molino, y tiene que pagar una TEA mayor que la que pagaria a las
fuentes formales.

EL FINANCIAMIENTO AGRICOLA INFORMAL: UNA COMERCIANTE DE
ARROZ EN PACASMAYO

Este caso es el de una comerciante de arroz que financia la produc-
cién de los agricultores mediante un interesante contrato de entrega
de cosecha, valorizada a un precio fijado por ella al momento del
contrato (a futuro). La l6gica basica del financiamiento agricola de
comerciante es asegurar el abastecimiento de su negocio principal
(el comercio), reduciendo asi la incertidumbre en la provisién, al
mismo tiempo que le permite obtener un mayor margen de
comercializacién® que sus competidores.

El contrato de esta modalidad de financiamiento informal se
formaliza a través de un innovador contrato privado notarial ~ de
venta futura de cosecha, en el que se estipulan la cantidad de arroz
comprometida, la variedad, el plazo y el precio a futuro, asi como la
ubicacién del terreno. Como ya se indico, esta tGltima caracteristica
hace que la comerciante tienda a fijar un precio lo su-ficientemente
moderado (bajo) como para poder cubrir alguna caida inesperada en
los precios, para lo cual su conocimiento del mercado y su experien-
cia desempefian un rol importante. Este contrato sirve también como
un medio de coaccién informal en caso de que el agricultor incumpla.

15. Dada la larga experiencia (mis de 10 afios) en el comercio de la sefiora
entrevistada para este estudio de caso, su manejo de informacién histérica
de precios, asi como de la tendencia en el precio del arroz, es fundamental
para que obtenga una diferencia positiva entre el precio fijado a futuro y el
del mercado al mo-mento de la cosecha.
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En cuanto a sus clientes, se podria especular que se trata de
pequefios agricultores que no obtienen financiamiento de los moli-
nos (porque no quieren arriesgar sus parcelas) y que financian la mayor
parte de su produccién ya sea con fondos propios o con créditos de la
CMAC Trujillo (o CRAC La Libertad). No se tiene informacién acer-
ca de los montos que financia esta comerciante ni la extensién pro-
medio financiada, pero se tuvo acceso a un contrato por S/. 1,200.
Segiin sefial6 la comerciante, hay mucha competencia tanto para la
habilitaciéon como para la venta de arroz, pero sus clientes la prefie-
ren porque “no les roba en el peso” (forma de cobro de una tasa de
interés implicita).

El financiamiento de una comerciante de arrog

El proceso de habilitacién se inicia cuando el agricultor y la co-
merciante acuerdan trabajar juntos (uno de ellos busca al otro). Luego
de este primer contacto, en el cual el productor indica la cantidad de
arroz sembrada y su ubicacién, la comerciante visita al productor para
verificar la existencia de la parcela (cuando el financiamiento es total)
o de la siembra (cuando el financiamiento es parcial),'® lo que le
permite verificar que el agricultor sea duefio de la parcela. Luego,
manda redactar un contrato notarial de compra - venta de la cosecha
futura de arroz, con las caracteristicas antes sefialadas. Formalizado
el contrato, el comerciante paga el integro de la cantidad resultante
de la cantidad de arroz comprometida y el precio pactado. De esta
manera, el comerciante se asegura de que la cosecha sea entregada
(el agricultor es responsable de que la produccién no tenga problemas)
al precio pactado ex ante, y el agricultor obtiene el financiamiento de
su produccién (ver grafico 4.3). Al igual que en el caso del molino,
aqui se da una forma de contrato interrelacionado.

16. Aproximadamente més del 90% del monto financiado serfa desde la mitad
de la campafia (es decir unos dos meses en promedio) y el 10% restante
serfa el fi-nanciamiento de todo el ciclo productivo del arroz (entre cinco y
seis meses), que se da s6lo a clientes conocidos y cumplidos.
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Una caracteristica curiosa del contrato es que en una cldusula se
indica que en caso de incumplimiento “se generara [el] interés equi-
valente al maximo indicado por la Superintendencia de Banca y Se-
guros, de tal manera que los pagos parciales se descontaran primero
de los intereses moratorio, compensatorio, gastos y capitales”. Aun-
que esto no tiene validez legal (por ser una prestamista informal),
puede tener un efecto psicolégico importante para disuadir a los pro-
ductores de incumplir con el contrato, porque le  da una imagen
severa. Ademds, se nos indic6 que con el contrato se podia acudir
antes a la policia para reclamar el pago del monto adeudado.

En los casos de recuperaciéon normal, una vez cosechado el
arroz, el comerciante corre con los costos de transporte hacia su al-
macén (tiene una camioneta propia) y finaliza la transaccion. El arroz
se vende luego al mejor postor, incluyendo los molinos (a veces la
comerciante le vende al molino El Cholo, que le paga 15 dias des-
pués), e incluso se puede especular con el precio y almacenar el arroz
por un periodo de tiempo para conseguir mayores ganan-  cias. En
los casos de incumplimiento, el contrato permite cargarse la cosecha
del agricultor (no sélo la de arroz); al parecer, el hecho de que sea un
contrato notarial permite en la practica cobrarse la deuda usando
incluso la fuerza. Estos mecanismos informales son usados muchas
veces ante la inexistencia de una facultad legal para coaccionar.

Preguntandonos sobre cuin rentable puede ser esta actividad
para la comerciante, realizamos célculos en funcién de la ganancia
reportada por saco y un plazo estimado de dos meses. El resultado fue
que la tasa de interés implicita anual cobrada en soles fluctuaria en-
tre 101% y 214%, segin el precio fijado (que se supuso variaba entre
S/. 50 y S/. 30 por saco), aun cuando tuvimos acceso a un contrato
donde la comerciante obtuvo una ganancia equivalente a fijar una
TEA de 1,578%.

Finalmente, en cuanto a los recursos que utiliza esta co-
merciante para habilitar, estos provienen basicamente de fondos pro-
pios (sus activos corrientes son US$ 5,891 y sus inventarios ascien-
den a US$ 4,885), lo que se verifica por el reducido financia
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miento que obtiene (US$ 1,867) de la Caja Municipal de
Trujillo. Con todo, no deja de ser interesante la articulacion estable-
cida con el sector formal.

EL FINANCIAMIENTO PRODUCTIVO SEMIFORMAL E INFORMAL: LOS
MICROEMPRESARIOS DEL CALZADO EN TRUJILLO

Dado que aparentemente no habria mucho crédito informal, en el
sentido puro del término, en el sector de ME del calzado, nos ocupa-
remos de describir el financiamiento hacia delante (venta del pro-
ducto al crédito: crédito informal), teniendo en cuenta que también
existe el financiamiento hacia atras (insumos: crédito semiformal).

De acuerdo a las personas entrevistadas, las operaciones al cré-
dito tanto hacia delante como hacia atras en el ciclo productivo del
calzado son précticas que han aumentado en los dltimos afios, debi-
do a la reduccién de las compras al contado provocada por la caida
de la capacidad adquisitiva de la poblacién; pero al mismo tiempo se
redujo el plazo y los montos de crédito prestados a los productores,
quienes, a su vez, también han reducido sus plazos y montos de crédi-
to a sus clientes. Este es el telon de fondo del complejo sistema de
financiamiento hacia delante y hacia atras verificado en el complejo
de El Porvenir, en Trujillo.

El financiamiento otorgado por los microempresarios

Las ventas al crédito de los productores de calzado son a un plazo
promedio de dos semanas, con tasas de interés implicitas variables.
Para un caso con informacién se pudo calcular una TEA de 129%,
surgida por un recargo en el precio al contado. En cuanto a la im-
portancia de las ventas al crédito, se encontré que la cartera prome-
dio para tres casos con informacién fue de US$ 5,188, es decir 3.1
veces el financiamiento formal promedio recibido por dichos casos
(US$ 1,657). Esto muestra la mayor importancia del auto-finan-
ciamiento en la produccién del calzado, lo que se verifica
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ademas porque los activos corrientes promedio de estos casos repre-
sentan 3.8 veces el promedio de los préstamos formales recibidos (ver
grafico 4.4).

Las ventas al crédito se realizan de la siguiente forma. En primer
lugar, los productores de calzado sélo trabajan con un niimero reducido
de clientes a quienes dan crédito, y estos son conocidos y de confianza.
En algunos casos, estos mismos clientes pueden realizar una parte de
sus compras al contado, pero en otros se trata de compras sélo al
crédito. Los clientes de los ME analizados vi-ven generalmente fuera
de Trujillo y, en especial, en el norte del pais y Lima. Esta basqueda
de nuevos clientes en nuevos 4mbitos geogrificos responde
precisamente a la reduccién de las ventas y los menores precios en
Trujillo, provocada por la sobreoferta de calzado. En cada viaje,
siempre van buscando nuevos clientes para sus productos.

Los productores de calzado viajan semanalmente a las pro-
vincias para colocar sus productos, tomar nuevos pedidos, y al mismo
tiempo realizar los cobros en el siguiente viaje (en un caso el pago se
realiz6 con cheques), aunque a veces el pago se deposita en una cuenta
de ahorros. El plazo promedio del crédito de cuatro casos con
informacién es de 15 dfas, con variaciones de una semana hasta 30
dias, y usualmente con pagos semanales. En el caso de que los créditos
se otorguen en Trujillo, el plazo suele ser mas corto (una semana), y
los cobros son diarios, debido a la mayor cercania.

En cuanto al proceso de seleccion de los clientes al crédito, los
productores observan el movimiento del negocio del potencial clien-
te y piden referencias a otros comerciantes. En caso de ser se-
leccionados, es una practica comin empezar otorgandoles créditos
de montos reducidos y luego, segiin el cumplimiento y la evolucién
de su negocio, aumentarlos. Si se observa un incumplimiento, se les
restringe el crédito. En esta prictica de “escalonamiento” siempre se
observa la escala del cliente y sus ventas para fijar un limite a su
endeudamiento. El escalonamiento tiene un objetivo similar al apli-
cado por las CMAC: servir de incentivo para el pago y generar una
cultura de cumplimiento en el pago.
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De los cuatro casos con informacion, s6lo uno pide a su clien-
te que le firme un cargo donde se especifica el precio y la cantidad de
calzado entregado; en el resto de los casos no existe ningtn docu-
mento firmado!'” ni mucho menos el uso de letras de cambio, precisa-
mente porque se trata de clientes confiables a los que se conoce hace
varios afos, aunque siempre existe el riesgo de incumplimiento. Este
conocimiento de sus clientes implica conocer su actividad, la ubica-
cién de su vivienda y tener una idea de su movimiento co-mercial.
Uno de los productores tuvo un problema con un cliente porque ce-
116 su negocio, se fue y no pudo ser ubicado porque el productor no
conocia su vivienda; a raiz de esto, una practica comtn en lo sucesi-
vo es la de indagar siempre por la direccién de la vivienda de los
clientes.

La mayorfa de los productores dice no haber tenido problemas
en la recuperacion de sus créditos, lo cual no significa necesariamente
que los plazos fijados se hayan cumplido plenamente. Los productores
son conscientes de que pueden perder en sus créditos porque no
cuentan con medios legales para exigir el pago, pero tratan de
minimizar esta posibilidad realizando una adecuada seleccion de
clientes, tal cual lo hace una entidad microfinanciera. Uno de los
casos muestra que en una ocasién se incendié el mercado donde
trabajaba uno de sus clientes y perdi6 todo, por lo que se quedd sin
pagar una deuda de S/. 3,000. En caso de presentarse demoras en los
pagos, los productores cancelan las entregas de nueva mercaderia
hasta que disminuyan sus deudas e insisten en el pago en futuras
visitas; este es el tinico medio de presién para el pago.

Resumiendo, estos cuatro casos de ME en el rubro del calzado
han mostrado la estrecha asociacién que existe entre las caracteristicas
del financiamiento (sobre todo del no formal) y las peculiaridades
del ciclo productivo. Como se aprecia en el grafico 4.4, en este
segmento pueden coexistir los tres tipos de financiamiento analizados,
ante la inexistencia de uno solo que cubra la demanda total de
financiamiento.

17. Naturalmente, los microempresarios-prestamistas tienen un registro de sus
ventas al crédito.
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EL FINANCIAMIENTO PRODUCTIVO INFORMAL: EL COMERCIANTE MA-
YORISTA DE FRUTAS (L1MA)

Una de las principales caracteristicas del comercio mayorista de fru-
tas en Lima es la existencia del financiamiento informal de parte de
los comerciantes hacia los agricultores, actividad que se inserta en
una légica por reducir la incertidumbre del abastecimiento, progra-
mar sus ventas, obtener un menor precio por la fruta, y asegurarse un
retorno dado sobre su actividad principal, como ya se mencioné. De
los siete casos de comerciantes de frutas estudiados, cuatro habilitan
o habilitaron a agricultores, y uno realiz6 una habilitacion a un
acopiador, quien a su vez habilitaba a agricultores. Ahora bien, en cuanto
a su articulacién con el sistema financiero, tres de ellos tienen o han
tenido préstamos formales (con la banca comercial y la banca de con-
sumo), dos autofinancian su negocio y otros dos participan en juntas
para financiarse. En este dltimo caso, uno de ellos también obtuvo
un préstamo de un prestamista informal.

El financiamiento otorgado por el comerciante mayorista

En cuanto al financiamiento de los agricultores, en ninguno de los
cuatro casos registrados se ha podido obtener informacién acerca del
monto habilitado ni de las ganancias de esta actividad. Sélo se tienen
los datos de la habilitacién de uno de ellos por un monto de S/. 4 mil,
y en otro caso se registrd un préstamo por US$ 2,500 a un acopiador
que a su vez habilitaba a 15 agricultores de uva.

La actividad como prestamista tiene una exigencia tacita esen-
cial: que el cliente sea conocido y genere confianza al comerciante.'8
La condicion basica es que se entregue al menos la parte de la cose-
cha que permita cubrir el préstamo; de ahi que un mismo agricultor
pueda tener dos 0 més comerciantes que lo habiliten. Debe indicarse
que estas habilitaciones se realizan a productores que ya tienen ins-
talados sus cultivos, ya que de otra manera no

18. Una comerciante indicaba que habfa que tener “buen 0jo” para saber a
quien dar a crédito.
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serfa posible recuperar las habilitaciones en el corto plazo. Ade-
mas, las habilitaciones representan una parte del financiamiento de
la produccién (ver grafico 4.5).

En cuanto a la firma de documentos, sélo se tiene un caso que
exige la firma de letras de un contrato privado y, para montos de US$
4 mil o ms, la copia de la minuta del terreno. En otro caso el contra-
to es solo de palabra. En los otros dos casos no se tiene informacién
al respecto, pero el acuerdo serfa s6lo verbal. Cabe sefialar que existe
la percepcion entre los comerciantes de que la firma de letras es poco
Gitil como mecanismo de coaccién, porque aun cuando existan, cuan-
do las deudas quedan impagas, igual son de dificil recuperacién.

No se tiene informacién del plazo de las habilitaciones; ex-
cepto por un comerciante que otorga créditos entre cuatro a seis meses
antes de la cosecha. La forma como se hace el desembolso de dinero
estd en funcién de los requerimientos del cultivo (en partes): poda,
abonamiento, fumigacion, etc.

La recuperacién se produce con la entrega de la cosecha, que
es valorizada al precio vigente. Luego de esto se liquida el préstamo,
aunque debe sefialarse que no necesariamente con la cosecha se puede
cubrir el préstamo, sobre todo si el agricultor ha sido financiado por
varios comerciantes entre quienes tiene que repartir su cosecha. En
esos casos, la practica de los comerciantes es seguir habilitando al
agricultor para que cubra el saldo total adeudado, pero por un perio-
do de uno a dos afios m4s (un caso), pasados los cuales si se realiza un
corte total de crédito.

Una vez recibida la produccion financiada, se vende prin-
cipalmente a los comerciantes minoristas y a otros mayoristas de pro-
vincias. A su vez, dos CM venden una parte al crédito sin exi-gir la
firma de ningtin documento, pero sélo a clientes conocidos. En un
caso se ha observado la exigencia del original de la minuta de su casa
y la firma de una letra en blanco, como respaldo para el cumplimiento
del pago (es el mismo caso que exige letras a los agricultores habilita-
dos). En los casos de ventas al crédito, la recuperacion es similar a la
de las habilitaciones respecto a la flexibilidad en casos de atrasos.
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Finalmente, debe sefialarse un aspecto importante recogido en los
estudios de caso respecto a la demanda por créditos informales pu-
ros. Una frase resume el hallazgo: “cuando el banco [le] ‘cierra las
puertas’ [al comerciante, a éste] no [le] queda mas que acudir al pres-
tamista informal”, lo que estarfa indicando que el rol del prestamista
informal es mas bien supletorio frente a otro tipo de financiamiento,
al menos en este mercado. Asimismo, se sefialé6 como una cualidad
importante del prestamista informal la mayor flexibilidad no s6lo para
otorgar los préstamos sin tramites, sino sobre todo en cuanto a su
disposicién a otorgar un mayor plazo para el pago, o incluso un ma-
yor monto para restablecer su nivel de actividad, ante una reduccién
inesperada de la capacidad de pago del comerciante. Esto dltimo es
posible gracias al seguimiento cercano del prestamista informal, cuya
rutina lo lleva a estar todos los dias en el mercado, captando infor-
macion relevante sobre la situacién de los comerciantes. Este proce-
dimiento serfa muy costoso para los prestamistas formales.

EL FINANCIAMIENTO INFORMAL PURO: LOS COMERCIANTES MINO-
RISTAS (LmMaA)

Este es el caso de una prestamista informal que financia a comer-
ciantes en San Juan de Miraflores (SJM), Lima, desde hace siete afios.
Esta prestamista tiene una cartera de aproximadamente 200 prés-
tamos y un total de US$ 17,241. Los préstamos tienen plazo de un
mes, un monto minimo de S/. 309, y los cobros son diarios, y son
registrados en una “tarjeta” que funciona como unidad de crédito
donde se registran los pagos efectuados con la fecha y la firma del
prestatario. La TEA calculada es de 235.6%."

El mercado donde opera es el mercado Primero de Mayo,
ubicado en la Av. Vargas Machuca, entre las zonas A y B, a dos cuadras
de la C.T. Este mercado es el de mayor movimiento comercial

19.  Laprestamista indic6 cobrar una tasa mensual de 7% en soles (125%
anual), pero al no considerar los pagos diarios subestimé la TEA.
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en las zonas A, B, C, Dy E de SJM. Los productos que se venden
son carnes, frutas, comidas, productos agricolas de consumo directo,
abarrotes, prendas de vestir, zapatos y zapatillas, herramientas de
ferreteria, librerfa, etc. Otros prestamistas informales presentes en el
mercado son una profesora que presta al 10% mensual (214% anual),
y un prestamista que cobra el 20% mensual (792% anual), cuyos
clientes son mayormente los ambulantes fijos.

Segtin la prestamista entrevistada, ella cobra menos que el resto
de los prestamistas informales como parte de una estrategia para captar
mas clientes, debido a que la actividad se esta haciendo mas comdn y
la competencia estd aumentando. Sus clientes tienen que ser
comerciantes con puestos fijos dentro del mercado: verduleros,
fruteros, vendedores de pollo, de jugos, librerfas y pasamanerias,
abarrotes, vendedoras de comida, etc.; exceptuando a los que ofrecen
servicios de confeccidn, zapateros, radiotécnicos, etc.

El financiamiento otorgado por el prestamista informal puro

Esta prestamista tiene un puesto de articulos de librerfa en el mismo
mercado donde otorga créditos, lo que le permite tener valiosa in-
formacién sobre sus potenciales clientes (la seleccion es més facil y
acertada) y vigilar a sus clientes, lo que también puede disuadir (efecto
incentivo) comportamientos oportunistas. Una ventaja que ella ve
en este tipo de negocio informal, aparte de tener méas tiempo para sus
hijos y de que su costo de oportunidad es bajo, es que ella misma se
pone su sueldo, teniendo claro que a més colocaciones mayor
ganancia, pero sin tomar excesivos riesgos.

La modalidad de préstamo es bastante sencilla y se basa en
gran medida, como es usual en estos préstamos, en la confianza del
prestamista en el prestatario, asf como en un mecanismo de presién
constituido por la firma de letras, un papel en blanco, y el aval de un
prestatario antiguo, condiciones indispensables para seleccionar un
cliente. De esta manera, el aval funciona como un instrumento de
“seleccion delegada”. Al ser sus clientes comerciantes con puesto fijo
en el mercado, tanto el cobro como la supervisién son més faciles.
Estas condiciones constituirfan factores de autoseleccién de los
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clientes, puesto que en un dmbito tan reducido (mercado), los
in-teresados en un crédito “circulan” la informacién acerca de los
requisitos.

Las tarjetas de control son bastante simples, pero ayudan a la
prestamista a ordenar sus recuperaciones; contienen 30 filas (30 dfas)
donde se anota el monto total, y el monto pagado cada dia, asi como
la firma del prestatario (ver gréfico 4.6). Esta prestamista empieza a
hacer las cobranzas todos los dias a las 5 p.m., con las tarjetas en
mano. La actividad de recuperacién es complementada con el recojo
de pedidos de las nuevas habilitaciones que serian entregados al dia
siguiente a partir de las 8 a.m., si es que el cliente cumple las
condiciones antes sefialadas. En su diario recorrido por los negocios
de sus clientes, la prestamista va observando el desempefio de sus
actividades.

Un cliente puede tener varias tarjetas y con diferentes saldos
(si es que fue habilitado en diferentes fechas), pero siempre seran
controladas por montos de 309 soles por tarjeta. Para poder tener
mas de dos tarjetas tiene que haber tenido créditos por lo menos un
afio con la prestamista y generarle confianza, para lo cual tiene muy
en cuenta el cumplimiento en el pago de las cuotas diarias. No se
tiene informacién del nimero de clientes con mas de una tarjeta a la
Vez.

En cuanto a la recuperacion, dado que el cobro es diario, en
caso de que la prestamista vea que el cliente empieza a atrasarse por
mas de tres cuotas (tres dfas), empieza a cobrarle al garante para que
éste presione al prestatario. Sin embargo, antes de llegar a esta situa-
cién, cuando la prestamista observa que por alguna razén el negocio
de un cliente empieza a tener problemas, le va recortando los siguientes
préstamos. La presion se acenttia usando la letra y el papel firmados
contra el garante y contra el mismo cliente que incumple, pero no se
llega a protestar. Si el cliente incumple, ambos pierden la posibilidad
de acceder a otro préstamo. Cabe sefialar que ella es consciente del
riesgo de perder una parte del monto prestado, e incluso de ser asal-
tada, por lo que el riesgo mismo ya estd incluido en la TEA.
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Resumiendo, esta modalidad tiene una serie de caracteristicas in-
teresantes: un sistema de monitoreo permanente, cobros diarios
(préstamo a un mes), avales de un cliente antiguo, firma de letras
(presién), montos minimos de 309 soles, no implica mayores trami-
tes para los prestatarios, el pago es en el mismo puesto, es rapida en el
desembolso (un dia), y no implica asumir ning(n riesgo para los pres-
tatarios.”> Asimismo, aparte de la informacién que maneja la pres-
tamista de sus clientes (que le permite reducir los riesgos de una mala
seleccién), la confianza y el cumplimiento en el pago son factores
importantes para los créditos sucesivos, que premian el buen historial
crediticio. La desventaja natural es que los montos promedio son
reducidos, por lo que los plazos no pueden ser muy largos; ademas, la
escala (el nimero de clientes) depende de la capacidad de la
prestamista para monitorearlos diariamente. Finalmente, una
caracteristica interesante del grado de “persona-lizacién” de la relacién
crediticia, es que si las cobranzas no son realizadas personalmente
por la prestamista (sino por un pariente, por ejemplo), los clientes
aprovechan para no pagar la cuota adu-  ciendo no confiar en la
otra persona que recibe la cuota. De esta manera, se teje un fuerte
lazo de confianza y de “especificidad” en las relaciones prestamista -
prestatarios.

EL FINANCIAMIENTO INFORMAL: LAS JUNTAS DE AHORRO Y CREDI-
TO EN CONCEPCION

El caso de la junta descrito a continuacién constituye un mecanismo
de financiamiento informal particularmente interesante debido a que
las asignaciones de “préstamos” se dan en funcién de las distintas
posiciones de los miembros frente al riesgo y de la rentabilidad de las
actividades que financian.?! De esta manera, como es natural,

20. Excepto ser excluidos del crédito, lo cual en un contexto de sobreoferta no
es tan grave.

21. Existen juntas en las que no existe esta caracteristica, y mas bien las asigna-
ciones de la totalidad del pozo se efecttian de acuerdo a un turno pre-esta-
blecido o por sorteo; esas son las juntas “clasicas”.
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los que requieren el monto total de la junta (llamado “pozo”) al
principio con mds urgencia (porque les gusta mas el riesgo, tienen
oportunidades de negocio més rentables, o mayores necesidades que
cubrir), estdn dispuestos a pagar una mayor tasa de interés im-plicita
en favor de los miembros més conservadores, que preferirdn
comportarse como “ahorristas” o “prestamistas”, ejerciendo su opcién
de reclamar el pozo al final.

El financiamiento a través de la junta de ahorro y crédito

La responsable de la junta analizada es una comerciante, que tuvo la
iniciativa de convocar a varios otros comerciantes en 1992 para iniciar
este mecanismo de ahorro y crédito. La mayoria de los miembros de
la junta son pequefios comerciantes, con pequefias bodegas o puestos
de venta en el mercado de Concepcidn, cuyos proveedores
generalmente son tiendas distribuidoras de la ciudad de Huancayo,
mientras que un porcentaje menor lo constituyen los intermediarios
y /0 los productores agropecuarios. Algunos realizan ademas actividades
agropecuarias para complementar sus ingresos, y otros tienen cuentas
de ahorro en alguna institucién financiera formal. Sélo un ndmero
reducido ha tenido alguna vez créditos del Banco del Trabajo,
Serbanco, la Caja Municipal Huancayo o la EDPYME Confianza.

La seleccién de los miembros

La seleccién de los miembros es responsabilidad de Ia fundadora. Los
nuevos socios son seleccionados a partir del cruce de informacién de
los miembros antiguos, y tomando informacién de personas conocidas
de la ciudad. Segtn la organizadora de esta junta, la informacién
evaluada de los nuevos miembros es de tipo econémico y moral, e
incluso se evalda si tiene o no vivienda en el entorno de la ciudad de
Concepcién. Ahora bien, seguramente en la practica este
procedimiento no es tan exigente y s6lo basta no tener una referencia
negativa de alguno de los miembros antiguos para ser
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incorporado a la junta.”? La relacién de confianza es un elemento
importante para el funcionamiento de esta modalidad, de ahi que la
seleccion sea clave.

Los aportes y los repartos del “pozo”

Un porcentaje significativo de los socios de la junta viene trabajando
desde hace mas de cinco afios. El ndmero de participantes se ha re-
ducido de un promedio de 20 a alrededor de 12 en los dltimos tres
afios (debido a que tuvieron pérdidas por la huida de uno de los socios
y por la misma crisis econdmica). Al igual que la reduccién de los
miembros, el monto total de la junta (“pozo”) también se ha reducido
de S/. 8,000 a 6,000, lo que significa un aporte individual de S/. 500.

El mecanismo de operacién de esta junta es la siguiente (ver
gréfico 4.7):

*  Todos los miembros aportan mensualmente cuotas iguales, que
son fijadas en cada reunién, en la que se decide quién se lleva
el monto total de la junta (“pozo0”).?

* En cada reunion, los miembros interesados en obtener el pozo
efectian sus “lances” (que implican ofrecer una tasa implicita
a los dem4s miembros) y el pozo es asignado al que efectie el
mayor lance. Sélo uno puede llevarse el pozo en cada reunién,
de manera que el ciclo de la junta termina en 12 meses.

22. Hace unos cuatro afios, segin la organizadora, tuvieron que enfrentar la
morosidad (o estafa) de uno de sus integrantes, al que le dieron el privilegio
de jugar en los primeros lugares. Sin embargo, pese a las “buenas” referen-
cias que habfan recibido, el moroso se fugé. En este caso, todos asumieron la
responsabilidad de cumplir con lo que les correspondia, pero se redujo el
monto del pozo. La autocritica de la organizadora actual, es que habria ha-
bido negligencia en la seleccion, pero que se habria afirmado la cultura de la
responsabilidad y del cumplimiento de las obligaciones en forma solidaria.

23. Todos los aportes y retribuciones de la junta se realizan en nuevos soles y el
lu-gar de reunién suele ser el domicilio de la organizadora de la junta.
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Segtin la experiencia de la junta, hay un grupo de comerciantes
que siempre quiere tener el “pozo” al principio, y que estd
dispuesto a pagar una tasa de interés implicita mayor, y otro
grupo que lo quiere al final.

Usualmente, alrededor del 40% de los socios (5) actia como
“prestatario” tipico, mientras que el 25% de los socios (3) ac-
tda como “ahorrista” tipico. El resto estd en una situacién
intermedia. Los que actdan como “prestatarios” efecttian su
lance con un 20% a 30% (y en casos de suma urgencia, con el
40%) del “pozo”; otro grupo de miembros, que actdia en una
combinacién de prestatarios / ahorristas (4) realiza sus lances
con el 10% al 15% del monto jugado; y los “ahorristas”, que
juegan al final de la junta, hacen sus lances por 5% a 10%.
Obviamente, el ahorrista tipico es el que espera al final el
retorno de su capital aportado (incluyendo sus intereses) en
cada uno de los periodos de juego de la junta.

De lo anterior se desprende que los primeros en “lanzarse” son
los que tendrian actividades mas rentables (y quizd més
riesgosas), o que siempre estdn buscando oportunidades de
negocios interesantes para las que necesitan liquidez. Asi, mien-
tras mds urgidos estén de liquidez, mayor sera el interés que
estan dispuestos a pagar. Los “prestamistas / ahorristas”, por el
contrario, son los que aportan su cuota al inicio y re-ciben el
“interés” pagado por lo que se “lanzan” primero. Para estos, el
costo de oportunidad de lanzarse al inicio serfa menor que la
tasa de interés implicita pagada por los “prestatarios”.
Veamos el calculo de la tasa de interés implicita pagada, que
consiste en obtener una menor proporciéon del monto apor-
tado. Para un pozo de S/. 6,000 (cuota individual de S/. 500),
si un miembro se “lanza” con el 20%, recibe sélo el 80% del
pozo (S/. 4,800), el 20% restante (S/. 1,200) va como “interés”
para los demds. Debe recordarse que incluso el que se lleva el

pozo aporta, por lo que el monto efectivo que se lleva es S/.
4,300 y el monto redistribuido es S/. 5,500 (menos
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los S/. 500 del que se lleva el pozo). Asi, los “aportantes netos” se
redistribuyen los S/. 1,200 (a S/. 109 cada uno), ganando un
interés del 21.8% mensual (S/. 109 /S/. 500), una tasa bastan-
te alta que no obtendrfan en ninguna institucién financiera
formal. Si los lances fueran de 25%, 30%, 35% y 40%, las tasas
efectivas mensuales serfan de 27.3%, 32.7%, 38.2% y 43.6%,
respectivamente.’*

* Finalmente, para evitar los casos de incumplimiento de las
cuotas (inasistencias), existe una penalidad establecida por la
organizadora del orden del 3.5% diario sobre la cuota fijada.
Existe una especie de reglamento o normas de Ia junta, donde
se fija esta condicién.

Una sintesis del financiamiento informal: los montos, plazos
y costos

Dado que la anterior presentacion se basa fundamentalmente en unos
pocos casos escogidos, a continuacién se presentan las principales
caracteristicas del financiamiento informal encontradas a partir de
los 48 estudios de caso realizados. En primer lugar, debe destacarse
que el anélisis mas cercano realizado de las caracteristicas de los dis-
tintos ciclos productivos o comerciales de los pobladores de bajos
ingresos analizados nos permite afirmar de manera categérica que la
naturaleza de la demanda de financiamiento esta

24. Una complicacién interesante de estas juntas serfa que més de un miembro
pudiera llevarse el pozo (p.ej. todos los que ofrezcan el mismo porcentaje de
“lance”), lo que harfa més “competitivo” este mecanismo de ahorro / crédi-
to. En estos casos, naturalmente, para un mismo “porcentaje de lance”, a
mayor cantidad de “prestatarios”, menor serd el monto total neto
redistribuido, pero se seguird “pagando” la misma cantidad total como “in-
terés” (digamos 20%): 1,200. Esto significa que la tasa de interés efectiva
implicita serd mayor. Por ejemplo, si hay seis “prestatarios”, estos se repat-
ten los 4,800, 800 a cada uno. Descontando sus propios aportes, cada uno
recibe 300 netos, que suman 1,800 en total. Ahora, el “pago” a los presta-
mistas es 1,200, por lo que la nueva suma redistribuida serfa de 3,000 (1,800
+ 1,200), y los prestamistas ganarfan el 40% mensual sobre su aporte (1,200
/3,000).
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estrechamente ligada a las caracteristicas de la actividad econémica
financiada, al ser aquella una demanda “derivada”.

Evidencia 16: La demanda por financiamiento es una deman-
da derivada de una funcién de produccion o con-
sumo particular. Esto implica que las caracters-
ticas de los contratos de crédito estdn inevitable-
mente influenciadas por las caracteristicas de la
actividad econémica financiada.

Lo anterior implica que la demanda por fondos externos de un mis-
mo sector puede presentar distintas caracteristicas, y que las fuentes
puedan ofrecer productos crediticios distintos. Esto se ve claramente
en el caso del financiamiento agricola en La Libertad, donde el he-
cho de que exista un ciclo productivo mas elaborado y articulado con
la agroindustria hace que los atributos de los contratos de crédito
sean distintos de los de Junin, por ejemplo, ademds de que las posibi-
lidades de financiamiento son mayores (por la presencia de los moli-
nos de arroz); como consecuencia de lo anterior, podria afirmarse
que a mayor integracién productiva hacia delante o hacia atris, ma-
yores seran las posibilidades de financiamiento. Asimismo, el corto
ciclo productivo de los ME de Trujillo hace que el crédito semiformal
(de proveedores) encontrado en los casos sea de similar corto plazo,
al igual que el financiamiento de los productores a sus clientes (cré-
dito informal). Por otro lado, en el mercado mayorista de frutas, dado
que la actividad relevante es el comercio, los prestamistas informales
(exceptuando el financiamiento de la produccién de los mismos co-
merciantes) son principalmente prestamistas informales puros, o en
algunos casos los comerciantes mas grandes; y ambos casos cubren
principalmente demandas ante contingencias y a un plazo corto. En
cuanto a los HR, dado su alto riesgo, es dificil encontrar prestamis-
tas informales que expongan su dinero, a menos que tengan compro-
metida la cosecha y/o se dediquen a la comercializacién de la misma;
esto es precisamente lo que ilustran bien los casos de Chepén y
Huancayo.
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Los MONTOS Y PLAZOS

Como se aprecia en el cuadro 4.2, la cartera total de los prestamistas
formales es més grande que la de los semiformales y la de estos que la
de los informales. Sin embargo, este resultado no implica que en el
ambito en el que opera un prestamista semiformal que accede al sis-
tema financiero formal la cartera de los prestamistas formales sea
necesariamente mayor. Asimismo, se observa que los plazos de los
créditos semiformales e informales son menos extensos: mientras los
plazos de los créditos formales van desde seis hasta 16 meses, los prés-
tamos semiformales tienen plazos de una a dos semanas (en el caso
de la microempresa del calzado) a seis meses, en el caso de El Cholo;
y los préstamos informales van de 15 dias (el calzado) a cuatro meses
(financiamiento de papa en Junin), siendo la moda de un mes. Esto
no es una regla, sino que depende mucho del ciclo productivo de las
actividades financiadas o de la parte del ciclo financiada, lo que con-
firma la premisa de que las caracteristicas de la demanda del crédito
dependen de las caracteristicas de la funcién de produccion / consu-
mo / comercio relevante.”

De lo anterior se desprende que, dependiendo del tipo de pres-
tamista no formal, podrian darse casos en los que este (exceptuando
a las ONG crediticias) tenga una mayor cartera que los prestamistas
formales, con condiciones similares de los créditos, como es el caso
del financiamiento de los molinos de arroz en La Libertad, y en parti-
cular del molino EI Cholo, que ofrece un crédito especializado, con
toda una tecnologia crediticia ensamblada, que se asemeja més al de
las fuentes formales. No obstante, es cla-ro que si el prestamista no
formal no tuviera acceso al financiamiento formal, esta premisa no
se cumpliria, por lo que debiera esperarse que el prestamista no for-
mal tenga una menor cartera y plazos més cortos que los prestamistas
formales.

25. Otra caracteristica encontrada en los 48 estudios de caso es que la mayorfa
de los créditos (formales, semiformales e informales) son para capital de
trabajo, lo que implica que los créditos sean normalmente a corto plazo. No
se verifica ningtn caso de crédito de inversién de un prestamista informal.



EL MODUS OPERANDI DEL FINANCIAMIENTO NO FORMAL 239

LAS TASAS DE INTERES DE LOS CREDITOS INFORMALES

Evidencia 17: El financiamiento informal tiende a ser mds caro
que el resto de las fuentes. Este costo estaria com-
pensado por la mayor calidad del servicio ofreci-
do y se justificaria por la elevada rentabilidad de
las actividades financiadas.

El crédito formal suele ser més barato que el crédito no formal, y el
crédito informal suele ser mas caro que el resto de los créditos. En el
cuadro 4.2 se observa una clara tendencia a que el costo directo del
crédito vaya aumentando a medida que este deja de ser formal (mien-
tras las TEA cobradas por los prestamistas formales est4n en el rango
60-75%, las de los semiformales fluctdan entre 64-557%, y las de los
informales entre 101-792%), aun cuando no se puede de-cir nada
contundente respecto a una relacion directa entre grado de informa-
lidad y costo del crédito.

Las razones de este mayor costo del crédito no formal son va-
rias, y van desde el hecho de que el costo de fondeo de los no forma-
les suele ser mayor (con la excepcién de las ONG crediticias) que el
de los formales; que existe un margen de la actividad crediticia que
encarece el crédito (para los que acceden a crédito formal para fi-
nanciar a sus clientes); y, por supuesto, los mayores riesgos que po-
drian enfrentar de la recuperacion, no s6lo ante una reduccién en el
nivel de la actividad financiada de sus clientes, sino sobre todo en la
voluntad de pago, dada la poca exigencia de garantias.

En el aspecto del riesgo, mientras no haya contratos (inclu-
yendo los verbales o los implicitos) que establezcan claramente las
condiciones de los créditos, o cuando los “castigos” en caso de in-
cumplimiento no son creibles, o mientras haya sustitutos del crédito
informal, el riesgo de no poder hacer cumplir los contratos serd ma-
yor. De esta manera, mientras haya una relacion crediticia estable
con el prestamista informal que asegure al prestatario cubrir sus ne-
cesidades crediticias oportunamente y mientras no haya otros pres-
tamistas (formales, semiformales) que puedan otorgar un ser
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vicio similar, siempre habra un lugar para el financiamiento
informal. Por otro lado, puede presentarse una situacién en la cual
las altas tasas de interés cobradas por los prestamistas informales gene-
ren un efecto “seleccién adversa”, que atraiga a los clientes con un
nivel de riesgo superior al promedio. Un comentario realizado por un
microempresario que es Gtil mencionar se refiere a que el crédito in-
formal era solicitado con mayor frecuencia por aquellos marginados
del financiamiento formal por no tener buen  historial crediticio, lo
cual denota un mayor riesgo y sustenta la afirmacién del caricter
“residual” del préstamo informal.

Mencién aparte merece el caso de las juntas, donde las tasas
de interés implicitas anuales pagadas pueden alcanzar proporciones
casi inimaginables. En un esquema de junta “competitivo”, donde el
“pozo” se asigna a quien ofrezca un mayor interés implicito, si bien la
TEA ganada por los que aportan (ahorristas) puede ser de 89% (con
un lance del 5%), también puede alcanzar niveles de 246% (lance de
10%) o incluso de 968%, como se presenta en el cuadro 4.2.

Por otro lado, los mecanismos de enforcement en el crédito no
formal son variados y en ocasiones pueden ser més efectivos que los
usados por el crédito formal. En efecto, mientras un juicio por ejecu-
cién de garantias podria durar en promedio tres afios y se recupera
alrededor del 70% del principal (Ortiz de Zevallos, 1998), en los casos
de préstamos no formales (sobre todo en los informales), la re-
cuperacién puede ser mas rapida por dos razones: pueden embargar
bienes (incluyendo la cosecha) y los mecanismos de negociacién /
presion estdn mas desarrollados, debido a la mayor cercanfa entre
prestamista y prestatario. Nuevamente, los mecanismos informales
de recuperacién de créditos vencidos tienen mayores ventajas para
ser mas efectivos que los formales.

Pero, a nuestro entender, mas importante que los mecanismos
de coaccién ante casos de incumplimiento son las formas como los
prestamistas informales se aseguran el cumplimiento de los contra-
tos de crédito. Cuando un prestatario obtiene el financiamiento en el
momento requerido y bajo las condiciones que mejor se adaptan a
sus necesidades (mayor flexibilidad tanto en el otorgamiento
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CuADRO 4.2
INDICADORES DE CARTERA DE LOS PRESTAMISTAS™

Prestamista Cartera |No. Crédito | TEA en | Plazo Plazo

(US$ mil)| client. | prom. soles prom. |desemb.

(US$) (%) cl. nuevo

Formal
CMAC Trujillo 15,220 n.d. 104/ 607 | 12-16 m. 2-3d.
CMAC Huancayo 8,464 n.d. 616" | 56757 12 m.” 1d.
CRAC La Libertad 8,436 nd. 5,066 | 51-56 8m.” | 414 d.¥
EDPYME Confianza” 757 11,329¥] 569 75 6 m. 14 d.
Semiformal
Molino “El Cholo”,
Chepén 800 800 | 1,000 91 5-6 m. 1d.
Informal
Comerciante de arroz,
Pacasmayo n.d. n.d. nd. |101-214 2 m. n.d.
Ventas del calzado al
crédito, Trujillo 5.2 53 979 129 15d. n.d.
Prestamista de comerc.
minoristas, Lima 17.2 200% 86 236 1 m. 1d.
Juntas, Concepcién 1.7 n.a n.a. 968 1Tm. n.a

n. d no disponible; n.a.: no aplicable.

A diciembre de 1998.

Crédito PYME.

Crédito PYME a junio del 2000.
Cartera agricola a diciembre de 1999.
Para el caso del arroz.

A febrero del 2000.

Numero de créditos.

O @ No A

No incluye la comisién del 2% al desembolso del crédito.

—_
©

(en %) serian de 89 (246, 516, 1706).

En los prestamistas formales, la informacion de cartera es a julio del 2000. En el
resto de casos, la fecha varia entre marzo y agosto del 2000. No se obtuvo infor-
macion de la cartera de préstamos ofrecidos por los comerciantes mayoristas.

Cuatro dias si no tiene garantia real y entre 14 y 15 si tiene garantia real.

Supone un «ance» del 20%. Si el lance fuera de 5% (10%, 15%, 25%), las TEA
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—bajos costos de transaccién: tramites, etc.— como en la re-
cuperacién, mayor rapidez del desembolso y mayor oportunidad en la
entrega del crédito), naturalmente que lo valorara mas que si el cré-
dito le significa condiciones dificiles de cumplir, todo lo cual con-
figura una mayor “calidad de servicio”. De esta manera, la negativa a
cumplir con el pago implicarfa perder todos estos beneficios, y podria
implicar también quedarse sin crédito de ningin tipo, en especial si
no se tienen garantias reales.

Desafortunadamente, no se puede decir mucho sobre la rapi-
dez del desembolso del crédito segin el tipo de prestamista, pero es
posible encontrar plazos de un dfa en los créditos informales y semi-
formales, que tienen detras el respaldo de un gran acervo de informa-
cién sobre el solicitante adquirido a través de otras acti-vidades (prin-
cipalmente comerciales) o en su bisqueda de nuevos clientes mien-
tras mantiene su cartera actual. La mayor rapidez en la aprobacién
del crédito podria explicarse en parte por los reducidos montos otor-
gados por las fuentes no formales, asi como por su reducida cartera,
sin desconocer su mayor efectividad en el procesamiento de solicitu-
des de crédito.



5

CONCLUSIONES, RECOMENDACIONES Y SUGERENCIAS
PARA INVESTIGACIONES FUTURAS

Conclusiones

El contexto econdmico en el cual se desarroll§ el estudio estuvo mar-
cado por una coyuntura de recesién econdémica e incertidumbre, que
ha afectado sensiblemente la capacidad de pago de todos los agentes
econémicos, provocando en varios casos una ruptura en la cadena
de pagos que ha generado un incremento sustantivo en la mora de
muchas instituciones financieras. Esta investigacién concentra su
atencién en tres grupos de pobladores de bajos ingresos: HR, CM y
ME, que fueron seleccionados para captar informacién sobre los tipos
de productos financieros que demandan.

Pese a las previsibles diferencias entre aquellos tres tipos de
pobladores de bajos ingresos (e incluso dentro de un mismo tipo en
diferentes escenarios geogrificos), un aspecto comtn a todos ellos es
que existe una importante demanda de crédito satisfecha, a pe-sar de
estar situados en su gran mayoria por debajo de la linea de la pobreza.
Este es el primer hallazgo central de este estudio. La demanda
satisfecha por financiamiento externo alcanzé al 65% de la
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muestra en el Gltimo afio (mayo 1999 — junio 2000), una tasa
mucho mayor al promedio nacional recogido por la ENNIV del 2000.
En el segmento de HR se registré6 una mayor presencia del
financiamiento externo (73.3%). Las principales demandas de crédito
de estos sectores se orientan a la obtencién de capital de trabajo, en
primer lu-gar, y de fondos para el consumo, en segunda instancia.

Para fines analiticos, agrupamos a las fuentes de financiamiento
externo en tres categorfas: formales, semiformales e informales (estas
dos tltimas son las fuentes no formales), de acuerdo a su regulacion,
estructura organizativa y especializacién. Las primeras son las
reguladas por la SBS; las segundas estdn registradas en la SUNAT o
son parte del Estado, pero efecttian operaciones de crédito sin
supervision de la SBS; y las terceras estan formadas por los individuos
que otorgan créditos, y las entidades que carecen de una
infraestructura para el otorgamiento de créditos.

Teniendo en cuenta esta clasificacion, el segundo hallazgo fun-
damental fue que las fuentes no formales son las més importantes
(81.5% del total) en términos de ndmero de transacciones, pero ocurre
lo contrario teniendo en cuenta el volumen de fondos intermediado
(el sector formal concentra el 41.8% del total); dentro del sector no
formal, las fuentes informales representan el 50.2% de las
transacciones y el 19.3% del volumen transado. Lo anterior implica
que el promedio de las transacciones formales (US$ 2242) sea sig-
nificativamente mayor que el de las fuentes no formales. Asimismo,
dentro del sector no formal, las colocaciones promedio de fuentes
semiformales son mucho mayores (US$ 1237) que las de los
prestamistas informales (US$ 383). Es decir, existe una relacién posi-
tiva entre el monto promedio colocado y el grado de formalizacién.

Dentro de los prestamistas formales es importante mencionar
la significativa presencia de los bancos de consumo (responsables de
més del 12% de las colocaciones) y de los intermediarios financieros
no bancarios en las plazas de provincias (sobre todo CMAC y CRAC).
Las ONG aparecen con una importancia bastante secundaria en la
provision de créditos, tanto en lo que se refiere al acceso a servicios
financieros como a los montos totales prestados. De aqui que no se
ajuste a la realidad, por lo menos en los &mbitos estudiados,
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la afirmacién de que las ONG habrian reemplazado en cierta
medida al gobierno y a las instituciones financieras formales en la
provision de servicios financieros a los pobladores de menos recursos.

El tercer resultado fundamental del estudio es que se ha ve-
rificado que el financiamiento no formal existe fundamentalmente
para cubrir demandas especificas y diferenciadas de los sectores de
bajos ingresos que no son atendidas por la oferta formal, lo que da
lugar a una relacién de complementariedad! entre las diversas fuen-
tes de crédito. A su vez, se aprecia diferencias sustanciales entre los
objetivos del financiamiento formal y no formal; mientras para el
primero la maximizacién del beneficio en los créditos constituye el
objetivo fundamental, para las fuentes semiformales (con la exclusién
de las ONG) e informales generalmente los créditos sirven para
viabilizar y/o apoyar sus actividades en el sector real (con las que
desarrollan eslabonamientos hacia atrds y hacia delante) o, al-ter-
nativamente, reforzar relaciones sociales de reciprocidad (en cuyo
caso el financiamiento se integra a una compleja red de obligaciones
sociales). Un resultado adicional es que un grupo im- portante de
prestatarios que podria ser sujeto de crédito formal se autorraciona y
prefiere trabajar con fuentes no formales, aun siendo capaz de acceder
a créditos formales. Las consideraciones referentes al riesgo motivan
en buena medida este autorracionamiento.

El cuarto resultado medular del estudio es que, pese a las con-
siderables ventajas del financiamiento no formal, existen limitacio-
nes que restringen su impacto sobre el bienestar de sus prestatarios.
Por un lado, el trato més personalizado y la mayor adecuacién de los
productos financieros de las fuentes no formales a las necesida

1. Larelacién de complementariedad se da en al menos uno de los tres sentidos:
(i) una vez accedido al financiamiento formal, s6lo la parte no cubierta es
de-mandada en el sector no formal (complementariedad en “cascada”); (ii)
los usos de los créditos son distintos, como es el caso de los créditos de
consumo de muy corto plazo; y (iii) cuando existen restricciones al acceso
al crédito formal, la demanda es, al menos parcialmente, satisfecha en el
sector no formal. En el dltimo caso, se podrfa hablar de sustitucion sélo s
un aumento de los costos (mds garantias, intereses, requisitos, etc.) del
crédito formal excluye al prestatario del crédito, ante lo cual éste acude al
financiamiento no formal.
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des y peculiaridades de cada grupo de prestatarios, reflejados
en menores costos de transaccién,’ plazos mas cortos para los desem-
bolsos, formas de pago maés flexibles y riesgo compartido (al menos
en casos de morosidad por insolvencia), implican claras ventajas para
los prestatarios de bajos ingresos, que se reflejan en las mejores califi-
caciones otorgadas a los prestamistas no formales (y sobre todo a los
informales) que a los formales.

Por otro lado, en el caso del sector informal, la limitaciéon clave
es su falta de profundidad, dados sus reducidos voltimenes canalizados,
los bajos montos promedio por operacién y los breves plazos otorgados;
situacion que es agravada por su restriccion para intermediar fondos
movilizando ahorros (salvo en el caso de las juntas). A su vez, el
financiamiento semiformal, al incluir principalmente transacciones
eslabonadas (se excluye el caso de las ONG), condiciona su
desenvolvimiento y caracteristicas a las necesidades del sector real, y
a su capacidad para atraer recursos del sistema financiero formal.
Esta relacién entre el sector semiformal y el formal, en la que el
primero es el prestatario (y luego serd el prestamista de los pobladores
de bajos ingresos), aumenta la importancia de la co-bertura del sector
formal en el financiamiento de los pobladores de menores recursos,
aunque de manera indirecta.

El quinto resultado principal tiene que ver con el costo de los
créditos. En este caso no se ha encontrado evidencia contundente en
las encuestas de que, como contraparte de la mejor adaptacién y opor-
tunidad de los créditos ofrecidos por las fuentes informales, el costo
financiero tienda a ser mayor, lo cual intuitivamente podria esperar-
se; sin embargo, en los estudios de caso esto si se cumple. Este costo,
ademas, suele ser cobrado de manera implicita en los contratos de
crédito interrelacionados (muy comunes también

2. A pesar de las diferencias existentes entre los distintos intermediarios, a
nivel global destaca una clara tendencia a la disminucién de los costos de
transaccién del financiamiento formal, que refleja las consecuencias de una
mayor orientacién a las necesidades del cliente, las mejoras en los registros
publicos, la adopcién de tecnologfas financieras méas eficaces y las mayores
presiones competitivas en los préstamos a los sectores de bajos ingresos. Los
costos de transaccién promedio en las fuentes formales alcanzan el 1.36%
del monto del préstamo.
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en el sector semiformal: agroindustrias, casas comerciales). De-
be sefialarse que, independientemente del mayor costo financiero o
no, esta variable no resultaria relevante para los prestatarios de ba-
jos ingresos porque éstos operan con bajas relaciones deuda / patri-
monio (0.08 en promedio) y porque los créditos procedentes del sec-
tor no formal suelen ser por montos relativamente pequefios (me-
nores que los montos transados con el sector formal) y por plazos
cortos. Estas tres condiciones hacen que la tasa de interés sea poco
relevante para los prestatarios en el momento de seleccionar la fuen-
te con la que se desea trabajar.

Otro resultado interesante del estudio es que existe un dé-ficit
de financiamiento de inversion tanto en el sector no formal como en
el formal; de esta manera, existe un espacio importante para este tipo
de créditos, ya que hemos constatado que muchos entrevistados
realizan importantes inversiones y han mostrado una significativa
capacidad de acumulacién, que deben financiar casi exclusivamente
con recursos propios. Un hallazgo contundente de nuestra
investigacion es la gran valoracién que existe en estos sectores de
bajos ingresos por la vivienda como inversién. La autoconstruccién
permite que estas inversiones en patrimonio se realicen lentamente y
en funcién de la disponibilidad de recursos.

Respecto de las tecnologias crediticias aplicadas, la conclu-
sién més importante es que, entre los diversos tipos de prestamistas,
la exigencia de colaterales en los créditos parece inversamente re-
lacionada con el grado de conocimiento de sus prestatarios; de es-ta
manera, en el sector informal, la confianza adquirida a través de las
relaciones de largo plazo reemplaza estas exigencias. Por otro lado,
en general, podria decirse que las caracteristicas de las tecnologias
utilizadas para los diferentes tipos de prestatarios y créditos son
consistentes con las diversas percepciones de riesgo que los pres-
tamistas tienen de los distintos prestatarios. De esta forma, las fuentes
formales y semiformales son més propensas a exigir garantias en los
créditos a los HR (debido al predominio de las actividades agricolas,
altamente riesgosas; a la dispersién geogréfica, que dificulta la
evaluacion del riesgo moral; asi como a la intervencion pu-blica,
evidenciada en los recientes decretos dictados por el gobierno
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en torno a los créditos agropecuarios, que dificulta la
recuperacion), y en los préstamos de capital de trabajo (por sus
mayores montos y plazos, que podrian generar mayores pérdidas para
los prestamistas). Dentro de los prestamistas informales, se estudi6 el
caso de los CM como prestamistas (un 57.3% del total), que prestan
para dos fines especificos funcionales a su actividad principal:
financiar la actividad agricola de sus proveedores y dinamizar su
actividad comercial; los rasgos basicos de su tecnologfa son la ausencia
de garantfas y el alto nivel de conocimiento de los prestatarios.

Los resultados de las tecnologias crediticias muestran sustan-
ciales variaciones incluso en un mismo tipo de prestamista. Pero si
caracterizdramos a la tecnologia crediticia m4s eficiente por una com-
binacién de menores tasas de incumplimiento, plazos de tramitacién
mas reducidos y costos de transaccién mas bajos, las CMAC registran
los mayores logros entre las fuentes formales, las ONG vy los
prestamistas semiformales privados entre las fuentes semiformales, y
los habilitadores entre los informales. Ademé4s, en promedio, los
prestamistas informales muestran los mayores niveles de eficiencia
en los términos sefialados. Las tecnologias de los bancos y las CRAC
presentan deficiencias, que deberfan ser superadas para asegurar la
viabilidad de sus operaciones en el financiamiento de los sectores de
bajos ingresos. Asimismo, es revelador que las entidades semiformales
publicas (el Ministerio de Agricultura y el Banco de Materiales)
registren los resultados menos satisfactorios en los términos sefialados,
debido al predominio de inadecuados sistemas de incentivos y
estructuras institucionales, y a un personal desprovisto de la
capacitacion requerida.

Otro resultado de esta investigacién es que no existen discre-
pancias significativas en las caracteristicas socio-demograficas (edad,
sexo, educacién, etc.) de los entrevistados con y sin crédito de
cualquier fuente; es més, no se observan diferencias entre los agentes
con y sin crédito con relacién a su nivel de pobreza. Este dltimo
resultado esta altamente influenciado por la mayor importancia de
las fuentes no formales dentro del nimero de transacciones realizadas,
las cuales no discriminan a sus clientes en funcién de su nivel de
pobreza ni de ningtn otro “filtro” referido a las caracte



CONCLUSIONES, RECOMENDACIONES Y SUGERENCIAS 249

risticas socio-demogréaficas. Por el contrario, en el caso del
sector formal si existen diferencias en funcién al nivel de pobreza, de
tal forma que los entrevistados con crédito formal son relativamente
menos pobres que aquellos que trabajan con crédito no formal, lo
cual es consistente con su tendencia a priorizar a los clientes de los
sectores mds pudientes (con mayor ingreso cotriente) y con mayor
solvencia ante las contingencias (mayor patrimonio), mientras que
los prestamistas no formales toman en cuenta otras variables, ge-
neralmente basadas en su mayor acceso a informacion de los presta-
tarios, adquirida a través de relaciones comerciales y crediticias
repetidas. Por lo tanto, los prestamistas formales resultan mas impor-
tantes como oferentes para los prestatarios relativamente maés ricos,
mientras que los prestamistas no formales atienden a todos los es-
tratos de prestatarios o, en el extremo, orientan sus colocaciones ha-
cia los sectores mas pobres.

Por otro lado, los estudios de caso realizados dentro del sector
no formal confirman los menores plazos y montos encontrados en las
encuestas respecto a las fuentes formales, asf como los mayores costos
del financiamiento informal; ademas, dentro del sector semiformal,
el caso de los molinos muestra que en ausencia de confianza, los
requerimientos de garantias reales se tornan cruciales para el
otorgamiento del crédito, aunque este requisito también es funcional
al interés del molino de obtener fondos del sector formal, para lo cual
usa las hipotecas de sus clientes en lugar de las suyas. El caso del
molino es ilustrativo de cémo el sector semiformal puede llegar a
cubrir de manera importante la demanda de financiamiento no
satisfecha por el sector formal, gracias a la combinacién de tres
factores: el acceso a fondos formales, la especializacién en el crédito,
y su integracién vertical.

Estudios de caso llevados a cabo en el sector microempresarial
y del comercio mayorista dan luces de la dependencia de las caracte-
risticas de los contratos de crédito respecto de las particularidades de
las actividades financiadas. De ahi que, por ejemplo, los créditos de
los informales y los proveedores de insumos sean de muy corto plazo
en el caso de los microempresarios de la rama del calzado en Trujillo,
cuyo ciclo productivo dura una semana; o que
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muchas veces los comerciantes mayoristas tengan que finan-
ciar a los agricultores a cambio de la venta del producto para
reducir la incertidumbre en el abastecimiento y programar sus ven-
tas. Las modalidades de financiamiento no formal son tan ricas y di-
versas que seguramente no se agotan en 48 estudios de caso, e inclu-
yen vastas combinaciones de seguimiento cercano, seleccién intensi-
va en informacién, relaciones repetidas, uso de mecanismos infor-
males de recuperacion de créditos atrasados, etc.

Finalmente, esta investigacién nos ha ofrecido algunas leccio-
nes importantes para la expansion del sector formal en el segmento
de menores ingresos. En primer lugar, se ha comprobado la existen-
cia de una demanda por crédito insatisfecha, tanto en lo referido a
capital de trabajo y/o consumo como para inversién de mediano y
largo plazo, que podria ser cubierta por el sector formal. Dado que
este tipo de demanda depende de las caracteristicas particulares de
cada tipo de demandante, deben disefiarse productos adaptables a
las caracteristicas de cada grupo. Si bien esto implica costos, los
productos financieros genéricos que logren adaptarse a las condiciones
particulares de los prestatarios competirian con varios de los productos
ofrecidos por los prestamistas no formales. De manera
complementaria, el disefio de productos financieros especiales para
estos sectores de bajos ingresos y la innovacién de la tecnologifa fi-
nanciera con que los prestamistas formales atienden a estos sectores
permitird una expansién de la participacién de estos agentes en di-
chos segmentos. El disefio de los productos y la innovacién tecnoldgica
deben partir de las multiples experiencias exitosas de productos y
tecnologia de los prestamistas no formales, analizadas en este
documento.

En tercera instancia, se encontrd que los prestamistas no for-
males tenian sistemas para compartir determinados riesgos con los
prestatarios (lo que estd dado por su menor exigencia de colaterales
como respaldo en caso de incumplimiento), mientras que las tran-
sacciones crediticias formales suelen cargar practicamen-te la tota-
lidad de los riesgos en el prestatario. Esta diferencia se vuelve clave, y
explica en buena medida la preferencia por crédito no formal de
muchos prestatarios, sobre todo en los segmentos que
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poseen limitadas garantias reales o cuyas garantias reales consti-
tuyen el grueso de su patrimonio, por lo cual no estan dispuestos a
arriesgarlo. Finalmente, si bien la atencion directa a los clientes de
estos sectores puede convertirse en un atractivo campo para el sector
formal, también existe un espacio significativo para explorar nuevos
esquemas de integracién vertical con prestamistas semiformales que
les permita llegar a nuevos segmentos de prestatarios, aprovechando
la tecnologia e informacién manejadas por este tipo de prestamistas.

Recomendaciones de politica

Existen tres aspectos en los cuales se pueden plantear recomen-
daciones de politica: institucionales, instrumentales y de tecnologia
financiera. A continuacién planteamos una combinacién de estos
aspectos, en las principales recomendaciones que se desprenden del
estudio.

Mejorar la articulaciéon entre los distintos tipos de
financiamiento

Se ha constatado la gran importancia del financiamiento semiformal
privado para los sectores de bajos ingresos, especialmente en el drea
rural. De ahi que, dadas sus caracteristicas institucionales, resulte
necesario profundizar el anlisis de sus relaciones con las fuentes
formales de crédito y con los prestatarios, que a su vez son prestamistas,
para disefar estrategias de integracién vertical entre las distintas
fuentes de financiamiento. Es posible que la mejor ma-nera de
canalizar los fondos formales a estos estratos de bajos ingresos sea a
través de determinados prestamistas no formales. El objetivo de esto
serfa establecer formas de articulacién entre los diferentes tipos de
financiamiento que ayuden a ampliar la canalizaciéon de fondos de
las fuentes formales, y generar contratos que puedan ejecutarse con
mayor facilidad y sean mds transparentes para todas las partes
involucradas.
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Mejorar la cobertura del sector formal

Asimismo, es importante que los prestamistas formales puedan
desarrollar la capacidad de atender la demanda de financiamiento de
punta y de inversién de los sectores de bajos ingresos. En el pri-mer
caso, para poder otorgarles también préstamos de montos més
reducidos, a plazos més cortos y con menores costos de transaccion,
a fin de que puedan aprovechar mejor las oportunidades de negocios
que se les presenten, suavizar las fluctuaciones en sus niveles de con-
sumo y enfrentar las contingencias. Este resultado se lograra a través
del desarrollo de nuevos productos, de innovaciones en las tecnologias
crediticias, y de mejoras en los mercados de factores y productos. En
el caso de los créditos de inversion, el objetivo serfa apoyar la
capitalizacién de las microempresas y crear un programa sostenible
de financiamiento de la vivienda popular. A largo plazo la meta a
alcanzar serfa que las entidades formales puedan satisfacer toda la
gama de necesidades de financiamiento de los sectores de menores
ingresos, que como se ha visto todavia cuentan con una importante
capacidad de endeudamiento no utilizada, que se refleja en sus bajas
razones deuda / patrimonio.

Mejorar las tecnologias crediticias

En este contexto también se requiere: (i) impulsar el desarrollo de
una tecnologfa crediticia adecuada para el otorgamiento de créditos
de inversion para los grupos de bajos ingresos; (ii) ampliar el acceso
de las entidades de microfinanciamiento formales a recursos de me-
diano y largo plazo, para que puedan incrementar sus créditos de
inversion y vivienda, y (iii) que los prestamistas formales desarrollen
productos de micro seguros, para proteger a sus clientes frente a con-
tingencias de salud, incendio y robo, que pueden afectar gravemente
su situacién econdmica.

A su vez, dada la importancia de las tecnologias crediticias en
la expansién del crédito a los sectores de menores ingresos, resulta
fundamental propiciar politicas que impulsen la innovacién tecno
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l6gica, ya sea mediante la creacién de nuevas tecnologfas o a
través de la adopcion tecnoldgica. Al respecto, proponemos (i) la
creacion y difusién de un banco de tecnologias crediticias que recopile
y difunda las tecnologfas formales, semiformales e informales exis-
tentes, apoyando la generalizacién de las mejores practicas, y (ii) la
promocién de investigaciones que nos den luces sobre los de-ter-
minantes que explican las innovaciones en las tecnologias crediticias.

Promower algunas reformas institucionales

Con el fin de impulsar la competencia, se debe superar la seg-
mentacion actual del mercado del microcrédito formal, para lo cual
resulta necesario apoyar una intensificacién de las presiones
competitivas a través de medidas como: (i) la privatizacién de las
CMAC y su autorizacién para operar en Lima; (ii) el apoyo a las fu-
siones y la consolidacién de las CRAC vy (iii) el reforzamiento ins-
titucional de las EDPYME. De esta manera, se reducirdn los costos
del crédito y se incrementara la eficiencia en la intermediacion, re-
forzdndose las relaciones de competencia entre el financiamiento
formal y el no formal.

Prowveer bienes piiblicos

Para reducir los riesgos del financiamiento a los sectores de bajos
ingresos, se requiere promover una més eficiente provision de ciertos
bienes publicos clave (como la infraestructura econémica); mejorar
la red publica de salud; garantizar mejores niveles de seguridad; y
mantener la estabilidad macroeconémica, evitando sobre todo las
marcadas fluctuaciones del nivel agregado de actividad, que pueden
afectar significativamente las operaciones de muchas microempresas,
como lo reflejan los resultados de la presente investigacién. Ademas,
la provisiéon de infraestructura ayudara a reducir los costos de
transaccién del crédito.
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Mejorar la evaluacion de los riesgos

El riesgo constituye un determinante central en la tecnologia cre-
diticia utilizada para proveer financiamiento a determinado segmen-
to de la poblacién. De esta forma, cuando los prestatarios son consi-
derados mas riesgosos, mayor es el requerimiento de colaterales. En
este sentido, las politicas deberfan ayudar a los prestamistas a cono-
cer mejor la capacidad y la voluntad de pago de los demandantes de
crédito. En esta linea, proponemos las siguientes politicas:

Ampliar la cobertura de las centrales de riesgos a las transac-
ciones financieras formales y semiformales que realizan los
prestatarios y también a las transacciones comerciales, pro-
moviendo igualmente una consulta mas amplia y econé- mica
de la base de datos acumulada. De esta manera se facilitarian
las relaciones de complementariedad entre las diversas fuentes
de financiamiento y se promoveria una mejor cultura crediticia.
Establecer sistemas que permitan reducir los riesgos. Para que
los prestamistas formales sean mds atractivos para los sectores
de bajos ingresos, ademds de adecuar sus productos y
condiciones, es necesario que éstos sean capaces de distinguir
a los morosos estratégicos de los insolventes, y que cuenten
con instrumentos para refinanciar o subsanar situaciones de
morosidad por insolvencia. Es decir, dado que en el caso de las
transacciones formales el riesgo es totalmente asumido por el
prestatario, y que los prestatarios de sectores de bajos ingresos
no suelen tener capacidad para afrontar este tipo de
contingencias, debe disefiarse algtin sistema de seguros o fon-
do de contingencia para este tipo de situaciones. De existir
estos mecanismos de reduccién de riesgo, se reduciria el auto-
rracionamiento (y con ello se captan mejores clientes) y la con-
centracion de los prestamistas formales en las variables de stock
(patrimonio) en su evaluacién del cliente.
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*  Mejorar los sistemas de registro de los bienes muebles para que
este tipo de activos pueda servir como garantia real en los cré-
ditos. Asimismo, hay que agilizar los procedimientos de esta-
blecimientos de hipotecas sobre diferentes activos.

* Promover el desarrollo de los mercados de factores y produc-
tos en el dambito local, que disminuyan los riesgos de realiza-
cién de la produccion.

* Promover mejoras en los sistemas de administracién de justi-
cia que permitan reducir los riesgos y los costos de ejecucién
de las garantias.

Mejorar el trato a los clientes

También resulta necesario mejorar el trato a los clientes, especial-
mente en el financiamiento formal. La experiencia de las institucio-
nes financieras no bancarias y la mejor evaluacién del trato de los
prestamistas no formales revela la necesidad de los intermediarios de
mayor envergadura de redefinir su estrategia de acercamiento hacia
estos sectores de bajos ingresos, priorizando el trato directo y perso-
nalizado. Asimismo, para que el sector formal pueda ampliar su co-
bertura en estos sectores tiene que disefiar productos que se adecuen
a sus demandas especificas y al tipo de operaciones requeridas. Si
bien esto puede resultar costoso, debe haber alguna escala 6ptima
que permita disefiar productos especificos desde el sector formal para
servir porciones de la demanda de financiamiento de estos sectores.

Fomentar la integracién de los servicios entre los prestamistas

Es necesario subrayar la importancia del sector formal como oferente
de otro tipo de servicios financieros, sobre todo los relacionados con
el sistema de pagos (pagos en distintas plazas, transferencias etc.),
que reducen los costos de transaccién de los grupos de menores in-
gresos. Este tipo de servicios permite adema4s a los intermediarios for-
males conocer a los agentes de estos sectores y obtener
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informacion sobre sus actividades financieras. Se debe potenciar que
los intermediarios aprovechen los otros servicios que otorgan a los
sectores de bajos ingresos para generar informacién y relaciones con
prestatarios. Asimismo, se debe evaluar y fomentar la integracién
vertical de los prestamistas formales no bancarios con las institucio-
nes bancarias de mayor cobertura para ampliar los servicios que pres-
tan estos prestamistas no bancarios, especialmente en el caso de los
prestamistas con limitada cobertura territorial o con agencias en pla-
zas muy limitadas.

Reducir la oferta estatal de crédito de primer piso

El deficiente desempefio de los prestamistas semiformales pablicos,
como el Ministerio de Agricultura y el Banco de Materiales, revela la
importancia de asegurar que el Estado no intervenga como presta-
mista directo, salvo que se creen estructuras institucionales y siste-
mas de incentivos muy particulares como en el caso de las CMAC.
Pero incluso estos intermediarios se encuentran siempre bajo la po-
tencial amenaza de una intervencion politica, por lo que la mejor
alternativa serfa una privatizaciéon completa de la intermediacion fi-
nanciera de primer piso. De manera adicional, la actuacion de estos
prestamistas semiformales ptblicos trae consigo un conjunto de “ma-
las” sefiales a los mercados financieros, atentando contra el desarro-
llo de una cultura crediticia entre los prestatarios de todos los nive-
les, pero sobre todo de los de bajos ingresos, ya sea fomentando la
morosidad estratégica (al no sancionar a los malos pagadores) o
distorsionando la oferta de fondos para estos sectores, entre otros.

Sugerencias para investigaciones futuras

El financiamiento de los sectores de bajos ingresos constituye una
problemdtica atin poco explorada en el Perd, por lo que este trabajo
plantea una serie de sugerencias para realizar investigaciones futu-
ras, que incluyen entre las principales:
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e Profundizar el analisis de las tasas de interés implicitas.

e Identificar y analizar la distribucién de los riesgos entre el
prestamista y el prestatario en el financiamiento semiformal
e informal.

e Explorar en mayor profundidad las caracteristicas de la de-
manda insatisfecha de créditos de inversion y vivienda para
los sectores de menores recursos, asi como disefiar los pro-
ductos que puedan satisfacerla.

e Examinar los determinantes de la innovacién en las tecno-
logias financieras, particularmente en lo referido a la crea-
cién de nuevas tecnologias y la adopcién tecnoldgica. Es ne-
cesario identificar cual es la “frontera” de innovaciones exis-
tente y la posicion de cada intermediario respecto a di-cha
frontera de innovacién tecnolégica.

e Estudiar con mayor amplitud los determinantes de la efi-
ciencia de las tecnologias financieras.

o Profundizar el anilisis de la percepcién del riesgo y sus deter-
minantes por parte de los distintos tipos de prestamistas.

e Estudiar en mayor profundidad las relaciones de complemen-
tariedad entre las diferentes fuentes de financiamiento.

¢ Analizar mediante un estudio de caso las operaciones de un
prestamista semiformal de gran escala, para evaluar con
mayor detalle sus niveles de eficiencia y las posibilidades de
ampliar sus actividades.

Finalmente, serfa de la mayor utilidad contar con estudios como este
para otros dmbitos con el fin de tener una visién mas global y menos
particular de las caracteristicas y demandas de cada segmento de
pobladores de bajos ingresos, ya que como vimos, cada grupo ana-
lizado presenta condiciones y demandas especificas para su fi-
nanciamiento. La posibilidad de generalizar las conclusiones de es-  te
tipo de estudios se ampliaria de manera significativa al contar con
mas grupos (con diferentes actividades y/o ubicados en distintas zonas
de nuestro pafs).
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ANEXO
FUENTES DE FINANCIAMIENTO SEGUN AGENTES (NUMERO DE TRANSACCIONES Y PORCENTAJES)

Hogares rurales Comerciantes 1

Fuente Junin La Libertad Total Junin La Libertad

Num. %. Num. % Num. %. Num % ___Num, % Nt
Banco 5 1.8 6 2.6 11 2.2 6 85 8 7.0 Z
CRAC 4 1.4 17 7.3 21 4.1 1 0.9
CMAC 16 5.8 3 1.3 19 3.7 15 211 21 183
Edpyme 11 4.0 1 0.4 12 2.4 5 7.0
Cooperativa de Ahorro y Crédito 1 0.9
Total formales 3 129 27 116 63 124 | 26 366 31 270
Ministerio de Agricultura 2 0.7 3 1.3 5 1.0
Banco de Materiales 8 29 28 121 36 7.1 1 1.4 1 0.9
ONG 18 6.5 7 3.0 25 4.9 4 56 4 3.5
Casa Comercial 57 20.5 65 28.0 122 23.9 3 4.2 12 10.4 1
Agroindustria 6 2.2 2 0.9 8 1.6
Empresa Comercializadora 6 5.2
Camal 1 0.4 1 0.2
Total semiformales 92 331 105 453 197 386 | 8 113 23 200 1
Proveedor 14 12.2
Habilitador Informal 34 122 51 220 85 167 1 14 3 2.6
Otro comerciante 17 239 14 12.2
Tienda o bodega 84 302 42 181 126 247 1 1.4
Prestamista Individual 17 6.1 17 3.3 14197 27 235 2
Familiar 10 3.6 5 2.2 15 2.9 3 42 Z
Amigo o vecino 3 1.1 3 0.6 1 1.4 3 2.6 1
Junta o pandero
Otros' 2 0.7 2 0.9 4 0.8
Total informal 150 540 100 43.1 250 49.0 | 37 521 61 530 ¢
Total 278 100.0 232 100.0 510 100.0| 71 100.0 115 100.0 1

! El rubro Otros incluye: Asociacién de Vivienda, Derrama Magisterial, Ancije-Junin y Colegio.

Fuente: Encuesta Crédito Informal CEPES-IEP (2000); Elaboracién: Propia.







RESUMEN EJECUTIVO

ste trabajo presenta los resultados de una investigacién sobre

el financiamiento informal en el Pert realizada por encargo de la

Corporacién Financiera de Desarrollo (COFIDE) en el Centro
Peruano de Estudios Sociales (CEPES) y el Instituto de Estudios Perua-
nos (IEP).

El contexto general en el que se desarroll esta investigacion fue
de recesién y de incertidumbre en el campo econémico. Esta crisis re-
dujo la capacidad de pago de los agentes econdmicos y se tradujo en un
aumento sensible en los niveles de morosidad del sistema financiero (la
tasa de mora de los bancos creci6 de 8.3% en 1999 a 10.3% en setiem-
bre del 2000), y en un menor acceso de los hogares al crédito, que cayé
de 32% en 1997 a 19.3% en el 2000, segtin la Encuesta Nacional de
Niveles de Vida (ENNIV).

En el sector agricola, el aumento de la morosidad motivé la in-
tervencion del Estado, quien promulgd una serie de normas que busca-
ron ayudar a restablecer la cadena de pagos. En una relacién contrac-
tual estrictamente bilateral, esta intervencién ha significado en muchos
casos una pérdida del control de la entidad prestamista y ha generado
expectativas adversas de condonacién de las deudas.

En este ambiente general, el estudio se realizé en tres 4mbitos geo-
grificos y econémicos con sus propias particularidades: las provincias

de
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Huancayo y Concepcién, en el departamento de Junin; las
provincias de Trujillo y Chepén, en el departamento de La Libertad; y el
distrito de La Victoria, en la provincia de Lima. En estos lugares se
hicieron 900 encuestas, asi como la gran mayoria de los 48 estudios de
caso realizados. Ademds, se recopil6 informacién secundaria pertinente
para cada uno de los 4mbitos.

De acuerdo con el analisis de los mercados financieros formales a
nivel nacional, la presencia del sistema bancario en el financiamiento
de las pequefas y microempresas (PYME) ha sido bastante reducida.
Como se sefiala en las pp. 42-50, a fines de 1999 apenas el 1.2% de la
cartera bancaria y 6.6% de los clientes se dirigian hacia dicho segmento.
En el segmento de las PYME, las entidades formales mas sélidas
financieramente son las cajas municipales de ahorro y crédito (CMAC).
Asimismo, es notable la concentracién de las operaciones activas y
pasivas en la banca mdltiple.

Por otro lado, los estudios de los mercados financieros formales
de Junin y La Libertad (pp. 50-69) sefialan que existe una visible seg-
mentacion de clientes. Segin esta segmentacién, el mercado mi-
crofinanciero (o de créditos dirigidos hacia la pequefia microempresa)
estd cubierto fundamentalmente por las entidades financieras espe-
cializadas en la microempresa (las cajas municipales de ahorro y crédito,
las cajas rurales de ahorro y crédito, y las entidades de desarrollo de las
pequefias y mi-croempresas), y en menor medida por la banca de
consumo (Banco del Trabajo y Financiera Solucién). Asimismo, la
concentracién de las operaciones activas y pasivas de la banca mdltiple
se reproduce a escala regional, aunque las CMAC han aumentado su
participacion en los dltimos afios.

Los grupos de pobladores de bajos ingresos seleccionados para
este estudio fueron los hogares rurales, los comerciantes mayoristas y
los microempresarios;' todos ellos fueron analizados respecto de los ti-
pos de productos financieros que demandaban. Cada grupo posee ca-
racteristicas particulares que afectan directamente su demanda por cré-
dito (escala de operaciones, tipo de produccién, grado de integracién
vertical, etc.),

1. Esta afirmacién se basa en el siguiente resultado: los porcentajes de personas
debajo de la linea de pobreza fueron 53.3% (comerciantes mayoristas), 60.7%
(hogares rurales) y 83% (microempresarios).
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y enfrenta distintas ofertas de financiamiento, dependiendo del
giro de su actividad productiva y de la estructura del mercado financie-
ro de cada zona.

Los resultados de la caracterizacién de los tipos de pobladores
en-cuestados (presentados en las pp. 69-73) indican que en el caso de
los hogares rurales (pp. 73-82), el 60.7% es pobre? y la edad promedio
del jefe de hogar es de 54 afos. Ademads, aquellos encuestados en Junin
tienen jefes de hogar relativamente mas educados que los de La Libertad
(64% y 40% de los jefes de hogar, respectivamente, tienen algin nivel
de educacién secundaria); dependen menos de la agricultura que los de
ese departamento, y més bien complementan sus tareas agricolas con
actividades pecuarias y comerciales, lo que puede estar asociado con los
valores de sus tierras (que, usando las medianas, son relativamente
menores que los de La Libertad), y con la menor rentabilidad de sus
cultivos, que son pre-dominantemente productos de consumo directo
(papa y maiz amil4ceo). La tasa de ahorros de la muestra total
es elevada (65%) y se da principalmente en la forma de ahorro en efectivo
(28%). Estos ahorros son usados bdsicamente para contrarrestar
emergencias, financiar actividades productivas no agricolas e invertir
en mejorar la vivienda. Por su parte, los hogares rurales de La Libertad
se caracterizan por dedicarse principalmente a cultivos que constituyen
insumos industriales (arroz y maifz amarillo duro), lo que les asegura
precios relativamente estables. Ademds, a diferencia de Junin, los hogares
con jefes de mayor edad son los que poseen mayor patrimonio.

Respecto a los comerciantes mayoristas (pp. 82-87), es importante
senalar que, a diferencia de los hogares rurales y de los microempresarios
encuestados, la unidad de andlisis no es el hogar sino el puesto de venta.
Los resultados muestran que los mayoristas son en su mayoria solteros,
menores que los jefes de hogar de los otros grupos (hogares rurales y
microempresarios) y relativamente mas educados; ademads, registran una
menor tasa de pobreza (53.3% del total). Asimismo, la presencia de
mujeres en este negocio es mayor que en los otros grupos analizados.
Los comerciantes son relativamente més ricos que los demds grupos,
sobre

2. Se han tomado las lineas de pobreza de la Encuesta Nacional de Niveles de Vida
(ENNIV) del afio 2000 para la costa rural en el caso de los hogares de La Libertad
(un gasto per cdpita anual de US$ 459.33) vy la sierra rural en el caso de los de
Junin (US$ 380.36).
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todo los que trabajan en Lima;’ este hecho se relaciona con el
patrimonio relativamente alto que poseen, gracias a sus viviendas (68%
tiene casa propia) y puestos de venta (en el caso de los propietarios), y a
las cuentas por cobrar en su estructura de activos. Este nivel patrimo-
nial y el alto porcentaje de financiamiento con capital propio hacen que la
relacién deuda sobre patrimonio con la que operan los comerciantes ma-
yoristas sea relativamente baja. El 87.3% posee ahorros en la forma de
dinero en efectivo, y un 27% en el sistema financiero, principalmente para
poder enfrentar alguna contingencia y/o realizar inversiones de largo plazo.

Finalmente, los microempresarios encuestados (pp. 88-97) per-
tenecen al distrito de El Porvenir, Trujillo. Como era de esperar, existe
un claro predominio de las familias ligadas a las microempresas, sea como
independientes 0 como familiares no remunerados. Si bien el 83% de
los entrevistados se ubica por debajo de la linea de la pobreza,* el 87%
cuenta con vivienda propia. La vivienda es el activo mds importante
(representa el 59% del patrimonio), seguido de la microempresa (33.9%
del patrimonio). Las microempresas son unidades econémicas de
pequefa escala (en promedio tienen 3.3 trabajadores, de los cuales 1.1
son familiares no remunerados), con una produccién mensual cuyo valor
bruto es de US$ 1,499, y que en un 92.5% de los casos funciona en el
hogar. De esta ma-nera, la empresa y la familia constituyen una unidad
cuya estrategia debe ser analizada en forma conjunta. En este sector, el
ahorro financiero y los pasivos son limitados, debido a que los excedentes
se usan directamente en la inversién. Los hogares microempresarios estian
expuestos a muchos riesgos (los mds importantes son los problemas de
salud, la pérdida de ingresos y los robos), pero carecen de seguros o de
acceso a una eficiente red publica de proteccion.

Como se aprecia, los tres grupos analizados representan universos
distintos a pesar de pertenecer todos a estratos de bajos ingresos. Estas
caracteristicas especfficas generan importantes diferencias en la demanda
y usos de las distintas fuentes de financiamiento. Uno de los aspectos
que

3. Las lineas de pobreza de la ENNIV del 2000 usadas corresponden a Lima Metro-
politana (US$ 817.49) para los comerciantes mayoristas de frutas, la costa urbana
para los de Trujillo (US$ 675.92), y la sierra urbana para los de Huancayo (US$
580.84).

4. Considerando la linea de pobreza para la costa urbana antes sefialada.
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debe resaltarse en la muestra es la elevada tasa de ahorro de los
encuestados (méas del 70%), sobre todo en las microempresas (92.5%).
La forma mds comtn de ahorro es en efectivo (52.6%), y luego en
entidades financieras (21.4%). El monto promedio de los ahorros es de
US$ 1,068, siendo estos de US$ 1,831 entre lo mayoristas, US$ 340
entre los hogares rurales y US$ 316 entre los microempresarios.

Entrando a los aspectos del crédito recogidos por la encuesta (ana-
lizados en el cap. 3), se verificé que los pobladores de bajos ingresos
antes sefialados tienen, a pesar de sus escasos recursos, una significativa
demanda satisfecha de crédito de diversas fuentes. El 65% de los en-
cuestados sefiala haber tenido algin crédito en el dltimo afio (mayo
1999—unio 2000), una tasa mucho mayor al promedio nacional recogi-
do por la ENNIV del 2000. En el segmento de hogares rurales se registra
la mayor presencia de financiamiento externo (73.3%), seguido por los
comerciantes mayoristas (63.5%), mientras que en los microempresarios
se observa la mayor importancia del autofinanciamiento (sélo el 50%
tuvo financiamiento externo). Asimismo, dado que los encuestados es-
tan ligados a actividades productivas o comerciales, las principales de-
mandas de crédito de estos sectores se orientan a obtener capital de
trabajo (66.6%), en primer lugar, y fondos para el consumo, en segunda
instancia (16.7%), como se muestra en las pp. 167-174.

Con fines analiticos, distribuimos las fuentes de financiamiento
externo en tres grandes categorfas: formales, semiformales e informales
de acuerdo a su regulacién, estructura organizativa y especializacién.
Las primeras fuentes son aquellas reguladas por la Superintendencia de
Banca y Seguros (SBS); las segundas son las que estén registradas en la
Superintendencia Nacional de Administracién Tributaria (SUNAT), o
son parte del Estado, pero efecttian operaciones de crédito sin supervisién
de la SBS; y las terceras estdn constituidas por individuos que otorgan
créditos y entidades que también los otorgan, atn careciendo de una
infraestructura ad hoc para hacerlo. A lo largo del texto, podran
encontrarse referencias a las fuentes semiformales e informales
simplemente como “fuentes no formales”.

Respecto de la importancia de las fuentes de financiamiento,
analizada en los cap. 3 y 4 se encontré que las fuentes no formales son
las mas importantes en términos de nimero de transacciones, siendo el
sector informal el principal, pues concentra el 50.2% del total mientras
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que el sector semiformal representa el 31.3% vy el formal, sélo el
18.5%. No obstante, respecto del volumen de fondos intermediado, la
mayor proporcion de préstamos provino del sector formal, con el 41.8%
del total, seguido de las colocaciones semiformales, que representan el
38.9%, y del sector informal, que agrupa el 19.3%. La minima diferencia
en importancia entre las dos primeras fuentes se explica porque mientras
que, en cuanto a los montos de los créditos, el sector formal es claramente
la principal fuente de fondos para los comerciantes mayoristas (con 63.6%
del total), para los hogares rurales y los microempresarios, el mayor vo-
lumen de fondos provino del sector semiformal (con 58.6% y 51.8%,
respectivamente).

Entre los prestamistas formales es importante mencionar la sig-
nificativa presencia de los bancos de consumo (responsables de mas del
12% de las colocaciones) y de los intermediarios financieros no bancarios
en las plazas de provincias (sobre todo las CMAC y las CRAC). Las
orga-nizaciones no gubernamentales (ONG) aparecen con una
importancia bastante secundaria en la provisién de créditos, tanto en lo
que se refiere al acceso a servicios financieros (con sélo 4.4% del total
de transacciones) como a los montos totales prestados (5.1% del volumen
total). De aqui que no se ajuste a la realidad, por lo menos en los &mbitos
estudiados, la afirmacién de que las ONG habrian reemplazado en cierta
medida al go-bierno y a las instituciones financieras formales en la
provisién de servicios financieros a los pobladores de menos recursos.

Como consecuencia, el promedio de las transacciones formales
es significativamente mayor que el de las fuentes no formales. En parti-
cular, los montos promedio del financiamiento informal son mucho mas
reducidos que el resto de las fuentes. De esta manera, mientras que el
monto promedio de cada transaccién realizada s6lo con una fuente for-
mal fue de US$ 3,013.2, el correspondiente a las transacciones realiza-
das sélo con fuentes semiformales ascendié a US$ 1,710.3, y el de las
fuentes puramente informales fue de US$ 371.1. Estos datos reflejan
una clara relacién inversa entre monto promedio y grado de formalidad
(pp. 104-119). En el agregado, el monto promedio por transaccién de
toda la muestra fue de US$ 994.8; siendo éste 31.8% mayor en el caso
de los comerciantes mayoristas, 6% menor en el de los hogares rurales y
44% menor en el de los microempresarios. El reducido monto promedio
de este tltimo grupo se explica por su reducida escala de produccién.



RESUMEN EJECUTIVO 271

El parrafo anterior dejé implicita la existencia de prestatarios
con créditos simultdneos de distintas fuentes. Este resultado abre paso a
uno de los campos m4s interesantes dentro de la estructura del sistema
financiero para el segmento de bajos ingresos: la interrelacion entre los
distintos oferentes de un mismo prestatario y (un aspecto que subyace
esta interrelacién) la naturaleza del financiamiento no formal.

La investigacién realizada ha permitido reunir evidencias rele-
vantes sobre el origen del financiamiento no formal (presentadas en las
pp. 119-136). Se ha verificado que este tipo de financiamiento, y en
especial el informal, existe fundamentalmente para cubrir demandas
especificas y diferenciadas de los sectores de bajos ingresos, que no son
atendidas por la oferta formal, lo que genera una relacién de complemen-
tariedad entre las diversas fuentes de crédito, en el sentido que se
requieren de al menos dos fuentes para satisfacer la demanda total por
financiamiento externo. En las pp. 194-201 se muestra en detalle las
caracteristicas de esta complementariedad y se sefiala un resultado
capital: la mayor importancia del financiamiento no formal en contextos
donde éste logra vencer las fallas de mercado que impiden operar al
sector formal como, por ejemplo, la informacién asimétrica y los
requerimientos de garantias. Para fines expositivos, se ha sefialado que
el sector formal y el semiformal otorgan un financiamiento “de base” de
montos mayores, y plazos mds largos que el financiamiento informal,
que es més bien un financiamiento “de punta”, con montos reducidos,
plazos cortos, sin ga-rantias convencionales y con bajos costos de
transaccion, que permite de manera ventajosa aprovechar oportunidades
de negocio de corto plazo, suavizar las fluctuaciones del consumo y
enfrentar contingencias (pp. 119-130).

Por otro lado, respecto de los objetivos de las distintas fuentes
de financiamiento, la maximizacién del beneficio en la intermediacién
constituye el objetivo fundamental del sector formal, mientras que las
fuentes semiformales e informales presentan, en general, como funcién
objetivo bésica de sus préstamos apoyar sus actividades en el sector real
(con las que el crédito constituye un eslabén hacia delante o hacia atras)
0, alternativamente, reforzar relaciones sociales de reciprocidad, lo que
implica que la rentabilidad financiera de dichas operaciones no cons-
tituya su finalidad principal. Esto se cumple en los casos de los finan-
ciamientos de casas comerciales, proveedores, molinos, agroindustrias,
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los mismos comerciantes como prestamistas a agricultores o los
comerciantes minoristas, que representan el 45.4% del volumen total
de las transacciones (pp. 130-133).

Las principales cualidades del financiamiento no formal que hacen
atractiva su oferta son su trato mas personal y unos productos financieros
que se adecuan més a las necesidades y peculiaridades de cada grupo de
prestatarios. Todo esto redunda en menores costos de transaccién,® plazos
més cortos para los desembolsos, formas de pago mas flexibles y riesgo
compartido (al menos en casos de morosidad por insolvencia), como se
muestra en las pp. 172-176.

En lo que respecta a la relacién méas personal, este hecho es
especialmente importante en el sector informal, como se desprende del
tiempo en que se conocen el prestamista y el prestatario (exa-
minado en la seccién 3.3), durante el cual se dan una serie de relaciones
comerciales, crediticias y hasta sociales, que implican una acumulacién
de informacién que permite establecer algo que es fundamental en las
transacciones crediticias: la confianza. De ahi que la presién por requerir
garantias reales sea accesoria en el financiamiento informal. Como se
muestra en el cuadro 3.13 (pp. 139-167), existen diferencias notables
en el tiempo que los prestatarios conocen a los distintos tipos de
prestamistas, aun cuando en todos los casos el tiempo es relativamente
largo: en el caso de las entidades for-males, mas de dos afios; en el de las
ONG, alrededor de dos afios. Dicho tiempo es mayor para la agroindustria
—que incluye los molinos— (casi tres afios) y las casas comerciales (cerca
de cinco afios), mientras que entre los prestamistas informales el
promedio de conocimiento supera los ocho afios. Dadas las ventajas
sefialadas del financiamiento informal,

5. Teniendo en cuenta que el sector formal m4s el Banco de Materiales y el Mi-
nisterio de Agricultura concentran el 48.2% del volumen total de transacciones,
esta es una conclusion “robusta”.

6. Aunque debe senalarse que, de acuerdo a la encuesta, existe una tendencia ge-
neralizada a la disminucién de los costos de transaccién del financiamiento for-
mal, que refleja las consecuencias de una mayor orientacion a las necesidades del
cliente, las mejoras en los registros ptblicos, la adopcién de tecnologfas finan-
cieras mds eficaces y las mayores presiones competitivas en los préstamos a los
sectores de bajos ingresos. Los costos de transaccién promedio en las fuentes for-
males alcanzan el 1.36% del monto del préstamo.
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las calificaciones recibidas por sus prestatarios son mayores que
para las fuentes formales (pp. 170-172).

La contraparte de estas mejores condiciones puede ser el mayor
costo financiero de los fondos colocados por el sector informal, segtin lo
recopilado en los estudios de caso (cap. 4, cuadro 4.2), aunque en las
en-cuestas la tasa de interés no refleja esto (cuadro 3.8), debido a que
en mu-chos casos el costo financiero suele tener un importante compo-
nente implicito en los contratos de crédito interrelacionados, muy co-
munes en varias modalidades representativas del financiamiento no for-
mal. Sin embargo, el mayor costo financiero no resulta relevante para
los prestatarios de bajos ingresos analizados porque estos operan con
bajas relaciones deuda / patrimonio (0.08 en promedio) y porque los
créditos procedentes del sector no formal suelen ser por montos relati-
vamente pequefios (menores que los transados con el sector formal) y
por plazos cortos. Estas tres condiciones, que se dan especialmente en el
caso de las fuentes informales, hacen que la tasa de interés sea poco
relevante para los prestatarios al momento de seleccionar la fuente con
la que se desea trabajar (pp. 176-179).

No obstante, pese a la gran importancia y los valiosos servicios
que brindan los prestamistas semiformales e informales a los sectores de
bajos ingresos analizados, estos presentan algunas limitaciones que res-
tringen su impacto (presentadas en las pp. 134-136, 176-179). En el
caso del financiamiento informal, este se caracteriza por su poca profundi-
dad, que se refleja en los reducidos volimenes canalizados, los bajos mon-
tos promedio por operacién y los breves plazos otorgados; asimismo,
enfrenta restricciones para intermediar fondos movilizando ahorros, salvo
en el caso de las juntas o panderos, cuya importancia es marginal tanto
en nd-mero de transacciones como en montos transados. En con-
secuencia, no puede ampliar significativamente la escala de sus opera-
ciones y satisfacer las amplias necesidades de financiamiento de los
sectores de menores recursos.

A su vez, al incluir principalmente transacciones eslabonadas
(se excluye el caso de las ONG), el desenvolvimiento y las caracte-
risticas del financiamiento semiformal estdn condicionados a las
necesidades del sector real y a su capacidad para atraer recursos del
sistema financiero formal. La relacién crediticia del prestamista
semiformal (como prestatario) con los prestamistas formales resulta vital
para que los primeros



274 EL FINANCIAMIENTO INFORMAL

alcancen una cobertura importante, como lo muestra el estudio
de caso del molino El Cholo (ver pp. 211-216), el prestamista més
importante en la provincia de Chepén. La sucesiva canalizacién de fondos
del sector formal hacia los prestatarios finales (quienes no son los
prestatarios directos) introduce un resultado interesante en el mercado
financiero: el de la mayor importancia de la cobertura del sector formal
en el financiamiento a los pobladores de menores recursos. La actuacién
del prestamista semiformal como “agente” del prestamista formal puede
abrir nuevas perspectivas para expandir la frontera crediticia hacia los
segmentos de menores ingresos.

De otro lado, una deficiencia comin a todas las fuentes, y en
especial a las no formales, es la limitada cobertura de las necesidades de
inversion, reportada en las pp. 134-136. El déficit registrado en el finan-
ciamiento de la inversién de los sectores de menores ingresos refleja
una importante demanda crediticia insatisfecha, al haberse constatado
que muchos entrevistados han realizado importantes inversiones, y han
mostrado una significativa capacidad de acumulacién, que deben finan-
ciar casi exclusivamente con recursos propios. Sin duda, un mayor acceso
al financiamiento externo para apoyar el proceso de inversién redundaria
en el bienestar de estas familias. Un hallazgo contundente de nuestra
in-vestigacion es lo mucho que se valora a la vivienda como una inversién
en los sectores de bajos ingresos. La autoconstruccién permite que esta
inversién en patrimonio se realice lentamente y en funcién de la disponi-
bilidad de recursos.

En cuanto a los resultados del analisis de las diferentes tecnolo-
gias crediticias aplicadas, la aproximacién ha sido desde el lado de los
de-mandantes (garantias presentadas, visitas realizadas por los
prestamistas, plazo para el desembolso, etc.). Como se presenta en el
cap. 3, los procesos de adaptacion de la tecnologia se registran tanto
entre los intermediarios formales, que adaptan algunos elementos de
los prestamistas informales (como el caso de las CMAC), como entre
estos Gltimos, que asimilan ciertos componentes de las tecnologias
formales, como se evidencia, por ejemplo, en el caso del molino El Cholo.
Un resultado que se infiere de las encuestas aplicadas es que, en general,
las caracteristicas de las tecnologfas crediticias utilizadas son consistentes
con las diversas percepciones de riesgo que los prestamistas tienen de
los distintos prestatarios. De esta forma, las fuentes formales y
semiformales son mas propensas a
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exigir garantias en los créditos a los hogares rurales y en los
préstamos para capital de trabajo. En el primer caso, por el predominio
de las actividades agropecuarias, sujetas a mayores riesgos externos; por
la dispersién espacial, que encarece la evaluacién crediticia y el segui-
miento; asi como por la intervencién publica (evidenciada en los recien-
tes decretos dictados por el gobierno en torno a los créditos agrope-
cuarios), que dificulta la recuperacién. La mayor exigencia de colaterales
en los préstamos de capital de trabajo se explica por sus mayores montos
y plazos, que pueden generar mayores riesgos para los prestamistas. Por
su lado, los prestamistas informales reducen los factores de riesgo men-
cionados a través de una relacion de largo plazo con sus prestatarios y
un mayor co-nocimiento de sus actividades.

Como era de esperarse, las instituciones formales muestran una
tecnologfa m4s convencional, en tanto recurren con mayor frecuencia
al uso de garantias reales en la seleccién (81.8% de los casos) y a la
realizacion de visitas a los prestatarios como una forma de seguimiento
(51.4% de los casos). Las entidades semiformales, y principalmente las
de carécter privado (casas comerciales, agroindustrias, proveedores, etc.)
se encuentran en una situacién intermedia (en 34.5% de los casos se
solicitaron garantias y en 38% se realizaron visitas), mientras que los
prestamistas informales muestran muy poca propension a exigir garantias
(apenas el 2.2% de los casos). Cabe mencionar que las ONG muestran
una tecnologia crediticia bastante similar a la bancaria, lo que evidencia
un proceso de “formalizacién” que determinaria un abandono progresivo
de las tecnologias no convencionales que las caracterizaron. Es
importante sefialar que entre los diversos tipos de prestamistas la
exigencia de colaterales en los créditos parece inversamente relacionada
con el grado de conocimiento de sus prestatarios, como se desprende de
lo ya sefialado respecto a la creciente importancia de las relaciones de
largo plazo a medida que la fuente deja de ser formal. Sin embargo, en
los aspectos de recuperacion hay variaciones importantes incluso entre
los prestamistas de un mismo tipo, que revelan estrategias diferentes en
las fuentes formales, semiformales e informales. En términos globales, el
28.7% de los prestatarios de fuentes formales, el 38% de los de fuentes
semiformales, y el 24.9% de los del sector informal, registraron atrasos
en sus pagos.

De esta manera, si la tecnologia crediticia més eficiente se caracte-
rizara por una combinacién de menores tasas de incumplimiento, plazos
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de tramitacién mds reducidos y costos de transaccién mas bajos,
las encuestas nos permitirian verificar que las CMAC registran los
mayores logros entre las fuentes formales, las ONG vy los prestamistas
semiformales privados entre las fuentes semiformales, y los habilitadores
entre los informales. Debe sefialarse también que en promedio los
prestamis-tas informales muestran los mayores niveles de eficiencia en
el sentido antes sefialado. Las tecnologias de los bancos y de las CRAC
presentan deficiencias, que deberfan superarse para que sus operaciones
crediticias en los sectores de bajos ingresos fueran mds rentables.
Asimismo, es revelador que las entidades semiformales ptblicas de
financiamiento (el Ministerio de Agricultura y el Banco de Materiales),
registren los resultados menos satisfactorios en los términos sefialados.
El contraste con los apreciables logros de las CMAC muestra que estas
deficiencias no provienen necesariamente de la naturaleza piablica de
estas fuentes, si-no que reflejan el predominio de inadecuadas estructuras
institucionales, as{ como de una falta de especializacién y de adecuados
sistemas de incentivos.

Por otro lado, un aspecto interesante de este estudio ha sido el
anilisis de los comerciantes mayoristas en su condicién de prestamis-
tas (informales), que se presenté en el 57.3% de los 300 encuestados
(reportado en las pp. 158-165 ). En este caso, los créditos tienen dos
fines concretos: financiar la actividad agricola (articulacién hacia atras)
y contribuir a dinamizar su actividad comercial (articulacién hacia ade-
lante). Ambos objetivos resultan funcionales para su actividad princi-
pal: el comercio. De ahi que el 59.6% de los créditos otorgados se haya
desembolsado en dinero y el 40.4% en bienes (los productos vendidos al
crédito), y que el 50.7% de ellos se haya recuperado en bienes (los pro-
ductos financiados). La tecnologia crediticia que utilizan los mayoristas
como prestamistas es muy semejante a la empleada por los habilitadores
informales, siendo sus rasgos basicos la ausencia de garantias reales y el
alto nivel de conocimiento de los prestatarios, por lo cual las acciones
que se toman ante cualquier atraso en los pagos son bastante flexibles:
en el 34.5% de los casos no se hizo nada; en el 41.5% se cortd el crédito;
y s6lo en el 24% se tomé alguna accién coactiva como, por ejemplo,
em-bargar o aumentar la tasa de interés.

Interesados en analizar los determinantes del acceso al crédito,
procedimos a estimar modelos probit (ver pp. 179-194). Los resultados



RESUMEN EJECUTIVO 277

para la regresién general (i.e. aquella que asume una misma es-
tructura de la demanda por crédito para todas las fuentes) indicaron
que las caracteristicas socio-demogréficas (edad, sexo, educacién, etc.)
de los entrevistados no son decisivas para obtener un crédito. Ademas,
no se observaron diferencias segin el nivel de pobreza entre los agentes
con y sin crédito. No obstante, este dltimo resultado est4 influenciado
por la mayor importancia de las fuentes no formales dentro del ntimero
de transacciones realizadas, las cuales no discriminan a sus clientes en
funcién de su nivel de pobreza ni de ningin otro “filtro” referido a las
ca-racteristicas socio-demogréficas. Como prueba de ello, en la regresién
probit para el caso del acceso al crédito formal, si se hallaron diferencias
en funcién al nivel de pobreza: los encuestados con crédito formal son
relativamente menos pobres que aquellos que tienen crédito no formal,
lo cual es consistente con su tendencia a preferir a aquellos clientes con
mayor ingreso corriente y mayor solvencia ante las contingencias, mien-
tras que los prestamistas no formales toman en cuenta otras variables,
generalmente basadas en su mayor conocimiento de los prestatarios,
ad-quirido a través de repetidas relaciones comerciales y crediticias.

El resultado anterior podria sugerir que los prestamistas for-
males resultan m4s importantes como oferentes para los prestatarios
relativamente mas ricos, mientras que los prestamistas no formales atien-
den a todos los estratos de prestatarios, y especialmente a los sectores
mas pobres que no pueden obtener fondos en el sector formal. Sin em-
bargo, encontramos también que un grupo importante de prestatarios
sujetos de crédito formal se autorraciona y prefiere trabajar con fuentes
no formales, aun siendo capaz de acceder a un crédito formal. Las con-
sideraciones referentes al riesgo motivan en buena medida este autorra-
cionamiento. En consecuencia, el menor nimero de transacciones con
el sector formal no se debe exclusivamente a la politica financiera de las
entidades financieras, sino también a las preferencias de algunos de-
mandantes por productos y servicios ofrecidos por el sector no formal.

Respecto de los estudios de caso realizados, seis de los cuales son
presentados en el cap 4, se han encontrado interesantes modalidades de
financiamiento no formal que podrfan dar luces sobre cdmo ampliar el
financiamiento hacia estos sectores productivos/ comerciales de nivel
limitado.

En primer lugar, se analiz6 el caso del molino El Cholo (pp. 211-
216), ampliamente conocido en la provincia de Chepén, La Libertad.
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Este prestamista semiformal destaca por su especializaciéon en el
otorgamiento de créditos, su amplio fondeo obtenido en gran parte a
través de créditos del sector formal, y su completo control de cada una
de las etapas basicas de la aplicacién de la tecnologfa: seleccion,
seguimiento y recuperacién. Ademds, el crédito de este prestamista
se integra de una manera estratégica dentro de su larga cadena: provisién
de insumos 2 produccién & desmotado & comercializacién del arroz,
ya que a todos sus clientes (agricultores) les vende el insumo como parte
del crédito, les exige la entrega de la produccién, les ofrece el servicio
de desmotado a ellos y al pablico en general, y comercializa el arroz
principalmente al por mayor. De esta manera, este caso constituye un
extraordinario ejemplo de aprovechamiento de las economias de escala
y de ambito en la prestacion de sus servicios. Este molino tenia, cuando
se aplicé la encuesta (agosto del 2000), una cartera de créditos incluso
mayor a la cartera agricola de la CMAC Trujillo y de la CRAC La Li-
bertad en la provincia de Chepén (se estima una cartera de entre US$
800 mil y US$ 1 millén, y entre 800 y 1000 clientes). La tasa efectiva
anual (TEA) cobrada es de 91% en soles.

En segundo lugar, se analizé el financiamiento agricola informal
ofrecido por una comerciante mayorista de arroz en Pacasmayo a algunos
pequefios agricultores (pp. 216-220). Este caso muestra el uso de un
contrato de venta futura de la cosecha (en el que se estipula la cantidad
de arroz comprometida, la variedad, el plazo, el precio a futuro y la
ubicacién del terreno) a cambio del financiamiento de la produccién de
arroz. La ldgica del financiamiento otorgado por esta comerciante es
asegurar el abastecimiento de su negocio principal (el comercio) y reducir
la incertidumbre en la provisién, lo cual al mismo tiempo le permite ob-
tener un mayor margen de comercializacién. Este contrato sirve tam-
bién como un medio de coaccién informal en caso de que el agricultor
incumpla, lo que a veces le ha permitido incluso cargarse la cosecha de
su cliente. Una vez recolectado, el arroz es vendido al mejor postor,
incluyendo a los molinos (la comerciante le vende a veces a El Cholo,
que le paga quince dias después). También se puede especular con el
precio y almacenar el arroz por un periodo de tiempo para conseguir
mayores ga-nancias. Segtn los calculos realizados, la tasa de interés
implicita anual en soles fluctia entre 101% y 214%, segin el precio
fijado, pero tuvimos acceso a un contrato donde la comerciante obtuvo
una ganancia equivalente a una TEA de 1,578%.
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En tercer lugar, se estudié el sector de los microempresarios del
calzado en el complejo de El Porvenir, en Trujillo. Se vio cémo dentro
del ciclo productivo-comercial del calzado de un microempresario puede
existir financiamiento para los insumos (de fuente formal, semiformal o
informal), y a su vez otorgarse las ventas al crédito (financiamiento infor-
mal analizado en las pp. 220-223). La atencién de este caso se centré en
el financiamiento hacia delante. Las ventas al crédito de los productores
de calzado son a un plazo promedio de dos semanas, con tasas de interés
implicitas variables. Para un caso con informacién se pudo calcular una
TEA de 129%, surgida por un recargo en el precio al contado. En algunos
casos, el financiamiento de los clientes puede implicar para el microem-
presario el uso de fondos propios mas que de los créditos obtenidos,
como reflejo de la importancia del autofinanciamiento. Los clientes son
bastante reducidos y con ellos se ha tenido relaciones comerciales pre-
vias; algunos viven en otras zonas del norte del pafs y en Lima, dada la
saturacién del mercado de Trujillo. Los plazos pueden ser hasta de cuatro
semanas, con repagos peridédicos. La confianza en el cliente permite
obviar la firma de documentos formales, y se consolida a través de cada
crédito escalonado, aun cuando se reconoce que incurren en riesgos
elevados, que tratan de minimizarse realizando una adecuada seleccion
de clientes, al igual que lo hace una entidad microfinanciera.

En cuarto lugar, se estudi6 el financiamiento de los comerciantes
mayoristas a los productores de frutas (pp. 224-227), quienes probable-
mente no tienen (0 no pueden tener) acceso a un crédito formal o si
tienen alguna fuente de crédito, esta no cubre sus requerimientos to-
tales. En esta modalidad hay dos aspectos bésicos relacionados a dos
necesidades cubiertas: (i) la posibilidad para el agricultor de obtener fi-
nanciamiento de su produccién y para el comerciante de asegurarse el
abastecimiento de las frutas, cuya produccién fue financiada (reduc-
cién de incertidumbre), y (ii) la reduccién de la incertidumbre de venta
de la cosecha para el productor y la posibilidad para el comerciante de
realizar la programacion de las ventas con dicho abastecimiento, asf co-
mo de ganar un margen de comercializacion minorista (del que antes se
apropiaba el acopiador). Al igual que en el caso anterior, la actividad
CO-mo prestamista tiene una exigencia tacita esencial: que el cliente sea
co-nocido e inspire confianza al comerciante.

En quinto lugar, se analizé el financiamiento informal de los co-
merciantes minoristas en Lima (pp. 227-231), que pese a su reducida
es-
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cala (una cartera de 200 préstamos y un monto total de US$
17,241), el reducido ambito, y su corto plazo (un mes), ilustra dos factores
importantes en el financiamiento: (i) la supervisién permanente, y (ii)
el uso de un sistema de control sencillo (a través de “tarjetas”), pero
poco usado en los créditos informales. Por un lado, la supervision le
permite al prestamista minimizar los riesgos de equivocarse en la seleccién
de clientes vy tiene un efecto - incentivo para evitar el incumplimiento;
por otro la-do, la existencia de un sistema de control
(independientemente de que el pago sea diario), donde se consigna la
firma y la fecha del pago, hace que el prestatario sienta una presién
constante para amortizar el crédito. Otras caracteristicas de este caso
son los requerimientos de avales de un cliente antiguo, la firma de letras
(presion), los montos minimos de 309 soles, el hecho de que no implique
mayores tramites para los prestatarios, de que el pago se realice en el
mismo puesto, y de que el desembolso sea rapido (un dia). Asimismo,
aparte de la informacién que maneja el prestamista de sus clientes, la
confianza y el cumplimiento en el pago son fac-tores importantes para
los créditos sucesivos, que premian el buen historial crediticio. La desven-
taja natural es que los montos promedio son reducidos, por lo que los
plazos no pueden ser muy largos; ademas, la es-cala (el nimero de
clientes) depende de la capacidad del prestamista para monitorearlos
diariamente. La TEA calculada es de 235.6%.

Por Gltimo, se estudié el financiamiento informal a través de las
juntas organizadas por los comerciantes minoristas en Concepcién, Junin
(pp- 231-236). Este caso ilustra la relacién entre rentabilidad, riesgo y
costo implicito del financiamiento. En estas juntas en particular, las asig-
naciones de “préstamos” se dan en funcién de las distintas posiciones de
los miembros frente al riesgo y de la rentabilidad de las actividades que
financian. De esta manera, los que al principio requieren el monto total
de la junta (“pozo”) con més urgencia (porque se arriesgan més, tienen
oportunidades de negocio més rentables 0 mayores necesidades que cu-
brir), estdn dispuestos a pagar una mayor tasa de interés implicita a
favor de los miembros mas conservadores, que son los que prefieren
comportarse como “ahorristas” o “prestamistas”, y ejercen su opcién de
lance al final del ciclo. Todos los miembros aportan mensualmente cuo-
tas iguales, que son fijadas en cada reunién, donde se decide quién se
lleva el “pozo”. El pozo de esta junta es de S/. 6,000 y los aportes
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(de S/. 500 cada uno) son mensuales, por lo que el ciclo termina
en doce meses. Las tasas de interés implicitas pagadas, que consiste en
obtener una menor proporcién del monto aportado, pueden alcanzar
niveles de 21.8% mensual o incluso mayores, dependiendo de la urgen-
cia con que un miembro desea obtener el pozo.

Estos han sido los principales resultados de la investigacién sobre
el financiamiento no formal realizada en 4mbitos escogidos de zonas ru-
rales, microempresas y comercio mayorista. Se han presentado evidencias
de la compleja estructura del mercado financiero relevante para los pobla-
dores de bajos ingresos, en la que coexisten fuentes formales y no formales
(semiformales e informales) de financiamiento, y donde muchas veces
estas ultimas cubren demandas particulares que no pueden ser satisfe-
chas por el sector formal debido a la limitada flexibilidad de sus productos
financieros. Sin duda, este tema se puede explorar atin mucho, por lo
cual este trabajo constituye s6lo un primer paso en el conocimiento de
los mercados financieros no formales y, en particular, de los informales.
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Caracterizacion de los ambitos de trabajo

CARACTERIZACION DEL MERCADO FINANCIERO PARA LOS SECTORES
DE BAJOS INGRESOS

e Las PYMES representan el 98% de las empresas del pafs, son
responsables del 75% del empleo y contribuyen al Producto Bruto
Interno (PBI) en el 42%.!

e El45% de las PYMES se concentra en el sector agropecuario, el
36% en el comercio, el 11% en servicios y el 8% en la industria.?

e Sélo el 7% de las PYMES tiene acceso al crédito formal.’

Ewvolucién del acceso al crédito en el Perit

* Entre 1997 y el 2000 el acceso al crédito en los hogares del Pert
disminuy6 en 49%.*

1. Censo Econémico Nacional 1993.
Ibid.
Portocarrero, 1999.

ENNIV 1997, 2000.

B
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La oferta formal de microfinanciamiento en el Perit

e El financiamiento formal para la microempresa representa el
0.81% de las colocaciones totales de la banca.’

* Existen instituciones formales especializadas en créditos para la
microempresa, como las CMAC, MiBanco y las EDPYMES, que
llegan a colocar hasta el 50% de sus carteras en este tipo de em-
presas. La CMAC es la principal fuente de financiamiento para
los sectores de bajos ingresos.

Estudio del mercado de microfinanciamiento de Junin: Huancayo
y Concepcion

* En Huancayo, la capital del departamento de Junin, se realiza la
mayor parte de las transacciones comerciales y financieras. Cuenta
con seis bancos comerciales, una caja municipal y una EDPYME.

* Los dep6sitos en Huancayo representan apenas el 0.8% del total
nacional, y las colocaciones el 0.3%. En 1999 los depdsitos de los
bancos no experimentaron variaciones significativas, mientras que
las colocaciones se redujeron en 40%.

Estudio del mercado de microfinanciamiento de La Libertad: Trujillo y
Chepén

* Enlaciudad de Trujillo, capital del departamento de La Libertad,
se realiza la gran mayoria de las transacciones comerciales vy fi-
nancieras. Cuenta con 11 bancos comerciales y una caja rural.

e La provincia de Chepén cuenta con tres agencias de bancos co-
merciales, dos agencias de caja municipal y una de caja rural.

* Los depdsitos en Trujillo representan el 1.74% del total nacional,
y las colocaciones el 2%. En 1999 los depdsitos en los bancos no
experimentaron variaciones muy significativas, mientras que las
colocaciones se redujeron en 6.2%.

5. Portocarrero, 2000.
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CONOCIENDO A LOS PRESTATARIOS: LA CARACTERIZACION DE LOS
GRUPOS DE BAJOS INGRESOS ANALIZADOS

Los hogares rurales

Demografia y caracteristicas

Los jefes de hogar tienen en promedio més de 50 afios. E1 85% de
ellos son varones, tienen cinco miembros en promedio en el hogar
y casi un tercio de los miembros del hogar son dependientes.

El 79% de los jefes de hogar tiene como principal actividad eco-
noémica la agricultura.

El gasto anual promedio de los hogares en Junin es de US$ 479.2
per capita, mientras que en La Libertad es de US$ 407.6 per cépita.
Mas del 54% de los hogares encuestados en Junin, y el 68% de
los encuestados en La Libertad son pobres; el 88.6% de las
viviendas son de adobe y sélo el 10% de los encuestados reportd
haber adquirido algin inmueble en los dltimos cinco afios.

Los hogares rurales tienen en promedio un patrimonio de US$

31,500.

Caracteristicas de la actividad productiva principal: la agricultura

Los 400 hogares rurales de la muestra sefialan tener algtn tipo de
actividad agricola, el 50% realiza alguna actividad pecuaria, y el
3.5% algin tipo de actividad forestal.

En Junin, el 52% de los hogares rurales cuenta con extensiones
entre 1y 2.5 has. El 43% es propietario de la tierra y el 4% es
arrendatario.

En La Libertad, el 52% de los encuestados reporté contar con
ex-tensiones entre 2.5 y 5 has. El 84% de los encuestados es
propietario de la tierra y el 7% es arrendatario.

En Junin los principales cultivos son el maiz amilaceo y la papa,
mientras que en La Libertad son el arroz y el maiz amarillo. Estas
dos zonas tienen un excedente productivo anual de US$ 2,716
en promedio.

Las decisiones de ahorro e inversién

E1 9% de los encuestados en Junin reporté tener ahorros en alguna
entidad financiera, mientras que en La Libertad llegan al 14% de
la muestra.
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Los comerciantes mayoristas
Demografia y caracteristicas

* Los comerciantes mayoristas tienen en promedio mds de 39 afios.
La mayorfa son varones; sin embargo, se encuentra un 34% de
comerciantes mujeres, un porcentaje significativamente mayor que
en los hogares rurales y en los microempresarios.

* El 68% de los comerciantes cuenta con vivienda propia.
Predomina la construccién con material noble y techo de
concreto.

Caracteristicas del puesto de venta y del negocio

* El194% de los comerciantes en Lima cuenta con puestos de venta
alquilados. En La Libertad el 43% de los puestos es alquilado.
e El patrimonio promedio de los comerciantes mayoristas es de US$

13,400.

Las decisiones de ahorro e inversion

* EI87.3% de los comerciantes mayoristas sefiala poseer algin tipo
de ahorro, mientras que sélo el 26% manifiesta tener ahorros en
alguna entidad financiera.

Los microempresarios
Los hogares

* Los microempresarios tienen en promedio 42 afios de edad. El
93% son varones y cuentan en su hogar con cinco miembros en
promedio.

e EI91% de los responsables del negocio son miembros del hogar.

* EI 25% de los microempresarios viven en pobreza extrema, el
58% en pobreza no extrema, mientras que sélo un 17% se ubica
por en-cima de Ia linea de pobreza.

* EI87% de los hogares cuenta con vivienda propia, el 52% de las
viviendas tiene paredes de adobe y el 48% de ladrillo.

* Los microempresarios cuentan con un patrimonio promedio de

US$ 7,584.
Las microempresas

e El 78% de los hogares cuenta con una microempresa, el 19% con
dos y el 3% con tres.
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El 72% de las primeras empresas se concentra en la industria del
calzado, el 6% en confecciones y el 6% en el sector comercial. El
resto de las microempresas se distribuye en una variada gama de
actividades.

Las microempresas tienen en promedio 9.3 afos de antigiiedad.
Sin embargo, el 34% ha iniciado operaciones en los tGltimos cinco
afios y produce en promedio US$ 1,499 al mes.

Las microempresas tienen en promedio 3.4 trabajadores. En un
93% de los casos funcionan en el hogar, convirtiéndose muchas
en viviendas-taller.

Sélo el 44% de las microempresas dispone de registro tributario,
siendo la mayorfa del régimen simplificado de pago (RUS).

Los ahorros

Sélo el 28% de los entrevistados cuenta con depdsitos en alguna
entidad financiera.

Analisis de resultados de las encuestas: las evidencias del finan-
ciamiento no formal

LA IMPORTANCIA Y LAS CARACTERISTICAS GENERALES DEL FINAN-
CIAMIENTO NO FORMAL

La encuesta recoge 976 transacciones crediticias de las que el
81% corresponde a transacciones no formales (31% son
semiformales y 50% son informales).

En los grupos estudiados, los hogares rurales son los que més
recurren al financiamiento externo, llegando al 73%. El 51% de
los comerciantes mayoristas reportd haber trabajado con crédito
no formal en el dltimo afio.

Sélo el 35% de los encuestados sefialé no haber contado con
ningin tipo de crédito en el dltimo afio, lo que hace suponer que
a pesar de ser grupos de bajos ingresos, son bastantes dindmicos
en su participacion en los mercados financieros.

El monto promedio de deuda por prestatario en el sector no formal
es de US$ 1,039. Los comerciantes mayoristas tienen una deuda
promedio de US$ 810, los hogares rurales de US$ 1,306, y los
microempresarios de US$ 656.
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El monto promedio de las transacciones formales es signifi-
cativamente mayor que el monto promedio obtenido en cada
transaccién no formal (US$ 2,242 del sector formal versus US$
1,237 del sector no formal).

Para los comerciantes mayoristas, los bancos son la fuente de
crédito més importante (48% del volumen intermediado).

Para los hogares rurales, los prestamos semiformales privados son
los mas importantes (44% del volumen intermediado).

En el caso de los microempresarios, la principal fuente la cons-
tituyen las instituciones financieras no bancarias y el gobierno a
través del Banco de Materiales (este dltimo representa el 25%
del volumen intermediado en este grupo).

EL ORIGEN, LOS OBJETIVOS Y LAS LIMITACIONES DEL FINANCIAMIENTO
NO FORMAL PARA LOS SECTORES DE BAJOS INGRESOS

El origen del financiamiento no formal

El financiamiento formal concentra el volumen mas significativo
de las transacciones (42% del total), con un elevado monto pro-
medio de US$ 2,242 por caso, plazos notablemente m4s largos
(12.6 meses), costos de transaccién mas altos (2.8% del monto
prestado), y mayores requerimientos de garantias (79.8% del
total).

El financiamiento semiformal presenta también un volumen
relevante (38% del volumen intermediado), con montos promedio
mas reducidos (US$ 1,231 por transaccién), plazos més cortos
(5.3 meses, sin incluir el Banco de Materiales), costos de transac-
cién mas reducidos (2% del préstamo), y menores requerimientos
de garantias (39.8% del total).

El financiamiento informal no es significativo a nivel del volumen
intermediado (19% del total), pero agrupa el 50% del total de las
transacciones con bajos montos promedio (US$ 383), cortos
plazos (dos meses) y reducidos costos de transaccién (0.39% del
monto de la deuda), asi como limitados requerimientos de garantia

(3.3% del total).

Los OBJETIVOS DEL FINANCIAMIENTO NO FORMAL

El objetivo del financiamiento no formal es que sus préstamos
viabilicen y/o apoyen sus actividades en el sector productivo o
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real, reforzando las relaciones sociales de reciprocidad por lo que la
rentabilidad financiera no constituye la finalidad principal. En
este sentido, sélo el 33% de las transacciones semiformales y el
46% de las informales se realizan en efectivo, siendo mas del 54%
de estas transacciones (semiformales e informales) otorgado en
productos (insumos u otros bienes).

Las limitaciones del financiamiento formal y no formal

e El financiamiento no formal presenta una limitacién principal:
s6lo el 3% de las transacciones informales utiliza el préstamo para
financiar inversiones, ya que el 32% se orienta a apoyar el
consumo y el 56% a satisfacer necesidades de capital de trabajo.

LA TECNOLOGIA CREDITICIA Y LOS PRODUCTOS CREDITICIOS
Las tecnologias crediticias aplicadas en los sectores analizados

* Una buena tecnologia lleva a niveles bajos de incumplimiento en
los pagos. En el caso de los créditos otorgados por los presta-
mistas semiformales privados, la tasa de incumplimiento estd
alrededor del 59%, 24 % en los hogares rurales y 37% en los
comerciantes mayoristas, notdndose un comportamiento similar
en el caso de los habilitadores informales.

Tecnologias crediticias informales: los comerciantes mayoristas
como prestamistas

e EI 60% de los comerciantes mayoristas otorgd por lo menos un
crédito en el tltimo afio, siendo esta cifra mayor entre los comer-
ciantes de Lima donde llegé al 71%. El 85% de estos prestamos
se hizo sin cobrar intereses, lo que sugiere que la ganancia esta en
lograr mayores margenes y voltimenes en los productos que se
financian.

Los productos crediticios

* Los productos financieros son dos: aquellos dirigidos a financiar
capital de trabajo y los que se destinan a financiar el consumo
co-
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rriente, representando el 87% de las transacciones efectuadas.  Los
productos dirigidos al consumo corriente se caracterizan por tener
montos pequefios y plazos cortos en comparacién con los que
financian capital de trabajo.

LA DEMANDA DE FINANCIAMIENTO
Principales demandas: capital de trabajo y consumo

* El66% de los encuestados tuvo crédito, representando la demanda
satisfecha de este mercado.

* EI 67% de las transacciones se hizo para capital de trabajo,
mientras que el 17% se dirigi6 al consumo.

* En el caso de los hogares rurales, el 55% de las transacciones
crediticias fue solicitado para financiar insumos agricolas y el 25%
para consumo. En el caso de los comerciantes mayoristas, el 87%
de los créditos se usé para obtener capital de trabajo, mientras
que los créditos otorgados para consumo fueron insignificantes.
En el caso de los microempresarios, el 66% fue para capital de
trabajo, mientras que el 16% lo fue para consumo.

¢ De manera adicional, el 19% de los encuestados sefialé solicitar
crédito para financiar una contingencia.

Los distintos niveles de satisfaccion de los créditos

* Los prestamistas informales son los que obtienen los mayores
niveles de satisfaccion respecto de la transaccién crediticia, por
el trato personal que ofrecen y la mayor flexibilidad de sus
productos.

Las ventajas del financiamiento no formal

* Los costos de transaccién disminuyen a medida que la fuente es
més informal, y estdn altamente relacionados con el tiempo de
entrega del crédito. La solicitud de un crédito informal es de 5.7
dias a diferencia de los 1.6 meses que lleva pedir un crédito al
sector formal.
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Las desventajas del crédito informal

e Elfinanciamiento no formal tiene como desventajas los reducidos
volimenes, los bajos montos promedio por operacion y los cortos
plazos otorgados, a pesar de ofrecer mayores posibilidades de
acceso al crédito a los sectores de menores ingresos.

* Existe en el crédito no formal una cobertura parcial de las necesi-
dades de inversién; sélo el 3% de las transacciones se orienta a la
inversion.

La homogeneidad de los prestatarios

* No existen diferencias socio-demogréficas significativas entre los
que tienen y no tienen crédito. En general, las variables sobre la
necesidad de pago y localizacién de cada grupo resultan relevantes,
mas no aquellas sobre respaldo y/o solvencia econémica.

El crédito sin fronteras: entre lo formal y lo no formal

* No existen diferencias socio-demogréficas significativas entre los
que trabajan con crédito formal y aquellos que trabajan con crédito
no formal. Si bien los prestamistas formales no discriminan a los
clientes en funcién de las variables socio-demogréficas, prefieren
trabajar con los mas educados y con aquellas familias que tienen
menos dependientes, que se encuentran por encima de la linea
de pobreza, y que no sélo tienen capacidad de pago sino también
un respaldo con altos niveles de patrimonio.



n ¢l Pert, s6lo un reducido sector de la poblacion

puede tener acceso al dinero que prestan los

bancos “formales”. El resto de personas también
tiene necesidades de capital de trabajo o de credito de
consumo de manera creciente, pero no tiene acceso al
crédito formal, o se inhibe de buscarlo. El resultado de
ello ha sido la aparicion de un variado y complejo sistema
financiero “informal™ o *no formal™, cuyas caracteristicas
son poco conocidas. Un calificado equipo de economistas
ha estudiado este importante problema en sus diferentes
modalidades, tanto desde el lado de las fuentes del
crédito, como del lado de la demanda y las caracteristicas
de sus usuarios. Microempresarios, agricultores y hogares
populares recurren a esta suerte de banca “alternativa”,
pese a carecer de un titulo de propiedad o de garantias
reales que son normalmente exigidas en la banca formal.
Una minuciosa investigacion en diversos puntos del pais
v en diferentes sectores de la economia, permite a los
autores de este volumen romper con una serie de mitos
sobre el sector informal, asi como aclarar aspectos de un
tema que tiene una enorme importancia para el desarrollo
v bienestar de los peruanos.
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